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Abstrakt

Bakalatska prace je zaméfena na hodnoceni finanéni situace spole¢nosti MARLENKA
international s.r.o. v letech 2014-2018. V teoretické cCasti jsou rozebrany jednotlivé
ukazatele finan¢ni analyzy, které jsou vyuzity v analytické ¢asti. Analyticka ¢ast obsahuje
vypocéty ukazatelii a k nim patiici grafy. Dals§i ¢ast je zaméfena na vyhodnoceni

vypoctenych vysledkii a na navrhy, které vedou ke zlepSeni finan¢ni situace spolec¢nosti.
Abstract

The bachelor thesis is focused on evaluation of the financial situation of the company
MARLENKA international s.r.o. for period 2014-2018. In the theoretical part there are
defined some of the financial indicators that are used in the following analytical part.
An analytical part of the thesis includes calculation of financial indicators and graphs.
The following part is focused on evaluation of calculation results and the ideas that could

help to improve the financial situation of the company.
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finan¢ni analyza, rozvaha, vykaz zisku a ztraty, horizontalni analyza, vertikalni analyza,

rozdilové ukazatele, pomé&rové ukazatele, rentabilita, cash-flow
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UvVOD

Jednim z diilezitych néstroja, ktery slouzi k hodnoceni finan¢ni stability spolecnosti je
finan¢ni analyza. Ta slouzi ke sledovani vyvoje podniku, a diky tomu Ize v¢as odkryt
nedostatky, piipadné je odstranit a v budoucnu se jim vyhnout. Diky hodnoceni finan¢ni
minulosti a soucasnosti 1ze pomoci finan¢ni analyzy piedvidat i finan¢ni budoucnost.
Vysledky ukazateld také pomahaji firmé urcit postaveni na trhu, diky moznosti porovnat

vysledné hodnoty s oborovym primérem a s konkuren¢nimi podniky.

Vysledné hodnoty vyuzivaji nejen manazeii spoleCnosti, ale i investofi ¢i banky. Pro
zpracovani finan¢ni analyzy je potieba ziskat informace o firmé¢. Tyto informace jsou

dostupné v rozvaze, vykazu zisku a ztraty a vykazu cash flow.

Tato bakalatska prace hodnoti finan¢ni situaci spole¢nosti MARLENKA international
s.r.o vletech 2015-2018. Podnik sidli ve Frydku-Mistku a pfedmétem cinnosti je
potravinaiska vyrova. Firma se zabyva vyrobou medovych dorti a dal§ich arménskych

sladkych specialit.

Prace je rozdélena na Sesti hlavni ¢asti, kdy Vv prvni ¢asti jsou urCeny cile a postupy
zpracovani prace. Ve druhé casti jsou teoreticky popsany jednotlivé ukazatele finan¢ni
analyzy pomoci odborné literatury. Ve tieti ¢asti je popsdna spole¢nost MARLENKA
international s.r.o. a jeji konkurence, spole¢nost Vizard s.r.o. Ctvrta ast obsahuje
finan¢ni zhodnoceni spolecnosti, porovnani vysledki s oborovym primérem a
s konkuren¢ni spole¢nosti. Nasledné jsou vysledky shrnuty v paté ¢asti bakalaiské prace.
Posledni, tedy Sesta ¢ast obsahuje navrh na zlepSeni finan¢ni situace spolecnosti, ktera

byla vyhodnocena ve ¢tvrté ¢asti.
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1 CIL A POSTUP ZPRACOVANI PRACE

Hlavni cil této bakalafské prace je vyhodnoceni finan¢ni situace spolecnosti
MARLENKA international s.r.o. v letech 2015-2018 a navrh na jeji zlepSeni. Finan¢ni
situace bude vyhodnocena pomoci vybranych metod finan¢ni analyzy. K tomu je potieba

vyhledat informace, které jsou nezbytné k dosazeni tohoto cile.

Prace je rozdélena na 3 hlavni ¢asti, které na sebe navzajem navazuji. Prvni ¢ast obsahuje
teoreticky zaklad, ze kterého vychdzi druhd, tedy analyticka cast. Ve treti Casti se
bakalarska prace zabyva navrhy na feSeni problému zjisténych v analytické ¢asti a navrhy

na ptipadné zlepseni financ¢ni stability podniku.

Postup zpracovani prace
— Vteoretické Casti vymezit pomoci literatury ukazatele a soustavy ukazatell
finan¢ni analyzy, které budou aplikovany v analytické ¢asti
— seznamit se a popsat vybranou spolecnost
— aplikovat pfedem definované metody na analyzovanou spole¢nost
— popsat a zhodnotit vysledné hodnoty finan¢ni analyzy
— na zaklad¢ vysledki navrhnout postupy vedouci ke zlepSeni finanéni stability

podniku
Pro splnéni té€chto parcidlnich cild je potieba vyuzit nasledujicich zdroji informaci:

— odborna literatura

— literatura poskytujici informace o spoleénosti MARLENKA international s.r.o.

— vyro¢ni zpravy spolecnosti

— UcCetni vykazy z let 2015-2018
V bakalaiské praci jsou pouzity deterministické metody financni analyzy — analyza
trendi (horizontalni analyza), analyza struktury (vertikalni analyza), pomé&rova analyza a

analyza soustav ukazatel (DluhoSova, 2010, s. 73).

Vybrané pomérové ukazatele jsou srovnany s podnikem Vizard s.r.o. Jedna se o jedinou
konkurenéni firmu ve vyrobé medovniku v Ceské republice, a proto miize byt pouzito

tzv. srovnani ukazateli v prostoru (DluhoSova, 2010, s. 75).
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2 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE: METODY
FINANCNI ANALYZY

V této Casti bakalarské prace jsou vysvétleny ukazatele finan¢ni analyzy, které budou
pouzity k zjisténi financniho zdravi spolecnosti v analytické ¢asti. Nejdiive je vysvétlena
podstata finan¢ni analyzy, uzivatelé, zdroje, Clenéni a metody. Déle jsou popsany

jednotlivé ukazatele, soustavy ukazatel a zptisob vypoctu.
2.1 Financ¢ni analyza

V posledni dob¢ vzrista tlak na firmy kvili transparentnosti informaci pro investory.
Dtive nez je piijato jakékoliv finan¢ni nebo investi¢ni rozhodnuti, musi byt znamo
finan¢ni zdravi podniku. A pravé finan¢ni kondice podniku se vyhodnocuje pomoci

finan¢ni analyzy (Kislingerova, 2010, s. 46).

Finan¢ni analyza pomaha rozpoznat, jestli je podnik dostate¢né ziskovy, jestli ma
spravnou kapitalovou strukturu, jestli efektivné vyuziva sva aktiva, jestli je schopen vcas
splacet své zavazky a dalsi daleité informace (Knapkové, Pavelkova, Remes, Steker,

2017, s. 17).

Dilezité je, aby spole¢nost znala pii¢iny uspéchu ¢i netispéchu podnikani, a diky tomu
véas ovlivnila faktory vedouci k prosperité. Finan¢ni analyza umoziuje odhadnout
pusobeni riznych ekonomickych i neekonomickych faktorii a ptedpovidat budouci vyvoj
podniku. Informa¢ni hodnota dat je zvySovana tim, Ze jsou data tfizena, porovnavana a
zpracovavana. S pomoci ziskanych informaci se snadno identifikuje problém, silné a
slabé stranky, a mize se dospét k zavérim o finanéni situaci podniku. Pokud firma
provadi finan¢ni analyzu, musi brat v potaz aplikovatelnost (uzivaji se pouze metody,
které jsou adekvatni k podminkam podniku), efektivnost (naklady na zpracovani nesmi
pfesahnout oc¢ekavané vynosy) a Ucelnost (je provadéna za piedem danym ucelem)

(Sedlacek, 2011, s. 3).

Hlavnim ukolem finan¢ni analyzy je komplexn€ zhodnotit sou€asnou financ¢ni situaci
podniku a tu lze chapat jako souhrnné vyjadieni urovné vSech podnikovych aktivit na
trhu. Do finan¢ni analyzy se zobrazuje kvalita a objem vyroby, marketing podniku,

inovace ve vyrobnich postupech a dal$i podnikové €innosti. Dllezité jsou pro financni
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analyzu 3 faze: diagnéza zékladnich charakteristik, hlubsi rozbor a navrhy na opatieni

(DluhoSova, 2010, s. 71).
2.2 Uzivatelé financni analyzy

Informace o tom, v jaké je podnik finanéni kondici jsou urCeny nejen pro manazery, ale
také pro osoby, které ptrichazeji s danym podnikem do kontaktu. Uzivatelé¢ finan¢ni

analyzy se d¢li na externi a interni (Kislingerova, 2010, s. 48).

Tabulka ¢. 1: UZivatelé financ¢ni analyzy
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Kislingerova, 2010, s. 48)

Externi Interni
Investofi Manazefii
Banky a jini vétitelé Odboraii
Stat a jeho organy Zaméstnanci
Obchodni partneti
Konkurence

2.3 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Pro zpracovani finan¢ni analyzy je potfeba ziskat informace, pomoci kterych lze
dosahnout pozadovaného cile. Dulezita je i kvalita a komplexnost téchto informaci. Je
podstatné, aby byla dostupné vSechna data, kterd mohou jakymkoliv zpisobem ovlivnit
finan¢ni zdravi firmy. V soucasné dobé je pro financniho analytika snadné ziskat
potiebné informace pro vysledné vypocty. K provéfeni finan¢niho zdravi podniku je

potieba Cerpat data z cetnich vykazl (Riackova, 2015, s. 21).

Podstatou finanéni analyzy je splnit dvé funkce: provéfeni finan¢niho zdravi podniku a
vytvoreni zakladu finan¢niho planu. Dilezité je, aby byla udrzena majetkoveé — finan¢ni
stabilita. Pro zpracovani jsou tedy podstatné zakladni Gi¢etni vykazy: rozvaha, vykaz zisku
a ztraty a vykaz cash flow. Obchodni zdkonik zaddvéa firmdm povinnost nechat ovéfit
nezavislym auditorem ucetni zavérku a poté takto ovéiené informace zveiejnit (Rickova,

2015, s. 22).
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2.3.1 Rozvaha

Jedna se o Gcetni vykaz, ktery obsahuje jednotlivé polozky aktiv a pasiv. V rozvaze je

také zachycena velikost majetku podniku a zdroja, které tento majetek kryji (Griinwald,

Holeckova, 2009, s. 35).

Tabulka ¢. 2: Struktura rozvahy
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Knapkova, Pavelkova,

Remes, Steker, 2017, s. 24)

Aktiva

Pasiva

A. Pohledavky za upsany zékladni kapital

A. Vlastni kapital

B. Dlouhodoby majetek

A.l. Zéakladni kapital

B.1. Dlouhodoby nehmotny majetek

A.IL. AZio a kapitalové fondy

B.II. Dlouhodoby hmotny majetek

A.111. Fondy ze zisku

B.III. Dlouhodoby finan¢ni majetek

A.IV. Vysledek hospodareni minulych let

C. Obézna aktiva

A.V. Vysledek hospodafeni bézného

ucetniho obdobi

C.I. Zasoby

A.VI. Rozhodnuto o zalohové vyplaté

podilu na zisku

C.II. Pohledavky

B.+ C. Cizi zdroje

C.I1.1 Dlouhodob¢ pohledavky

B. Rezervy

C.I1.2 Kratkodobé pohledavky

C. Zavazky

C.III. Kratkodoby finan¢ni majetek

C.I. Dlouhodob¢ zavazky

C.IV. Penézni prostredky

C.1l. Kratkodobé zavazky

D. Casové rozliseni aktiv

D. Casové rozliSeni pasiv

Ridi se dilezitym pravidlem z ucetnictvi, které fikd, ze podnik nemliZe vykazovat vice

majetku, nez ma zdroji a naopak. Z toho vyplyva, Ze zde musi platit tzv. princip bilan¢ni

rovnosti (Kislingerova, 2010, s. 53).
Aktiva =

Vzorec €. 1: Princip
(Zdroj: Kislingero
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Aktiva
Aktiva se Cleni na stala aktiva (dlouhodoby majetek), obézna aktiva (kratkodoby majetek)
a Casoveé rozliSeni. Toto ¢lenéni se fadi podle likvidity, tzn. od nejméné likvidnich polozek

k polozkam nejlikvidnéjsim (Ruckova, 2015, s. 24).

Dlouhodoby majetek je definovan jako majetek, jehoz doba premény na hotové
prostfedky je delsi nez jeden rok a neni spotfebovavan najednou, ale postupné naptiklad

formou odpist (to neplati u dlouhodobého majetku nehmotného a finan¢niho) (Rtackova,

2015, s. 25).

Obézna aktiva jsou penézni prostiedky a vécné polozky majetku u nichz se predpoklada,
Ze se proméni na penézni prostfedky v dob¢ kratsi, nez je jeden rok. Struktura je obvykle
tvofena zdsobami, pohleddvkami a finan¢nim majetkem. Zaroven jsou obézna aktiva
soucasti hodnocenti likvidity podniku, a proto se vénuje pozornost jednotlivym polozkam.
Z finan¢niho hlediska je ulozeni finan¢nich prostfedkli mezi ob&zna aktiva neefektivni,

avSak urcita mira téchto aktiv je nezbytné nutna k provozu firmy (Ruckova, 2015, s. 25).

Pasiva
Na strané pasiv je zachycena finan¢ni struktura spolec¢nosti. Obsahuje zdroje financovani
majetku v podniku. Finanéni struktura se sklada z vlastniho kapitalu, cizich zdroji a

asového rozliseni (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 33).

Vlastni kapital obsahuje zakladni kapital, ktery pfedstavuje penézni i nepenézni vklady
do podniku od spoleéniki a je zapsan v obchodnim rejstiiku. Do vlastniho kapitalu dale
patii kapitalové fondy, fondy ze zisku, vysledek hospodafeni minulych let a vysledek
hospodateni bézného obdobi, tedy zisk nebo ztrata v daném ucetnim obdobi (Ruckova,

2015, s. 27).

Cizi zdroje zahrnuji rezervy, zdvazky a bankovni Gvéry. Rezervy ptfedstavuji zadrzené
penézni prostredky, které se v budoucnu vyuZivaji napf. na opravy majetku. DéEli se na
igelové a obecné. Ugelové se tvoii na konkrétni piedem stanoveny G&el, napf. na opravu
majetku. Obecné nemaji pfedem dany ucel, za kterym se tvofi. Zavazky podniku se
vztahuji k uplynulym hospodatskym aktivitdm, za které podnik svym vétitelim prozatim
nezaplatil. Tyto zavazky jsou hrazeny v zavislosti na splatnosti. Kratkodobé dluhy jsou
splatné nejpozdé€ji do 1 roku a jejich hlavni tcel je financovéani bézného provozu podniku.

Jedna se naptiklad o dluhy vii¢i dodavateliim a zaméstnanciim. Dlouhodobé zadvazky maji
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dobu splatnosti delsi nez 1 rok a jsou urceny predevsim k financovani dlouhodobych aktiv

(Dluhosova, 2010, s. 56).
2.3.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty je definovany jako ptehled o nakladech, vynosech a vysledku
hospodateni. Tento ptfehled se vztahuje k urcitému obdobi a sestavuje se pravidelné v
rocnich nebo kratSich intervalech. Informace z vykazu zisku a ztraty jsou podkladem pro

hodnoceni ziskovosti podniku (Rackova, 2015, s. 31).

Vynosy jsou penézni Castky (bez ohledu na to, jestli v daném obdobi doslo k inkasu)
ziskany podnikem z veskerych podnikovych cinnosti za dané obdobi. Néklady jsou
penézni Castky (bez ohledu na to, jestli byly v daném obdobi zaplaceny) vynaloZeny

podnikem k ziskani vynost (Knépkovéa, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 40).
Vynosy - Naklady = Vysledek hospodateni

Vzorec €. 2: Vysledek hospodareni
(Zdroj: Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 41)

Vysledek hospodateni se zjistuje ve dvou slozkach — provozni a finanéni. Provozni
vysledek hospodaieni ukazuje, jak podnik prosperoval v hlavni vyd€lecné c¢innosti.
Finanéni vysledek hospodateni vyplyva z finanénich operaci spolecnosti a byva u vétSiny
nefinan¢nich podnikl zadporny. Souctem provozniho a finan¢niho vysledku hospodateni
se ziska vysledek hospodafeni pied zdanénim (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker,

2017, s. 47-48).

Tabulka ¢. 3: Podoby zisku
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 48)

Zisk pted uroky, zdanéni a odpisy (EBITDA)

- Odpisy

Zisk pted uroky a zdanénim (EBIT)

- Nékladové uroky

Zisk pted zdanénim (EBT)

- Dan z pfijmu

Cisty zisk (EAT)
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2.3.3 Vykaz o penéZnich tocich

Vykaz o penéznich tocich neboli vykaz cash flow predstavuje ptehled skute¢nych penéz,
které¢ do podniku pfichdzeji a odchazeni z n¢j. Obsahuje tokové veliCiny, tedy piijmy a

vydaje za urcité obdobi (Scholleova, 2017, s. 27).

Mezi dva zéakladni pojmy v souvislosti s cash flow patii penézni ekvivalenty a penézni
prostiedky. Penézni ekvivalenty osahuji kratkodoby likvidni majetek, ktery je snadno
preménitelny na penézni prostfedky. Jedna se naptiklad o obchodovatelné cenné papiry
nebo kratkodobé pohledavky se splatnosti do 3 mésicti. Penézni prostfedky ptedstavuji
penize V hotovosti nebo na bézném Gétu a ceniny (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker,
2017, s. 52).

Prehled o penéZnich tocich se ¢leni na:
— provozni ¢innost, kterd obsahuje pfijmy a vydaje, které jsou spojeny s béznou
¢innosti podniku
— investi¢ni Cinnost, ktera se zabyva predev§im pofizenim a vyfazenim
dlouhodobého majetku a ¢innosti souvisejici s poskytovanim pujéek
— finan¢ni Cinnost, ve které jsou zaznamenany zmény ve struktufe vlastniho

kapitalu a dlouhodobych zavazka (Griinwald, HoleCkova, 2009, s. 46).

Pro podnik je mnohdy podstatnéjsi, jestli ma na bankovnim konté penize, nez jestli
v daném roce tvortil zisk. Pokud spolecnost netvofi zisk, nemusi to byt bezprostifedni
ohroZeni bézného chodu, jestlize podnik nemé penize na kazdodenni fungovani, mize to
mit vazny dopad na existenci spolec¢nosti. A pravé proto je sledovani toku penéz dileZzité

(Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 52).
2.4 Metody financni analyzy

Diky rozvoji matematickych a ekonomickych véd existuje cela fada metod hodnoceni
finan¢niho zdravi podniku. Pro hodnoceni finan¢ni kondice urcité spolec¢nosti se musi
metody spravné zvolit s ohledem na ucelnost, ndkladnost a spolehlivost. Kazda metoda
musi odpovidat predem vyty¢enému cili, protoze plati, Ze ¢im je 1épe zvolena metoda,

tim je spolehlivéjsi zavér. Druhym kritériem pro vybér metody je to, pro koho jsou
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vysledky urceny. Napiiklad nazorné zobrazeni vysledki v grafech pomiize S orientaci i

¢loveéku, ktery nema rozsahlé znalosti finan¢ni analyzy (Rtckova, 2015, s. 40).
2.4.1 Metody elementarni analyzy

Finanéni analyza pouziva jako zdroje predevsim ucetni vykazy. Je nutné si pii ovétovani
finan¢niho zdravi podniku uvédomit, ze hodné diilezitou roli zde hraje ¢asové hledisko.
Data z rozvahy jsou stavové veli¢iny (vztahuji se k ur¢itému datu) a data z vykazl zisku

a ztraty jsou tokové veliCiny (vztahuji se k ur¢itému casovému intervalu) (Ruckova, 2015,

s. 41).

Mezi elementarni metody financni analyzy patfi:
— Analyza stavovych ukazateli
— Analyza tokovych ukazatelt
— Analyza rozdilovych ukazateld
— Analyza pomérovych ukazateli
— Analyza soustav ukazatell

— Souhrnné ukazatele hospodaieni (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s.

65).

Vyssi metody jsou predevsim matematicko-statistické metody a pouzivaji se hlavné na
univerzitach nebo ve vyzkumnych pracovistich (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker,
2017, s. 65).

2.5 Absolutni ukazatele

Udaje z uéetnich vykazi, které 1ze piimo pouZit se nazyvaji absolutni ukazatele. Pouzivaji
se zejména k analyze vyvojovych trendll (horizontalni analyza) a k procentudlnimu
vyjadieni poloZek rozvahy, popf. poloZzek vykazu ziskii a ztraty (vertikdlni analyza)

(Knéapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 71).
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2.5.1 Horizontalni analyza

Horizontélni analyza je zaméfena na porovnani zmén jednotlivych polozek mezi po sobé
jsoucimi lety. Vypoctem je zjiSténa absolutni zména a jeji procentudlni vyjadreni

vztahujici se k vychozimu roku (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 71).
Absolutni zména = Ukazatel ; - Ukazatel

Vzorec €. 3: Absolutni zména
(Zdroj: Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 71)

% 7ma Absolutni zména 100
= *
o zmena Ukazatel

Vzorec ¢. 4: Zména v %
(Zdroj: Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 71)

, kde ukazatel: je hodnota polozky v béZzném roce a ukazatelt.1 je hodnota polozky v roce

predchozim (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 71).
2.5.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza posuzuje jednotlivé polozky majetku a kapitalu, tzv. strukturu aktiv a
pasiv. Struktura aktiv ukazuje, jaké je rozloZeni hospodaiskych prostfedkii potfebnych
pro obchodni a vyrobni aktivitu podniku. Schopnost vytvaret a udrzovat rovnovahu
majetku a kapitalu je pro podnik ekonomicky dilezitd. Protoze nezavisi na meziro¢ni
inflaci, pouziva se ke srovnani v ¢ase (mezi lety) i v prostoru (srovnani mezi riznymi

podniky) (Sedlacek, 2011, s. 17).

Pro vypocet je dilezité zvolit zdkladnu, kterd zna¢i 100 %, zpravidla se jako zakladna
voli celkova aktiva, popt. pasiva. Postupuje se vzdy po sloupcich, tedy vertikalné

(Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 71).

... . Ukazatel ;
% Clenéni = m * 100
n

Vzorec €. 5: Vertikalni ukazatel
(Zdroj: Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 76)

, kde ukazatel; je hodnota polozky, u které se zjistuje procentualni zastoupeni a ukazatel,

je zakladna (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 76).
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2.6 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele slouzi k fizeni finan¢ni situace spolecnosti se zamétfenim na jeho
likviditu. Jsou chapany jako fondy, které shrnuji urCité¢ stavové ukazatele vyjadiujici
rozdil mezi souctem vybranych polozek obéznych aktiv a souctem vybranych polozek

kratkodobych pasiv (Sedlacek, 2011, s. 35).
2.6.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital neboli provozni kapital je definovan jako rozdil mezi ob&Znymi
aktivy a kratkodobymi dluhy. Ma dva zpasoby vyjadifeni: manazerské a investorské. Oba
tyto zplsoby vyjadifuji platebni schopnost podniku. Podnik je likvidni, pokud ma
ptebytek kratkodobych likvidnich aktiv nad kratkodobymi dluhy (Knépkové, Pavelkova,
Remes, Steker, 2017, s. 85).

Z pohledu manaZera
Z pohledu manaZera je chapén Cisty pracovni kapital jako finanéni fond. Tento fond je
soucasti obéznych aktiv, které jsou financovany dlouhodobym kapitdlem. Jedna se tedy

o relativné volny kapital (Sedlacek, 2011, s. 35).
Cisty pracovni kapital = Ob&zna aktiva - Kratkodobé dluhy

Vzorec &. 6: Cisty pracovni Kapital z pohledu manaZera
(Zdroj: Kislingerova, 2010, s. 446)

o

Vlastni kapital e

Dlouhodoby majetek 4
&

S

-

N

— Dlouhodobé dluhy g
Cisty pracovni kapital 'TOD-

Obézna aktiva Kratkodobé dluhy

Obrazek ¢&. 1: Cisty pracovni kapital z pohledu manaZera
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sedlacek, 2011, s. 36)
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Z pohledu investora
Z pohledu investora je chapan Cisty pracovni kapital jako ¢ast dlouhodobych zdrojt, které
jsou pouzity k financovani obéznych aktiv (Sedlacek, 2011, s. 36).

Cisty pracovni kapital = Dlouhodoby kapital - Stala aktiva

Vzorec & 7: Cisty pracovni kapital z pohledu investora
(Zdroj: Sedlacek, 2011, s. 36)

-,
Vlastni kapital g
Dlouhodoby majetek g‘
[=]
Dilouhodobé dluhy | &
v e
Cisty pracovni kapital %.
ObéZn4 aktiva
Kratkodobé dluhy

Obrazek ¢&. 2: Cisty pracovni kapital z pohledu investora
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sedlacek, 2011, s. 36)

2.6.2 Cisty penéZni majetek (Cisty penéZné — pohledavkovy finanéni fond)

Cisty penézné-pohledavkovy finanéni fond je obdoba &istého pracovniho kapitalu z
manazerského pohledu s tim rozdilem, Ze jsou z néj vynaty i zasoby. Vysledkem je tedy
fond neobsahujici zdsoby, ktery je soucdsti ob&znych aktiv, které jsou financovéany

dlouhodobym kapitalem (Sedlacek, 2011, s. 39).
Cisty penézni majetek = (Ob&zna aktiva - Zasoby) - Kratkodobé zavazky

Vzorec & 8: Cisty penéZni majetek
(Zdroj: Sedlacek, 2011, s. 38)

2.7 Pomérové ukazatele

Pomeérové ukazatele jsou zakladnim nastrojem finan¢ni analyzy, protoZe umoziuji rychle
ziskat pfedstavu o financnim zdravi podniku. Podstatou je, ze se daji do poméru vybrané
polozky ucetnich vykazili (rozvahy, vykazu zisku a ztraty, popt. cash flow), a diky tomu

se charakterizuje vztah mezi nimi (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 87).

Z hlediska vykazl se daji pomérové ukazatele Clenit na ukazatele struktury majetku a

kapitalu, ukazatele tvorby vysledku hospodateni a ukazatele na bazi penéznich tokti. Toto
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¢lenéni vychazi ze zdroju informaci, které jsou k vypoctu ukazatele pouzity. Ukazatele
struktury majetku a kapitdlu vychdzi z polozek rozvahy a nejcastéji se vztahuji k
ukazatelim likvidity a zadluzenosti. Ukazatele tvorby vysledku hospodateni jsou spojeny
s vykazem ziskil a ztraty a zabyvaji se strukturou vynost a nakladi. Ukazatele na bazi
penéznich tokt slouzi k analyze pohybu penéznich prostredkti a vyuzivaji se ke zkouméani

uvéroveé zpusobilosti (Ruckova, 2015, s. 53).

Pomérové ukazatele se podle oblasti finanéni analyzy dale d¢li na ukazatele rentability,
aktivity, zadluzenosti, likvidity, trzni hodnoty, provozni ukazatele a ukazatele na bazi

cash flow (Sedlacek, 2011, s. 56).

2.7.1 Ukazatele likvidity

Likvidita je schopnost podniku pfeménit sva aktiva na penézni prostfedky a témi kryt
splatné zavazky. Je nezbytnou podminkou dlouhodobé existence spole¢nosti. K tomu,
aby byl podnik likvidni, musi vazat prostiedky v penéznich prostiedcich, v pohledavkach,

v zasobach a obéznych aktivech (Kislingerova, 2010, s. 103).

Likvidita je dalezitd pro rovnovahu podniku. Pokud je ukazatel nizky, neni podnik
schopen dostat svym zavazkiim. Na druhou stranu pfili§ vysoka likvidita je také
nezéadouci, nebot” finan¢ni prostifedky jsou vazany v aktivech, a proto se tyto prostfedky
nezhodnocuji. Obecny tvar pro vypocet likvidity je podil, kde se do ¢itatele dosazuje, ¢im

je mozno platit a do jmenovatele co je nutno platit (Rickova, 2015, s. 55).

Okamzita likvidita (Hotovostni likvidita)

Je oznaCovana jako likvidita 1. stupné a jedna se o nejuzsi vymezeni likvidity, protoze
vstupnimi udaji jsou jen nejlikvidnéj$i polozky zrozvahy. PenéZnimi prostiedky se
rozumi suma penéz na uctech a v pokladné, obchodovatelné cenné papiry, Seky a podobné
ekvivalenty hotovosti (Ruckova, 2015, s. 55).

Penézni prostiedky
Kratkodobé zavazky

Hotovostni likvidita =

Vzorec ¢. 9: Hotovostni likvidita
(Zdroj: Kislingerova, 2010, s. 105)
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Ukazatel by m¢l nabyvat hodnot mezi 0,2-0,5. Pokud jsou hodnoty vysoké, vyplyva z
toho, ze firma neefektivné vyuziva své financni prostiedky (Knépkova, Pavelkova,

Remes, Steker, 2017, s. 95).

Pohotova likvidita

Pohotova likvidita je ozna¢ovana jako likvidita 2. stupné. Podnik by mél byt schopen,
vyrovnat alespoii své kratkodobé zavazky, aniz by musel prodat své zasoby. Cim vyssi
hodnotu ma ukazatel, tim je pfiznivéjsi situace pro véfitele, ale je i méné piizniva pro
vedeni podniku. Vysoky objem obéznych aktiv vede k neefektivnhimu vyuzivani

vvvvv

nebo zadny urok (Rickova, 2015, s. 56).

Obézna aktiva - Zasoby

Pohotova likvidita =
onotova IVIAR ™ T ratkodobe zavazky

Vzorec €. 10: Pohotova likvidita
(Zdroj: Kislingerova, 2010, s. 105)

Ukazatel by m¢l nabyvat hodnot v rozmezi 1-1,5. Pokud je ukazatel mensi nez 1, musi
podnik spoléhat na to, ze v ptipad¢ potieby proda zasoby (Knapkova, Pavelkova, Remes,
Steker, 2017, s. 95).

Bézna likvidita
BéZzna likvidita je nazyvéana likviditou 3. stupné. Ukazuje, kolikrat obéznad aktiva
pokryvaji kratkodobé zadvazky. Vypovida pfedev§im o tom, jak by byl podnik schopen
zaplatit vetitelim, kdyby proménil veskera sva obézna aktiva na hotovost (Rickova,
2015, s. 56).
Obézna aktiva
Kratkodobé zavazky

BéZna likvidita =
Vzorec ¢. 11: Bézna likvidita
(Zdroj: Kislingerova, 2010, s. 104)

Doporucend hodnota ukazatele je v rozmezi 1,5-2,5. Pokud je hodnota pfili§ nizka, tzn.
mensi nez 1, podnik financuje dlouhodoby majetek z kratkodobych zavazkid. Hodnoty
vys$i nez 2,5 svéd¢i o tom, Ze spolecnost vyuziva drahé financovani vlastnim kapitdlem

(Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 94).
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2.7.2 Ukazatele rentability

Rentabilita, jinak nazyvana jako vynosnost vloZzeného kapitalu je ukazatel, ktery méii
schopnost podniku dosahovat zisku pomoci investovaného kapitalu. Vysoka rentabilita
spoleCnosti vypovida o tom, Ze podnik efektivné hospodafi se svym majetkem a

kapitalem (Scholleova, 2017, s. 177).

Pii vypoctu se nejcastéji vychazi z vykazu zisku a ztraty a z rozvahy. V ukazateli se na
mist¢ Citatele vyskytuje polozka, ktera odpovida zisku (tokova veli¢ina) a ve jmenovateli
se vyskytuje druh kapitalu (stavova veli¢ina), popt. trzby (tokova veli¢ina). Na misto
Citatele miize do vzorce vstupovat zisk pied zdanénim zvySeny o troky (EBIT), anebo
Cisty zisk (EAT). V Casové fadé by mély mit ukazatele rentability rostouci tendenci

(Ruckova, 2015, s. 58).

Rentabilita aktiv (ROA)
Ukazatel ROA je povazovan za klicové méfitko rentability, protoze vyjadiuje pomér

zisku a celkovych aktiv (DluhoSova, 2010, s. 80).

Celkova aktiva jsou pouzita bez ohledu na to, z jakych zdroji jsou financovana, jestli
z vlastniho nebo ciziho kapitalu, popf. z kratkodobych nebo dlouhodobych zdrojt. Pokud
je pouzit zisk pied zdanénim, ktery je zvySeny o uroky je ukazatel uziteCny pfi
porovnavani podniki s rozdilnymi danovymi podminkami (Sedlacek, 2011, s. 57).

roA = EBIT
~ Aktiva

Vzorec ¢. 12: Rentabilita aktiv
(Zdroj: Sedlacek, 2011, s. 57)
Rentabilita vloZzeného kapitalu (ROCE)
Rentabilita vlozeného kapitalu méfi, kolik hospodaiského vysledku pied zdanénim, ktery
je zvySeny o uroky podnik doséhl z 1 K¢ vlozené véfiteli (Kislingerova, 2010, s. 98).

EBIT
Dlouhodobé dluhy + Vlastni kapital

ROCE =

Vzorec ¢. 13: Rentabilita vloZeného kapitalu
(Zdroj: Dluhosova, 2010, s. 81)

26



Jinak feceno se jedna o ukazatel, ktery vypovida o tom, jak efektivné se zhodnocuji aktiva
spolecnosti, kterd jsou financovdna vlastnim nebo dlouhodobym cizim kapitadlem

(Rickovd, 2015, s. 60).

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Rentabilita vlastniho kapitalu vyjadiuje vynosnost kapitdlu, ktery do podniku vlozili
vlastnici. Rist ukazatele zpiisobuje napt. zvySeni zisku nebo zmenseni podilu vlastniho
kapitalu ve firm¢ (Rackova, 2015, s. 60). Ukazatel sleduje, kolik ¢istého zisku ptipada na
1 K¢, kterou do spole¢nosti investoval vlastnik (Scholleova, 2017, s. 177).

EAT

ROE= ———
Vlastni kapital

Vzorec ¢. 14: Rentabilita vlastniho kapitalu
(Zdroj: Dluhosova, 2010, s. 81)
Rentabilita trzeb (ROS)
Rentabilita trzeb ukazuje, kolik korun ¢istého zisku je vytvoreno z 1 K¢ trzeb. Ukazatel
vyjadiuje ziskovou marzi, kterd je dulezita k zhodnoceni efektivnosti podnikéani. Zisk se

vvvvvv

Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 100).

Nizka hodnota tohoto ukazatele vypovidd o chybném fizeni firmy, naopak vysoka
hodnota znac¢i nadprimérnou Groven podniku (Dluho$ova, 2010, s. 82).

EAT

ROS = - -
Trzby z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb + Trzby z prodeje zbozi

Vzorec ¢. 15: Rentabilita trzeb
(Zdroj: Scholleova, 2017, s. 177)

2.7.3 Ukazatele zadluzZenosti

Zadluzenost vyjadiuje to, ze podnik vyuziva k financovani aktiv cizi zdroje. V ekonomice
neni mozné, aby podnik financoval aktiva jen pomoci vlastniho kapitalu nebo jen z ciziho
kapitalu. Pokud je pouzit k financovani pouze vlastni kapital, snizuje podnik celkovou
vynosnost vloZzeného kapitalu. Pokud naopak planuje podnik financovat veskera aktiva

pomoci ciziho kapitdlu, miZe mit problém s jeho ziskanim. Hlavnim cilem analyzy
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zadluZenosti je nalezeni optima mezi vlastnim a cizim kapitalem, tedy nalezeni optimalni

kapitalové struktury (Ruckova, 2015, s. 64).

Urcita vyse zadluzenosti je pro podnik piinosna, protoze cizi kapital je levnéjsi nez vlastni
kapital. Cena kapitalu je ovliviiovana stupném rizika. Cim vy$§i riziko investor
podstupuje, tim je vyssi i cena pfislusného kapitalu. Vlastni kapital je drazsi, protoze
nejdiive jsou uspokojovany naroky véftitele a vlastnik tim nese vyssi riziko (Knépkova,

Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 87).

Celkova zadluZenost

Celkova zadluzenost je rovna podilu ciziho kapitalu a celkovych aktiv. Vétitelé preferuji
nizkou hodnotu ukazatele, protoze firma financuje aktiva prevazné z vlastnich zdroji a
tim si vytvafi tzv. bezpecnostni polstar. Prili§ nizké hodnoty celkové zadluzenosti ukazuji

na snizenou vynosnost (Sedlacek, 2011, s. 64).

Cim vyss$i je celkova zadluzenost, tim vyssi je riziko vetiteli. Zadluzenost neni negativni
charakteristikou podniku, protoze neni nutné, aby podnik vSe financoval z vlastnich

zdrojt (DluhoSova, 2010, s. 78).

Cizi kapital

lkova luz =
Celkova zadluzenost Celkova aktiva

Vzorec ¢. 16: Celkova zadluzZenost
(Zdroj: Sedlacek, 2011, s. 64)

Doporucené hodnoty se v odborné literatuie pohybuji mezi 30-60 %, avSak je nutné

respektovat ptislusnost k odvétvi (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 88).

Koeficient samofinancovani (Kvodta vlastniho kapitalu)

Koeficient samofinancovani je doplnék k ukazateli celkové zadluzenosti. Soucet obou
ukazatel je roven 1. Vyjadiuje, jak je podnik nezavisly na cizich zdrojich. Koeficient
informuje o tom, jaka je struktura kapitalu podniku a o rozsahu financovani celkovych
aktiv vlastnim kapitalem (Sedlacek, 2011, s. 65).

Vlastni kapital
Celkova aktiva

Kvota vlastniho kapitalu =

Vzorec €. 17: Kvota vlastniho kapitalu
(Zdroj: Sedlacek, 2011, s. 64)
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Kryti stalych aktiv vlastnim kapitalem

Kryti stalych aktiv vlastnim kapitalem udava pomér vlastniho kapitalu a dlouhodobého
majetku. Pokud je ukazatel vyssi nez 1, tak podnik pouziva k financovani obéznych aktiv
1 vlastni kapital. Z toho vyplyva, Ze je spolecnost stabilnéjsi, ale ma nizsi vynosnost
(Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 90).

Vlastni kapital

t1 stalych aktiv vlastnim kapitalem = -
Kry y p Stala aktiva

Vzorec €. 18: Kryti stalych aktiv vlastnim kapitalem

(Zdroj: Sedlacek, 2011, s. 65)

Doba splaceni dluhi

Doba splaceni dluhti je ukazatel na bazi cash flow, ktery vyjadiuje dobu, za kterou by byl
schopen podnik pomoci vlastnich zdrojii z provozniho cash flow zaplatit své dluhy.
Idealn¢ by méla hodnota tohoto ukazatele klesat (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker,

2017, s. 90).

Cizi zdroje - Rezervy

Dob 14 i dluht =
oba splacent dluht = = = i cash flow

Vzorec ¢. 19: Doba splaceni dluhu
(Zdroj: Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 90)

2.7.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méfi, jak efektivné podnik pouziva sva aktiva. Pokud ma spole¢nost
aktiv vice nez potfebuje, vznikaji tak zbyte¢né naklady a tim se sniZuje zisk. Jestlize ma
podnik nedostatecné mnozstvi aktiv, musi se vzdat ptipadnych vyhodnych pitileZitosti, a
proto pfichazi o vynosy a sniZuje tim svij zisk (Sedlacek, 2011, s. 60).

Ukazatele se vyjadiuji ve dvou podobach, a to v dob¢ obratu jednotlivych polozek aktiv
ptip. pasiv nebo v poctu obratek jednotlivych polozek aktiv ptip. pasiv za urcité obdobi,
nejéastéji za rok (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 107).

Hlavni podstatou je kontrolovat schopnost spolecnosti efektivné vyuzivat investované

finan¢ni prostfedky a sledovat, jaky vliv ma hospodareni s jednotlivymi polozkami aktiv

na vynosnost a likviditu spolec¢nosti (Rackova, 2015, s. 67).
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Obrat celkovych aktiv
Obrat celkovych aktiv udava, kolikrat se aktiva obrati béhem jednoho roku. Jedna se o
ukazatel, ktery méfi, jak efektivné podnik vyuziva celkova aktiva. Odborna literatura

udava, zZe aktiva by se méla obratit minimalné 1 x za rok (Kislingerova, 2010, s. 108).

Nizka hodnota ukazatele znamena neefektivni vyuziti majetku. Aby podnik hodnotu
zvysil, musel by navysit trzby nebo odprodat ¢ast aktiv (Sedlacek, 2011, s. 61).

Trzby

Obrat celkovych aktiv = " —

Vzorec €. 20: Obrat celkovych aktiv
(Zdroj: Kislingerova, 2010, s. 108)
Obrat dlouhodobého majetku
Obrat dlouhodobého majetku méfi, jak jsou efektivné vyuzivany budovy, stroje, zatizeni
a jiny dlouhodoby majetek. Zaroven je jednim z ukazateli, ktery pomaha pti rozhodovani
o nov¢ investici (Kislingerova, 2010, s. 108).

Trzby

Obrat dlouhodobéh jetku =
rat lotRlodobeno majetid Dlouhodoby majetek

Vzorec €. 21: Obrat dlouhodobého majetku
(Zdroj: Kislingerova, 2010, s. 108)
Doba obratu zasob
Doba obratu zasob vyjadiuje, za jak dlouho se zasoby prodaji a znovu naskladni. Jinak
feceno, jak dlouho trvd zména penéZnich prostfedkil pies vyrobky a zbozi znova na

pené&zni prostiedky (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 108).

U zésob, vyrobkll a zboZi se jedna o indikator likvidity, protoZe vyjadiuje pocet dni, za

které se zasoba proméni na hotovost nebo pohledavku (Sedlacek, 2011, s. 62).

Zasoby
Trzby

Doba obratu zasob = * 360

Vzorec ¢. 22: Doba obratu zasob
(Zdroj: Kislingerova, 2010, s. 109)

Doba obratu (splatnosti) pohledavek
Doba obratu pohledavek vyjadiuje pocet dnii, které musi spolecnost ¢ekat, nez odbératel

zaplati za piijaté zbozi. Hodnota tohoto ukazatele se nejCastéji srovnava s dobou
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splatnosti faktur. Pokud je doba obratu pohledavek delsi nez doba splatnosti faktur, tak
odbératelé neplati své zavazky v€as a vyuzivaji tzv. obchodni uvér (Knapkova,
Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 108).

Pohledavky
_— %

D latnosti pohledavek =
oba splatnosti pohledave Triby

Vzorec €. 23: Doba splatnosti pohledavek
(Zdroj: Kislingerova, 2010, s. 109)
Doba obratu (splatnosti) kratkodobych zavazki
Ukazatel udava, jak dlouho trva podniku splatit své zavazky. Obecné by méla byt doba
obratu zavazka del§i nez doba obratu pohledavek. Hodnoty ukazatele jsou uZzitecné
hlavn¢ pro potenciondlni véfitele, kteti diky nim snadno zjisti platebni moralku
spole¢nosti (Rackova, 2015, s. 68).

Kratkodobé zavazky
*

360
Trzby

Doba splatnosti kratkodobych zavazkl =

Vzorec €. 24: Doba splatnosti kratkodobych zavazku
(Zdroj: Kislingerova, 2010, s. 109)

2.7.5 Provozni ukazatele

Provozni ukazatele, jinak nazyvané jako vyrobni ukazatele jsou orientovany dovnitf
spole€nosti, a tedy jsou vyuzivany ve vnitinim fizeni. NejCastéji jsou vyuZivany
managementem podniku ke sledovani a analyzovani vyvoje efektivity. Provozni
ukazatele jsou postaveny na tokovych veli¢inach, pracuji pfedevsim s naklady. V ptipade,
ze podnik tidi své ndklady, tak hospodarn€ nakladé s jednotlivymi druhy nékladd a tim

maximalizuje efektivitu (Sedlacek, 2011, s. 71).

Nakladovost vynost
Nékladovost vynosli udava, do jaké miry jsou zatizeny vynosy podniku celkovymi
naklady. Hodnoty ukazatele by se mély v ¢asové fadé€ snizovat (Sedlacek, 2011, s. 71).

Néklady

Naklad t vynosii = ————
akladovost vynost Vynosy

Vzorec ¢. 25: Nakladovost vynosi
(Zdroj: Sedlacgek, 2011, s. 71)
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Produktivita prace z pridané hodnoty

Produktivita prace z pfidané hodnoty sleduje, jakéa cast ptidané hodnoty ptipadne na
jednoho zaméstnance, tedy jak velkou pifidanou hodnotu pfinese podniku jeden
pracovnik. Hodnoty ukazatele by mély byt idedlné¢ hodné vysoké, avSak pii Spatné

regulaci by se mohlo stat, ze by podnik ptichazel o pracovniky (Scholleova, 2017, s. 186).

Pfidana hodnota

Produktivita prace z pfidané hodnoty = — v .
Pocet zaméstnancu

Vzorec €. 26: Produktivita z pridané hodnoty
(Zdroj: Scholleova, 2017, s. 186)

2.8 Analyza soustav ukazatela

Analyza pomoci pomérovych a rozdilovych ukazatelit ma pouze omezenou vypovidajici
schopnost, protoze charakterizuji jen uréity usek ¢innosti spolecnosti. Pro posouzeni
celkové financ¢ni situace podniku se proto pouzivaji soustavy ukazatelil, jinak nazyvané

jako modely finan¢ni analyzy (Sedlacek, 2011, s. 81).

Pro analyzu podniku se pouzivaji pfedevSim bonitni a bankrotni modely. Mezi témito
modely neexistuje striktné¢ vymezend hranice, protoze vystupem obou téchto skupin je
jednociselna charakteristika, pomoci které se posuzuje finan¢ni kondice firmy. Rozdil je

pouze v ucelu, ke kterému byly vytvoreny (Ruckova, 2015, s. 77).
2.8.1 Bonitni modely

Bonitni modely hodnoti bodové bonitu sledované spole¢nosti. Podle bodii, které jsou
firmé na zéklad¢ analyzy pfifazeny je firma zaclenéna do urcité kategorie (Knapkova,

Pavelkové, Remes, Steker, 2017, s. 132).

Indikatory se orientuji pfedevS§im na vykonost spolecnosti (firma je chapéna jako stroj na
penize), jsou tedy zaméteny na vlastniky a investory, ktefi nemaji pfistup k informacim

o Cisté soucasné hodnoté podniku (Scholleova, 2017, s. 191).

Index bonity
Index bonity se vyuZziva primarné ve stfedoevropskych zemich. Je v ném pouZito Sest
pomérovych ukazatelil a nejvétsi vahu z nich ma rentabilita aktiv, kterd je nasobena

koeficientem 10. Vysledna hodnota indexu urcuje, zda se jedna o podnik, kterému hrozi
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bankrot (pokud je index bonity zaporny) ¢i o bonitni podnik (pokud je index bonity
kladny). Kritickym bodem je v tomto ptipad¢ 0 (Vochozka, 2011, s. 78).

extrémne velmi . , urcité velmi extremnée

Spatna patma  “PAM poblémy dobra dobra dobra
| | | | | | |

-3 -2 -1 0 +1 +2 +3

Obrizek ¢. 3: Hodnotici stupnice indexu bonity
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sedlacek, 2011, s. 109)

Cim je hodnota indexu vy, tim je podnik z ekonomického hlediska zdravéjsi (Sedlagek,

2011, s. 109).

Index bonity = 1,5 * x; + 0,08 * x, + 10 * X3 +5 * x4 + 0,3 * x5 + 0,1 * x4

, kde
X, = Cash flow
1 Cizi zdroje
= Aktiva
27 Cizi zdroje
«, = EBIT
3 Aktiva
= EBIT
4 Celkové vykony
Ko = Zasoby
5 Celkové vykony
X = Celkové vykony
6 Aktiva

Vzorec &. 27: Index bonity
(Zdroj: Sedlacek, 2011, s. 109)
Aspekt Global rating
Aspekt Global rating je zaloZzen na pomérovych ukazatelich, které jsou upraveny nebo
vytvotfeny pro Ucely modelu. Jednéd se o ukazatele rentability, zadluzenosti, likvidity,

aktivity a produktivity (Sedlacek, 2011, s. 135).

Model je urcen Cisté pro ¢eské prostiedi a zobrazuje situaci podniku v ¢eské ekonomice.
Vyslednd ratingova znamka se urci podle souctu zjisténych hodnot. Aby nedochézelo

k ovlivnéni vysokymi hodnotami jednotlivych ukazateld, je u kazdého z nich uréena dolni
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a horni mez. Ke kone¢nému hodnoceni spolecnosti se vyuziva devitibodova stupnice, ve

které je firmé piifazena ratingova zndmka (Kubickova, 2015, s. 265).

Tabulka ¢. 4: Limity pro vysledné hodnoty ukazatelt
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sedlacek, 2011, s. 136)

Ukazatel Dolni mez Horni mez
ROE -0,5 2
Ukazatel provozni marze -0,5 2
Ukazatel kryti odpist 0 1
Pohotova likvidita 0 2
Provozni rentabilita aktiv -0,3 1
Kvéta vlastniho kapitalu 0 1,5
Obrat celkovych aktiv 0 0,5

ROE

Vyjadfuje névratnost vlastniho kapitadlu podniku. Ukazatel je formulovéan jako podil

vysledku hospodareni po zdanéni a vlastniho kapitalu (Sedlacek, 2011, s. 136).

EAT

ROE= ——————
Vlastni kapital

Vzorec ¢. 28: ROE pro tudely vypoctu Aspekt Global rating
(Zdroj: Sedlacek, 2011, s. 136)

Ukazatel provozni marze

Vypovida o rentabilité¢ provoznich aktivit spolecnosti. Jednd se o podil provozniho
vysledku hospodateni (bez plisobeni odpist) a trzeb z prodeje vyrobki, zbozi a sluzeb.
Pokud podnik dosdhne 35 %, coz je povaZzovano za zlomovou mez, fadi se

K nadprimérnym subjektim (Sedlacek, 2011, s. 135).

Provozni vysledek hospodaieni + Odpisy

Ukazatel i marze = :
e PIOYOR S ™ Triby 7a prodej vyrobki, zbozi a sluzeb

Vzorec €. 29: Ukazatel provozni marze pro ucely vypoctu Aspekt Global rating
(Zdroj: Sedlacek, 2011, s. 135)
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Ukazatel kryti odpisu

Ukazatel urcuje schopnost spole¢nosti hradit ndklady spojené s investicemi. Vypovida o

tom, zda mtze byt podnik z dlouhodobého hlediska uspésny (Sedlacek, 2011, s. 136).

_ Provozni vysledek hospodareni + Odpisy
Ukazatel kryti =

Odpisy

Vzorec €. 30: Ukazatel kryti odpisi pro ucely vypoctu Aspekt Global rating
(Zdroj: Sedlagek, 2011, s. 136)

Pohotov4 likvidita

Posuzuje kratkodobou finan¢ni rovnovéhu spolecnosti pomoci podilu. V Citateli je
kratkodoby finan¢ni majetek a kratkodobé pohledavky, které jsou upraveny koeficientem
0,7. Jmenovatel obsahuje kratkodobé zavazky (Sedlacek, 2011, s. 136).

Kratkodoby finan¢ni majetek + Kratkodobé pohledavky * 0,7

Pohotova likvidita =
onotova Hividiia Kratkodobé zavazky

Vzorec €. 31: Pohotova likvidita pro ucely vypoctu Aspekt Global rating
(Zdroj: Sedlagek, 2011, s. 136)

Provozni rentabilita aktiv

Vyjadifuje mnozstvi finan¢nich prostfedkl ziskanych pomoci hlavni ¢innosti podniku
(Sedlacek, 2011, s. 136).

Provozni vysledek hospodateni + Odpisy

Provozni rentabilita aktiv = -
Aktiva

Vzorec ¢. 32: Provozni rentabilita aktiv pro ticely vypoctu Aspekt Global rating
(Zdroj: Sedlacek, 2011, s. 136)

Kvéta vlastniho kapitalu

Kvota vlastniho kapitdlu je dilezity ukazatel zhlediska dlouhodobé rovnovahy
spolecnosti. Zjistuje, zda by pro podnik nebylo levnéjsi financovani cizim kapitadlem nez
vlastnim (Sedlacek, 2011, s. 136).

Vlastni kapital

Kvota vlastniho kapitalu =
vota vlastniho kapitalu Aktiva

Vzorec ¢. 33: Kvota vlastniho kapitalu pro ucely vypoc¢tu Aspekt Global rating
(Zdroj: Sedlacek, 2011, s. 136)
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Obrat celkovych aktiv

Vysledna hodnota ukazatele uréuje, kolikrat se za rok obrati aktiva v trzbach. Vypovida

tedy o tom, jak aktiva spolec¢nost vyuziva (Sedlacek, 2011, s. 136).

Trzby za prodej vyrobkil a zbozi
Aktiva

Obrat celkovych aktiv =
Vzorec €. 34: Obrat celkovych aktiv pro ucely vypoétu Aspekt Global rating
(Zdroj: Sedlacek, 2011, s. 136)

Tabulka €. 5: Interpretace hodnot indexu Aspekt Global rating
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Kubickova, 2015, s. 266)

) Hodnota
Rating | Komentar
indexu >
AAA |85 Optimaln¢ hospodarici subjekt blizici se ,,idealnimu podniku*
AA 7 Velmi dobte hospodafici subjekt se silnym finanénim zdravim
A - Stabilni a zdravy subjekt s minimalnimi rezervami v rentabilité
' i likvidits
BBB | 4,75 Stabilni praimérné hospodafici subjekt
BB 4 Primérné hospodafici subjekt, jehoz financni zdravi mé rezervy
B 3,25 Subjekt s jasnymi rezervami a problémy které je tfeba sledovat
Podpriimérné hospodatici subjekt, jehoz rentabilita 1 likvidita si
CCC |25 _
vyZzaduji ozdraveni
CcC 1,5 Predstavitel nezdraveé hospodafticiho subjektu s problémy
C <15 Subjekt na pokraji bankrotu s riziky a ¢astymi krizemi

2.8.2 Bankrotni modely

Bankrotni modely se zaméfuji na pfedpovéd’ bankrotu podniku. Vychazi z predpokladu,
ze kazda firma pted potencionalnim bankrotem vykazuje urcité symptomy, diky kterym
1ze bankrot rozpoznat. Typicky se jedna o problém s béznou likviditou nebo s rentabilitou
celkového vlozeného kapitalu (Rickova, 2015, s. 77).

Bankrotni indikatory zajimaji predev§im véfitele, ktefi diky nim zjistuji schopnost

podniku splacet své zavazky (Scholleova, 2017, s. 191).
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Altmanova formule bankrotu (Z — score)

Jedna se o bankrotni metodu, kterd vyhodnocuje finan¢ni zdravi podniku. Vysledkem je
jedno cislo — Z-Score, které v sob¢ zahrnuje rentabilitu, zadluzenost, likviditu a strukturu
kapitalu. Jednotlivym pomérovym ukazatelim je pfifazena jejich vdha v daném modelu
na zékladé empirického vyzkumu. Existuji dvé verze vypoctu, a to pro spolecnosti
obchodovatelné na kapitdlovém trhu a pro malé podniky. Tato metoda dokaze

predpovédet blizici se bankrot pfiblizné dva roky predem (Scholleova, 2017, s. 192).

U modelu pro maly podnik je slozité urcit trzni hodnotu vlastniho kapitalu, ale Ize vyuzit

Gidetni hodnotu vlastniho kapitalu (Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 132).

Z=0,717 * X, + 0,847 x X, + 3,107 * X3 + 0,420 * X, + 0,998 * X

, kde
Cisty pracovni kapital
Xl = -
Aktiva
Nerozdéleny zisk
X, = oy o
Aktiva
EBIT
X3 = -
Aktiva
X, = Trzni hodnota vlastniho kapitalu
4 Cizi zdroje
_ Trzby
5 Aktiva

Vzorec ¢. 35: Altmanova formule bankrotu
(Zdroj: Knapkova, Pavelkova, Remes, Steker, 2017, s. 132)

Pokud je vysledna hodnota Altmanovy formule bankrotu vyssi nez 2,9, je podnik finanéné
vitalni a neni tedy ohroZen v dohledné dobé& bankrotem. Podniky s vyslednou hodnotou
ukazatele mensi neZ 1,2 jsou pfimi kandidati bankrotu. JestliZe se ukazatel pohybuje mezi
hodnotami 1,2 a 2,9 je spolecnost v tzv. Sedé zoné&, a to znamena, Ze se nedd pomoci Z-

Score uréit, zda ma firma finan¢ni potize vedouci k bankrotu (Kalouda, 2017, s. 82).

Index INO5
Indexy IN byly sestaveny Inkou a Ivanem Neumaierovymi k hodnoceni finan¢ni

vykonosti a divéryhodnosti ¢eského podniku. Index INO5 je vytvofen jako posledni a
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oproti indexu INO1 byly zménény jednotlivé pomérové ukazatele a hranice pro klasifikaci

spole¢nosti (Sedlacek, 2011, s. 112).

Vypocet ukazatele mize nepiiznivé ovlivnit pfiliS nizka nebo vysokd zadluzenost
podniku. V takovém piipad¢ se mize index stat nevypovidajicim diky zkresleni vysledku
vyrazné vysokou hodnotou pomérového ukazatele urokového kryti. Proto se doporucuje
omezit tento ukazatel na maximalni hodnotu 9, aby se eliminoval vliv na ostatni ukazatele

(Scholleova, 2017, s. 193).

INO5=0,13 * X; +0,04 * X, +3,97 % X3 + 0,21 x X, + 0,09 * X;

, kde
Aktiva
X ==—7
Cizi kapital
EBIT
Xp= ————
Nakladové uroky
_ EBIT
3 Aktiva
Celkové vynos;
X4 _ 'vy Y
Aktiva
Obézna aktiva
X5 =

" Kratkodobé zavazky a uvéry

Vzorec ¢. 36: Index INO5
(Zdroj: Sedlacek, 2011, s. 112)

Pokud je hodnota indexu vys$$i nez 1,6, l1ze o firmé¢ fict, Ze je jeji financni situace
uspokojiva. V ptipad€ hodnot, pohybujicich se mezi 0,9 a 1,6 spada spole¢nost do Sedé
zOny, takZe nelze jasné urcit, jestli se spole¢nost bude potykat s finanénimi problémy.

Hodnoty nizsi nez 0,9 vypovidaji o tom, Ze je podnik ohrozen bankrotem (Kalouda, 2017,

s. 87).
2.9 Strategicka analyza

Strategicka analyza ma za kol rozpoznat, prozkoumat a ohodnotit vSechny skute¢nosti,
které¢ by mohly mit vliv na volbu cili a strategie spole¢nosti. Jednim z diilezitych kroka
je posoudit v§echny vztahy, které jsou mezi danymi skute¢nostmi. Diky tomu se podnik
muze rozhodnout, zda nezvoli strategii novou. Vychazi se hlavné z ptedpokladu vyvoje

budoucich jevil, které mohou nastat a ovlivnit strategii podniku. Je proto zadsadni zkoumat
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souCasné trendy a jevy, aby bylo snadnéj$i odhadnout budouci vyvoj (Sedlackova,

Buchta, 2006, s. 9).

Strategicka analyza se orientuje na dva zakladni okruhy, a to analyzu vnéjSiho okoli a
analyzu vnitinich zdroji a schopnostmi firmy. Tyto okruhy jsou provazany a navzajem

se ovliviji (Sedlackova, Buchta, 2006, s. 10).
2.9.1 PESTLE analyza

PESTLE analyza se pouziva ke strategické analyze vné¢jSiho prostfedi podniku. Faktory,
které analyzuje mohou byt pro spole¢nost budouci ptilezitosti ptipadné hrozbou. Hlavnim

ucelem PESTLE je odpovédét na tii otazky, a to:

— Které vngjsi faktory maji vliv na spolecnost?
— Které z téchto faktori ovlivni spole¢nost v blizké budoucnosti?

— Jaky je mozny dopad t&chto vliva? (Grasseové, Dubec, Rehak, 2012, s. 178)

Tato metoda strategické analyzy mize hrat vyznamnou roli pfi rozhodovani o budoucim
cili sledované spole¢nosti. Analyzuje politické, ekonomické, socialni, technologické,

legislativni a ekologické faktory (Grasseova, Dubec, Rehék, 2012, s. 179).

Politické a legislativni faktory

Politické a legislativni faktory, napft. stabilita zahranici, ¢lenstvi zemé v EU, mohou pro
podnik vytvaret ptilezitosti, ale 1 hrozby. Spolecnost ovlivituji zejména danové zakony
dané zemég, regulace vyvozu a dovozu, ochrana zivotniho prostiedi a dalsi mnoho dalsich

faktort (Sedlackova, Buchta, 2006, s. 16-17).

Ekonomické faktory
Spolecnost je ovlivnéna pii svém rozhodovani zejména vyvojem makroekonomie.
Ekonomické faktory, které maji vliv na fungovani podniku jsou napiiklad mira

ekonomického ristu, mira inflace, dafiova politika a Grokové mira (Sedlackova, Buchta,

2006, s. 17).

Socialni faktory
Mezi socialni faktory se fadi predev§im demografické charakteristiky, naptiklad vékova

struktura populace, pracovni preference, velikost populace, etnické rozlozeni. Dale se do

39



této kategorie fadi dostupnost pracovni sily nebo makroekonomické charakteristiky trhu

prace (Grasseova, Dubec, Rehak, 2012, s. 1 79).

Ekologické faktory
Mezi ekologické vlivy patii pfirodni vlivy a globdlni hrozby, napiiklad Cerpani
neobnovitelnych zdrojl, globalni oteplovani, klimatické zmény, sklenikovy efekt a dalsi

(Grasseova, Dubec, Rehak, 2012, s. 180).

Technologické faktory
Aby podnik nevlastnil zastaralé technologie a inovoval své zatizeni musi byt informovan
0 technologickych zménach v okoli. Jedné se naptiklad o vladni podporu vyzkumu a

vyvoje, nové objevy nebo rychlost zastaravani (Sedlackova, Buchta, 2006, s. 17).
2.9.2 SWOT analyza

SWOT analyza rozebira interni a externi faktory, tedy silné, slabé stranky a piilezitosti,
hrozby. Tato analyza miize byt zpracovana jako soucast celkové analyzy, takze se
podklady ziskdvaji z komplexni analyzy, pfipadné miize byt pouZzita samostatné

(Blazkova, 2007, s. 155).

Jako z kazdé, tak i z této strategické analyzy musi vyplyvat zavéry. Strategie podniku by
méla na tyto zavéry reagovat a maximalné vyuzit silné stranky k ziskani pfileZitosti

(Dedouchova, 2001, s. 52).

Tabulka ¢. 6: SWOT analyza
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Blazkova, 2007, s. 156)

Silné stranky Slabé stranky

PrilezZitosti Hrozby
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3 PREDSTAVENI ANALYZOVANEHO PODNIKU

Treti Cast bakalafské prace je zaméfena na predstaveni analyzované spolecnosti
MARLENKA international s.r.o. Tato kapitola obsahuje pifedevsim zakladni informace o
firmé¢, historii, popis vyrobkl a nasledné seznameni s konkuren¢nim podnikem Vizard

S.r.0.
3.1 Informace o spole¢nosti MARLENKA international s.r.o.

V nasledujici tabulce jsou uvedeny =zakladni udaje spolecnosti MARLENKA
international s.r.o. Spolecnost je vedend u Krajského soudu v Ostravé pod spisovou

zna¢nou C 25098 (Vypis z obchodniho rejstiiku MARLENKA international s.r.o0., 2020).

Tabulka €. 7: Zakladni informace o spole¢nosti
(Zdroj: Vypis z obchodniho rejstiiku MARLENKA international s.r.o., 2020)

Nazev: MARLENKA international s.r.o.

Sidlo: Valciiska 434, Liskovec, 738 01 Frydek-Mistek
Pravni forma: Spole¢nost s ruc¢enim omezenym

Datum vzniku spolecnosti: 28.1.2002

Pfedmét ¢innosti: Potravinarska vyroba

Pfedmét podnikani: — Hostinska ¢innost

— Pekarstvi, cukrarstvi
— Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach

1 az 3 zivnostenského zakona

Jednatel spolecnosti: Gevorg Avetisyan

Zakladni kapital: 40 200 000 K¢

Spolecnost MARLENKA je nejvyznamnéjsi vyrobce medovych dorti na ¢eském trhu.
Kazdym rokem firma zvySuje svou produkci diky inovacim a rozSifovani vyrobnich
kapacit. Pouzivané vyrobni technologie jsou vyvijeny na miru, a diky tomu maji nékteré
¢asti vyrobni linky vlastni patent. V roce 2019 spole¢nost investovala do vystavby nové

vyrobni linky, kterd umozZiiuje vyrobu vétsiho mnozstvi a zarovenl zavedeni novych
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produktii jejichz zdkladem je med (Vyro¢ni zprava MARLENKA international s.r.o.
2018, s. 6).

MARLENKA se Vv poslednich letech zacala soustfedit i na zdkazniky se specialnimi
stravovacimi pozadavky. Do svého sortimentu zafadila i bezlepkové produkty.
Spolec¢nost dava velky diraz na kvalitu svych vyrobki, a proto jsou veskeré pouzivané
suroviny bez chemickych ptisad a konzervacnich latek. Diky specialni receptuie je
trvanlivost produkt az 9 mésicti (Vyro¢ni zprava MARLENKA international s.r.0. 2018,
S. 6).

\
4 '
)/f/‘////' > medie
: 7 yj

MARLENKA'

podle staroarménské rodinné receptury

Obrazek ¢. 4: Logo spole¢nosti MARLENKA international s.r.o.
(Zdroj: MARLENKA international s.r.o., 2020)

3.2 Historie spolecnosti

Spoleénost zalozil Armén Gevorg Avetisyan spoleéné se svou sestrou. V Ceské republice
pan Gevorg Avetisyan vyzkouSel medovnik v brnénské kavarné. Poté poprosil sestru, aby
upekla medovnik podle jejich domdaciho receptu, protoze je to nadrodni arménsky dort,
ktery pece v Arménii kazda rodina. Tento medovnik zabalil do frydecko-misteckych
novin a donesl ho do kavarny, kterou provozoval jeho kamardd. Béhem Sesti mésicli
zasoboval dorty polovinu Ostravy, Havifov, Frydlant a Frydek (Avetisyan, 2013, s. 18-
19).

Dort ziskal jméno Marlenka na pocest maminky a dcery majitele. V dobé, kdy spole¢nost
vznikla méla pouze jednoho zaméstnance. V roce 2005 byl zahdjen provoz ve druhé
vyrobni hale, kde ro¢ni produkce €inila 250 tisic dortii a poCet zaméstnanct se zvysil na
85. Na konci roku 2008 se pocet zaméstnancti vySplhal na 186 a produkce stoupla na
1 250 tisic dortl za rok. V tomto roce spolecnost zacina rozvazet své dorty 1 do okolnich

zemi (Marlenka International s.r.0., 2020).
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V dubnu 2009 byla dostavéna nova vyrobni hala, ktera je vybavena pln¢ automatickou
vyrobni linkou ur¢enou specialné pro vyrobu medovych dorti Marlenka. Tato linka za
hodinu vyrobi 1000 dortd. V nékolika dalSich letech postupné ptibyvaji dalsi medové
vyrobky, vSechny zaloZené na staroarménskych rodinnych recepturach. V roce 2014 byla
k piivodni stavbé pfistavena vyrobni hala, diky které se zvysila celkova zastavéna plocha
na 8000 m2. Do nové haly byly vyvinuty nové automatizované linky, které slouzi k vyrobé

Napoleonkt a kuli¢ek Marlenka (Marlenka International s.r.0., 2020).
3.3 Vyrobky

Spole¢nost Marlenka International s.r.o. dodavd na trh Siroky sortiment sladkych

medovych produktl. V této kapitole jsou popsany vybrané produkty z nabidky firmy.

Obrazek €. 5: Vyrobky spole¢nosti Marlenka International s.r.o.
(Zdroj: MARLENKA international s.r.o., 2020)

Medové dorty

Medovy dort Marlenka byl prvni produkt, ktery spolecnost zacala vyrabét. Nyni je k
dostani v Sesti provedenich — s vlasskymi ofechy, s kakaem, citrénovy, svate¢ni,
merunikovy a bezlepkovy. Dort je pecen podle staroarménského receptu, a diky kvalitnim

surovinam ma mimotadné dlouhou trvanlivost (Marlenka International s.r.o., 2020).

Medové kulicky

Medové kulicky Marlenka se vyrabi v Sesti variantach — klasické, s kakaem, citronové,
ofechové, meruitkové a bezlepkové. Pii vyrobé€ nejsou pouzity zddné konzervacni latky
ani syntetickd barviva. Diky mimotfadné kvalité a trvanlivosti jim byla udélena znacka
kvality KLASA. Minimalni trvanlivost pfi skladovani do 24 °C je 90 dni, maximalné vSak
mohou medové kulicky vydrzet pfi zamrazeni v -18 °C az 24 mésici (Marlenka

International s.r.o., 2020).
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Napoleonky
Napoleonky jsou vyrabény ve dvou variantach — klasické a kakaové. Jedna se o tradi¢ni
arménsky zakusek, ktery je upeCen z kiehkého tésta a naplnén krémem (Marlenka

International s.r.o., 2020).

Pachlava

Pachlava je tradi¢ni arménsky zakusek, ktery se vyrabi z listového tésta, vlasskych ofechti
amedu. Tak jako vSechny vyrobky spolecnosti Marlenka International s.r.0., ani Pachlava
neobsahuje zddné konzervacni latky, ale diky kvalitnim surovinam je trvanlivost pfi

skladovani do 8 °C az 6 mésicti (Marlenka International s.r.o., 2020).

Medové rolady

Medové rolady se pecou ve dvou variantdch, s borivkami a s kakaem a malinami.
Zakladem roladdy je medové tésto, mlécny krém a lyofilizované ovoce. Lyofilizace je
metoda suseni ovoce mrazem, diky kterému ovoce neztraci barvu. Tato metoda dale

pomaha zachovat obsah vitamind, mineralti a vlakniny (Marlenka International s.r.o.,

2020).

Marlenka Café

Marlenka Café je 100 % arabica, ktera je vyrabéna z kavovych zrn s nejvyssi kvalitou.
Kéavaroste v idedlnim klimatickém a geografickém prostiedi, a diky tomu jeji chut’ odrazi
kvalitu a charakter plidy. Zrna pochédzi z Brazilie a Guatemaly, a diky jemné chuti a
vyraznému aroma vynikéa chut’ ofiskli, smetany a cokolady. Kéava je prazend tésné pred
distribuci k zdkazniklim, a proto je vzdy cerstvd a maximaln¢ kvalitni (Marlenka

International s.r.o., 2020).
3.4 Konkuren¢ni spolecnosti

V Ceské republice je konkurence ve vyrobé medovych dortii velmi slaba, konkrétné se
na Ceském trhu nachazi pouze dvé firmy, které dorty z medu vyrabi. Mezi spole¢nostmi
je rozdil pfedevs§im ve velikosti. Analyzovana spole¢nost MARLENKA international
s.r.o. evidovala na konci roku 2018 264 zaméstnancui, zatimco firma VIZARD s.r.o.

pouze 87.
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3.4.1 VIZARD s.r.o.

V nasledujici tabulce jsou uvedeny zakladni tidaje spolecnosti VIZARD s.r.0. Spole¢nost
je vedena u M¢stského soudu v Praze pod spisovou znacnou C 44895 (Vypis z
obchodniho rejstiiku VIZARD s.r.0., 2020).

Tabulka €. 8: Zakladni informace o spole¢nosti
(Zdroj: Vypis z obchodniho rejstiiku VIZARD s.r.0., 2020)

Nazev VIZARD s.r.0.
Sidlo Jednosmérn4 315, 251 68 Kamenice
Préavni forma Spolecnost s ru¢enim omezenym

Datum vzniku spole¢nosti | 23. dubna 1996

Predmét Cinnosti Vyroba pekaiskych a cukraiskych vyrobkl

Ptedmét podnikani — hostinska ¢innost

— pekafstvi, cukrafstvi

— vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az
3 zivnostenského zédkona

— prodej kvasného lihu, konzumniho lihu a lihovin

Jednatel spole¢nosti: Marianna Chibovska, Alexandr Chibovskij

VIZARD s.r.0. je spole€nost, ktera vyrabi dorty podle tradi¢ni staroslovanské receptury.
Ta je zaloZena pfedev§im na rucni vyrobé péti medovych platd, které jsou proloZeny
dvéma druhy krémi. Firma dodava produkty do obchodnich fetdzci v Ceské i Slovenské
republice. Jsou to predevSim spolecnosti Kaufland, Makro, Tesco a Lidl. Dorty jsou
expedovany i do zahranici, napfiklad do Némecka, Belgie nebo Spojenych arabskych

emirati (VIZARD s.r.o., 2020).

V roce 2018 spolecnost rozsifila vyrobni zavod a tim navysila kapacitu vyroby. Diky
tomuto rozsifeni byl zaveden i novy druh dortu. V soucasné dob¢ firma zaméstnava vice
nez 90 cukrafek a pekaili, a diky tomu produkuje okolo 100 000 kust dorti za mésic

(VIZARD s.r.0., 2020).
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4 APLIKACE VYBRANYCH METOD FINANCNI

ANALYZY A ZJISTENI POTENCIONALNICH
NEDOSTATKU

V této kapitole bude pomoci ukazateli finan¢ni analyzy zhodnocena finan¢ni situace
spole¢nosti Marlenka international s.r.o. za obdobi 2015-2018. Data pro jednotlivé

vypocty byla Cerpana z vyrocnich zprav.
4.1 Horizontalni a vertikalni analyza

V této kapitole je vypoctena horizontalni a vertikalni analyza polozek aktiv, pasiv a

horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty spole¢nosti Marlenka international s.r.o.
4.1.1 Horizontalni a vertikalni analyza aktiv

V nasledujici tabulce je vypoctena absolutni a relativni zména vybranych polozek aktiv.

Tabulka ¢. 9: Horizontalni analyza aktiv
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroéni zpravy spoleénosti MARLENKA international s.r.o0.)

2015 - 2016 2016 - 2017 2017 - 2018
Horizontalni analyza

vtis. KéE| v% |vitis. KE| V% |vtis. KE| v%

Aktiva celkem 108934 | 23,74 | 118889 | 20,94 | 110368 | 16,07
Dlouhodoby majetek -3051 | -1,02 | 135312 | 45,64 | 78984 | 18,29
Dlouhodoby nehmotny

) 249 |541,30| 3483 |1180,68| 2824 | 74,75
majetek

Dlouhodoby hmotny majetek | -3300 | -1,10 | 131829 | 44,51 | 76160 | 17,79

Obézna aktiva 111714 | 71,44 | -16922 | -6,31 | 32478 | 12,93
Zasoby 1515 7,82 | 5344 | 2558 | 6865 | 26,17
Kratkodobé pohledavky -1833 |-24,31| -1846 | -32,34 | 12525 |324,31
Kratkodoby finan¢ni majetek 0 - 0 - 66609 -

Penézni prostiedky 112032 | 86,54 | -20420 | -8,46 | -53521 |-24,21
Casové rozliseni aktiv 271 9,12 499 15,39 -1094 | -29,24

46



Ve sledovaném obdobi spolecnost vykazovala rostouci tendenci celkovych aktiv, kdy
mezi lety 2015 a 2016 vzrostla celkova aktiva z 458 868 tis. K¢ na 567 802 tis K¢, tj.
0 23,74 %. Protoze obézna aktiva tvoii v téchto letech okolo 40 % z celkovych aktiv,
jejich nartst mezi lety 2015 a 2016 o 71,44 % mél na zménu celkovych aktiv mensi vliv
nez pokles dlouhodobého majetku o 1,1 %. V letech 2017 a 2018 tvofila obézna aktiva
mén¢ nez 37 % z celkovych aktiv. Pokles podilu obéznych aktiv na celkovych aktivech
zpusobil predevsim prudky nartst dlouhodobého majetku v roce 2017, ktery se zvysil
0 135312 tis. K¢, tedy 0 45,64 %. Mezi lety 2016 a 2018 celkové aktiva vykazuji rostouci

Mrwe

nez polovinu celkovych aktiv ve vSech sledovanych letech.

Nejvétsi narast dlouhodobého nehmotného majetku spolecnost zaznamenala mezi lety
2016 a 2017, kdy se zvysil o 1 180,68 % z 295 tis. K¢ na 3 778 tis. K¢&. Dalsi vyrazny
nartist evidovala spole¢nost u dlouhodobého hmotného majetku, ktery v roce 2017 vzrostl
oproti roku 2016 o 131 829 tis. K¢. Tento nartst je hlavni pfi¢inou ristu dlouhodobého
majetku, ktery se v téchto letech zvysil o0 45,64 %, nebot’ dlouhodoby majetek v roce 2017
tvoii 62,88 % z celkovych aktiv a dlouhodoby hmotny majetek tvoii 62,33 % z celkovych
aktiv. Mezi lety 2017 a 2018 se hodnota zvysila pouze o 76 160 tis. K¢, tj, 0 17,79 %. Od
roku 2016 spolecnost eviduje nartist podilu dlouhodobého majetku na celkovych
aktivech. Dlouhodoby majetek tvofi z nejvétsi casti dlouhodoby hmotny majetek, ktery
od roku 2016 zvySuje sviij podil na celkovych aktivech.

Zasoby maji ve vSech sledovanych letech rostouci tendenci. Mezi lety 2015 a 2016
vzrostly pouze o 7,82 %, a tak se podil zasob na celkovych aktivech snizil z 4,22 % na
3,68 %. V dalSich letech sledovaného obdobi byl nariist zasob zietelngjsi, nejdiive
0 25,58 % a poté o 26,17 %. Tento nartst zplsobil 1 nartst podilu zasob na celkovych

aktivech, tedy v roce 2018 tvofily zasoby 4,15 % z celkovych aktiv.

Jednou z vyznamnych zmén je pokles a poté skokovy riist kratkodobych pohledavek, kdy
mezi lety 2015 a 2016 kratkodobé pohledavky klesly o 24,31 %, mezi lety 2016 a 2017
klesly o 32,34 %. Tyto zmény se promitly i v podilu kratkodobych pohleddvek na
celkovych aktivech, kdy mezi lety 2015-2017 podil klesl z 1,64 % na 0,56 %.
V poslednim sledovaném roce vzrostly kratkodobé pohledavky o 12 525 tis. K¢, tzn.
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0 32431 %, a to se promitlo ve vertikalni analyze nartistem podilu kratkodobych

pohledavek na celkovych aktivech 0 1,5 % na 2,06 %.

Kratkodoby finan¢ni majetek byl v letech 2015-2017 nulovy. V poslednim sledovaném
roce spolecnost piesunula ¢ast penéznich prostfedki do kratkodobého finan¢niho
majetku, a ten se tedy zvysil o 66 609 tis. K& V tomto roce tvoftil kratkodoby finan¢ni
majetek 8,36 % z celkovych aktiv. To ovlivnilo penézni prostiedky, které ve stejném roce
klesly o 24,21 %, tj. o 53 521 tis. K¢ a snizily svlij podil na celkovych aktivech
011,17 %.

Co se tyCe penéznich prostiedkd, v roce 2015 Cinily 129 451 tis. K¢ a v roce 2016 vzrostly
celkovym aktiviim, nebot’” se navysil 1 podil penéznich prostiedkli na celkovych aktivech
na 42,53 %. Mezi lety 2016 a 2017 spolecnost zaznamenala pokles ob&znych aktiv
0 6,31 %. Pric¢inou tohoto poklesu byl pokles kratkodobych pohledéavek a penéznich
prostiedki, které klesly o 8,46 %.

Tabulka ¢. 10: Vertikalni analyza aktiv
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyro¢ni zpravy spole¢nosti MARLENKA international s.r.0.)

vV %
Vertikalni analyza

2015 2016 2017 2018
Aktiva celkem 100 100 100 100
Dlouhodoby majetek 65,28 52,22 62,88 64,08
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,01 0,05 0,55 0,83
Dlouhodoby hmotny majetek 65,27 52,16 62,33 63,25
Obézna aktiva 34,08 47,21 36,58 35,59
Zasoby 4,22 3,68 3,82 4,15
Kratkodobé pohledavky 1,64 1,01 0,56 2,06
Kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0 8,36
Penézni prostiedky 28,21 42,53 32,19 21,02
Casové rozliseni aktiv 0,65 0,57 0,54 0,33
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4.1.2 Horizontalni a vertikalni analyza pasiv

V nasledujici tabulce je vypoétena absolutni a relativni zména vybranych polozek pasiv.

Tabulka ¢. 11: Horizontalni analyza pasiv

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroéni zpravy spoleénosti MARLENKA international s.r.0.)

2015 - 2016 2016 - 2017 2017 - 2018
Horizontalni analyza
vtis. KE| v% |vtis. K¢| v% |vtis. K¢| v %
Pasiva celkem 108934 | 23,74 | 118889 | 20,94 | 110368 | 16,07
Vlastni kapital 91286 | 20,78 | 121642 | 22,92 | 100417 | 15,40
Zékladni kapital 0 0 0 0 0 0
VH minulych let 61234 | 18,98 | 88931 | 23,17 | 119290 | 25,23
VH bézného ucetniho obdobi | 30052 | 43,26 | 32711 | 32,87 | -18873 | -14,27
Cizi zdroje 17526 | 91,55 | -4597 |-12,54 | 10821 | 33,74
Zavazky 17526 | 91,55 | -4597 |-12,54 | 10821 | 33,74
Dlouhodobé zavazky -1339 | -36,11 | 847 | 3575 | 8690 |270,21
Kratkodobé zavazky 18865 | 122,22 | -5444 |-15,87| 2131 7,38
Casové rozliseni pasiv 122 31,69 1844 |363,71| -870 |-37,01

Ve sledovaném obdobi zaznamenala spole¢nost pravidelny nértst celkovych pasiv.
je zvySeni vysledku hospodateni minulych let o 18,98 %, ktery tvoii v roce 2015
70,29 % z celkovych pasiv. Mezi lety 2015 a 2016 vzrostly cizi zdroje o 91,55 %,
predevs§im kratkodobé zavazky o 18 865 tis. K¢, tj. o 122,22 %. Protoze kratkodobé
zavazky tvofi v prvnim sledovaném roce pouze 3,36 % z celkovych pasiv, jejich

mezirocni zmeéna nemd velky vliv na meziro¢ni zménu celkovych pasiv.

Hlavni c¢ast celkovych pasiv ve sledovaném obdobi tvoii vlastni kapital, ktery se
ve sledovanych letech pohyboval mezi 93,45 % a 95,74 % z celkovych pasiv. Vysledek
hospodateni minulych let tvofi ve vSech sledovanych letech nejvétsi ¢ast z celkovy pasiv,
tzv. vice nez 67 %, tudiz mezirocni zmény této polozky pasiv nejvice ovliviiuji celkova

pasiva. Mezi roky 2015-2018 vysledek hospodaieni minulych let pfibyval stale o vic
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procent. Diky tomu byl mezi lety 2016 a 2017 evidovan narust celkovych pasiv i pies
pokles ciziho kapitalu o 12,54 % a mezi lety 2017 a 2018 opét vzrostla celkova pasiva
1 kdyz spolecnost zaznamenala pokles vysledku hospodaieni bézného ucetniho obdobi

014,27 %.

Zakladni kapital zastal v letech 2015-2018 beze zmény, tedy ¢inil 40 200 tis. K¢.
Ve vertikalni analyze je zfejmy nartst celkovych pasiv, nebot’ zakladni kapital, ktery se
mezirocné neméni tvoii v pribcéhu sledovanych let ¢im dal tim mensi cast celkovych
pasiv, tedy v roce 2018 tvoii nejmensi podil na celkovych pasivech, a to 5,04 %. Stejny
pribéh maji i fondy ze zisku a 4zio a kapitalové fondy. Ty maji v prubéhu sledovanych
let taktéz stejnou hodnotu, podil na celkovych pasivech se vSak snizuje diky rostoucim

celkovym pasivim.

Klesajici procentudlni nartst se projevuje u vysledku hospodafeni bézného ucetniho
obdobi, ktery byl v roce 2015 69 467 tis. K¢, poté vzrostl 0 43,26 %. V dal$im roce
hodnota této polozky pasiv vzrostla o 32,87 % a mezi lety 2017 a 2018 spolecnost
zaznamenala pokles vysledku hospodaieni o 14,27 %. Trend meziro¢nich zmén se
u polozky pasiv projevily i u vertikalni analyzy, kdy mezi lety 2015-2017 podil vysledku
hospodaieni bézného ucetniho obdobi na celkovych pasivech nartistal na hodnotu
19,26 % a Vv poslednim sledovaném roce vysledek hospodaieni tvofil uz jen 14,22 %

z celkovych pasiv.

Cizi zdroje jsou tvofeny pouze zavazky, které se pohybuji v letech 2015-2018
V hodnotach mezi 4,17-6,46 % z celkovych pasiv. Dlouhodobé zavazky tvofti z celkovych
pasiv ve vSech sledovanych letech méné nez 1,5 %, tudiz meziro¢ni zmény celkovych
pasiv vyrazné¢ neovliviiuji. Nejvyraznéj§i meziroéni narist zaznamenala spole¢nost
u dlouhodobych zavazka v roce 2018, kdy vzrostly o 270,21 %, tj. o 8 690 tis. K¢&.
Ve stejném obdobi vzrostly zavazky o 33,74 %, tzn. Ze stejny procentudlni meziro¢ni

nariist byl zaznamenan 1 u ciziho kapitalu.

Pokles cizich zdroja v letech 2016-2017 0 4 597 tis. K¢ zputsobil piedev§im pokles
kratkodobych zavazki 0 5 444 tis. K¢, tedy o 15,87 %. V tomto roce vzrostly dlouhodobé
zavazky o 35,75 %, ale protoze tvotily pouze 0,47 % z celkovych pasiv, zatimco
kratkodobé zavazky tvotily 4,2 % z celkovych pasiv, tento narust zasadné neovlivnil

zménu cizich zdrojt.
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Tabulka ¢. 12: Vertikalni analyza pasiv
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroéni zpravy spoleénosti MARLENKA international s.r.0.)

v %
Vertikalni analyza

2015 | 2016 2017 2018
Pasiva celkem 100 100 100 100
Vlastni kapital 95,74 | 93,45 | 94,99 | 94,43
Zakladni kapital 8,76 7,08 5,85 5,04
Azio a kapitalové fondy 0,68 0,55 0,45 0,39
Fondy ze zisku 0,88 0,71 0,59 0,50
VH minulych let 70,29 | 67,59 | 68,84 | 74,27
VH bézného ucetniho obdobi 15,14 | 17,53 | 19,26 | 14,22
Cizi zdroje 4,17 6,46 4,67 5,38
Zavazky 417 6,46 4.67 5,38
Dlouhodobé zavazky 0,81 0,42 0,47 1,49
Kratkodobé zavazky 3,36 6,04 4,20 3,89
Casové rozliseni pasiv 0,08 0,09 0,34 0,19

4.1.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

V nésledujici tabulce je ohodnocen vyvoj vybranych polozek vykazu zisku a ztraty
pomoci horizontalni analyzy. Jsou zde uvedeny absolutni a procentudlni meziro¢ni zmény

v letech 2015-2018.
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Tabulka ¢. 13: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroéni zpravy spoleénosti MARLENKA international s.r.0.)

2015 - 2016 2016 - 2017 2017 - 2018
Horizontalni analyza

vtis. KE| v% |vtis. KE| V% |vtis. KE| v

Trzby z prodeje vlastnich
75792 | 22,20 | 67173 | 16,10 | 22282 4,60
vyrobkt a sluzeb

Vykonova spotieba 29525 | 20,78 | 39025 | 22,74 | 22840 | 10,84

Zmeéna stavu zasob vlastni
466 38,74 | -2577 | -349,66 772 23,30

¢innosti

Osobni naklady 9511 | 13,72 | 11946 | 15,16 | 12658 | 13,95
Ostatni provozni vynosy -882 -22,92 | 7094 239,18 | -8701 | -86,49
Ostatni provozni naklady -550 -46,03 | 4052 628,22 | -4184 | -89,08
Provozni VH 37363 | 45,34 | 34043 | 28,42 | -19205 | -12,49
Vymosovs troky a podobne -168 | -41,90 -1 -0,43 2375 |1023,71
Vynosy

Ostatni finan¢ni vynosy -3333 | -62,60 1628 81,77 -1171 | -32,36
Ostatni finan¢ni naklady -163 -6,36 | 2199 91,63 | -2380 | -51,75
Finan¢ni VH -3338 |-105,57| -572 |-325,00| 3584 | 479,14
VH pied zdanénim 34025 | 39,76 | 33471 | 27,99 | -15621 | -10,21
VH za cetni obdobi 30052 | 43,26 | 32711 | 32,87 | -18873 | -14,27

Vysledek hospodateni za Gi€etni obdobi se ve vSech sledovanych letech pohybuje mezi
69 467 tis. K¢ a 132 230 tis. K¢. Mezi roky 2015 a 2017 hodnota této polozky rostla
piedevsim diky narGstu trzeb z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb. V roce 2016 byl
procentudlni narust trzeb z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb 22,20 %, coz spole¢né se
sniZzenim ostatnich provoznich néklada o 46,03 % zpiisobilo nartst provozniho vysledku
hospodateni o 45,34 %. V dalSich letech trzby z prodeje vlastnich vyrobkii a sluzeb
vzrostly o0 16,10 % a poté o0 4,60 %. Kvili nizkému rlstu provoznich vynosi (pfedevsim

trzeb z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb) v poslednim sledovaném roce a stale stejné
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rostoucim provoznim nakladiim, evidovala spolecnost v roce 2018 pokles provozniho

vysledku hospodaieni o 12,49 %, tzn. o 19 205 tis. K¢.

Finan¢ni vysledek hospodafeni ma opacny prubéh oproti provoznimu vysledku
hospodafeni. V letech 2015 a 2018 firma evidovala kladny finan¢ni vysledek
hospodateni, v letech 2016 a 2017 byl naopak finan¢ni vysledek hospodateni zaporny.
V roce 2016 finan¢ni vysledek hospodareni klesl oproti roku 2015 o 3 338 tis. K¢, tzn.
0 105,57 %. Tento pokles zpisobil pfedevSim pokles ostatnich financnich vynosi
0 62,6 %, tedy o 3 333 tis. K¢&. V pfiStim roce firma zaznamenala pokles o 325 %, ktery
zpusobil skokovy nartist ostatnich finan¢nich nakladia o 91,63 %, tzn. o 2 199 tis. K¢.
Mezi lety 2017 a 2018 finan¢ni vysledek hospodateni vzrostl o 479,14 %, tedy
0 3584 tis. K¢ Tento nariist byl zplisoben pfedevSim zvySenim vynosovych trokli
a podobnych vynost o 2 375 tis. K¢, a zarovenl poklesem ostatnich financnich nakladt

0 2 380 tis. K¢.

Vysledek hospodafeni za ucetni obdobi kopiruje trend kolisani provozniho vysledku
hospodateni. V letech 2016 a 2017 spole¢nost eviduje narlst, nejprve o 39,76 %, poté
027,99 %. Tento nartst zpisobuje rostouci provozni vysledek hospodaieni. V poslednim
roce sledovaného obdobi vysledek hospodafeni za ucetni obdobi klesl o 14,27 %,
t]. 0 18 873 tis. K¢&. Hlavni pfic¢inou tohoto poklesu bylo snizeni provozniho vysledku
hospodareni z 153 813 tis. K¢ na 134 608 tis. K¢.

V nésledujicim grafu je znazornén vyvoj vysledku hospodateni po zdanéni.

Vyvoj vysledku hospodateni za obdobi 2015 - 2018
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Roky

Graf ¢. 1: Vyvoj vysledku hospodaieni za obdobi 2015-2018
(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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4.2 Rozdilové ukazatele

V této kapitole je vyhodnocena schopnost podniku hradit své zadvazky. K vyhodnoceni

byly vyuzity rozdilové ukazatele, tedy Cisty pracovni kapital a Cisty penézni majetek.
4.2.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital je ve vSech sledovanych letech kladny. Z toho vyplyva, Ze
spolecnost je schopna uhradit své zdvazky pomoci obéznych aktiv. Hodnoty tohoto
ukazatele v prib¢hu let kolisaji kolem rostouciho trendu. V roce 2015 je hodnota ¢istého

pracovniho kapitalu 140 933 tis. K¢. V roce 2016 vzrostl Cisty penézni kapital na 233 782

Mrwe

wrwe

Mrwe

478 tis. K¢, pticemz kratkodobé dluhy vzrostly pouze o 2 131 tis. K¢.

Tabulka ¢&. 14: Cisty pracovni kapital z pohledu manaZera
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroéni zpravy spoleénosti MARLENKA international s.r.0.)

Cisty pracovni kapital v tis. K&
Z pohledu manaZera 2015 2016 2017 2018
Obézna aktiva 156368 | 268082 | 251160 | 283638
Kratkodobé¢ dluhy 15435 34300 28856 30987
Cisty pracovni kapitél 140933 | 233782 | 222304 | 252651

Z pohledu investora ma Cisty pracovni kapital stejny pribéh jako z pohledu manazera.
Dlouhodoby kapital se u spole¢nosti skladé z vlastniho kapitalu a dlouhodobych zavazkii.
V roce 2015 je nejnizsi, tedy 143 519 tis. K¢ a v prubéhu sledovanych let kolisa. V roce
2016 vzrostl 0 92 998 tis. K¢ na hodnotu 236 517 tis. K¢. Tento rust zapii¢inil prudky
nariist dlouhodobého kapitalu, konkrétn€ vysledku hospodatfeni minulych let a vysledek
hospodateni béZného obdobi. V roce 2017 cisty pracovni kapital klesl na hodnotu

223 694 tis. K¢ v dusledku rlstu stalych aktiv. V poslednim sledovaném roce ukazatel
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opét vzrostl na 253 817 tis. K¢ diky rstu dlouhodobého kapitalu, konkrétné v tomto roce

spole¢nost zaznamenala nartst dlouhodobych zavazki o 270,21 %.

Tabulka ¢&. 15: Cisty pracovni kapital z pohledu investora
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroéni zpravy spoleénosti MARLENKA international s.r.0.)

Cisty pracovni kapital v tis. K¢
z pohledu investora 2015 2016 2017 2018
Dlouhodoby kapital 443048 | 532995 | 655484 | 764591
Stala aktiva 299529 | 296478 | 431790 | 510774
Cisty pracovni kapital 143519 | 236517 | 223694 | 253817

4.2.2 Cisty penéZni majetek (Cisty penézné — pohledavkovy finanéni fond)

Cisty penézni majetek je v letech 2015-2018 kladny. Je to zapiiginéno vysokymi
obéznymi aktivy, predev§im vysokymi penéznimi prostiedky. V roce 2015 spolecnost
evidovala Cisty penézni majetek ve vysi 121 557 tis. K¢. V tomto roce tvotily zasoby
12,39 % z ob&znych aktiv, coz byl v pribehu sledovanych let nejvyssi procentudlni podil
zasob na obéznych aktivech. V roce 2016 ukazatel vzrostl o 91 334 tis. K¢ na 212 891
tis. K&. V pfistim roce €isty penéZni majetek klesl na 196 069 tis. K&. Tento pokles byl
zpusoben predevsim nartstem zasob oproti predeslému roku o 5 334 tis. K¢ a poklesem
obéznych aktiv o 16 922 tis. K¢. V poslednim sledovaném roce ukazatel opét vzrostl na
219 551 tis. K&. Nartst Cistého penézniho majetku byl zpiisoben predevsim zvysSenim
obéZznych aktiv v tomto roce na 283 638 tis. K¢.

Tabulka & 16: Cisty pen&Zni majetek
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroéni zpravy spoleénosti MARLENKA international s.r.0.)

. v tis. K¢
Cisty penéZni majetek
2015 2016 2017 2018
Obézna aktiva 156368 268082 251160 283638
Zasoby 19376 20891 26235 33100
Kratkodobé dluhy 15435 34300 28856 30987
Cisty penézni majetek 121557 212891 196069 219551
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4.3 Pomérové ukazatele

V této kapitole budou vyhodnoceny ukazatele likvidity, rentability, zadluzenosti, aktivity
a provozni ukazatele spoleCnosti Marlenka international s.r.o. Vysledné hodnoty
ukazatell budou srovnany s konkurenéni spole¢nosti VIZARD s.r.o. a s oborovym

pramérem. Podnik je fazen do NACE oddilu 10 - vyroba potravinaiskych vyrobki.
4.3.1 Ukazatele likvidity

V nasledujici kapitole budou posouzeny tii stupné likvidity, tedy likvidita okamzita,
pohotova a bézna. Jedna se o schopnost podniku hradit své kratkodobé zavazky béhem

sledovanych let 2015-2018.

Okamzita likvidita

Okamzitd likvidita v letech 2015-2018 kolisa. V prvnim sledovaném roce firma
evidovala okamzitou likviditu ve vysi 8,39. Oproti oborovému primeéru, ktery byl
v daném roce 0,16 je hodnota ukazatele n€kolikandsobné vyssi. Je to diky vysokym
penéznim prostfedklim a velmi nizkym kratkodobym zavazkim. V roce 2016 ukazatel
klesl na hodnotu 7,04. V tomto roce firma vykazovala vyssi narist kratkodobych zavazkt
nez narust penéznich prostredkd. V roce 2017 okamzita likvidita opét vzrostla na hodnotu
7,66. Tento nartist zptsobil pokles kratkodobych zavazki. V pfistim roce spolecnost
penéznich prostiedkli a zarovent navySenim kratkodobych zavazki. Oproti oborovému
praméru a doporu¢enym hodnotam 0,2-0,5 jsou hodnoty okamzité likvidity spole¢nosti

ve vSech sledovanych letech n€kolikanasobné vyssi.

Konkuren¢ni spolecnost méla v letech 2015-2018 okamzitou likviditu niz§i nez

cv v

prumér, ve vSech ostatnich sledovanych letech oborovy primér piekonala. Nejvyssi

hodnoty konkurenéni podnik dosahl v roce 2015, a to 0,45.
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Tabulka ¢. 17: Okamzita likvidita
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav spole¢nosti MARLENKA international s.r.o. a Vizard
S.r.0. a statistik Ministerstva primyslu a obchodu)

Okamzita likvidita 2015 2016 2017 2018

MARLENKA international s.r.o. 8,39 7,04 7,66 5,41

Oborovy primer 0,16 0,18 0,16 0,16

Vizard s.r.o. 0,45 0,12 0,32 0,26
Pohotova likvidita

Pohotova likvidita je ve vSech sledovanych letech n€kolikanasobné vyssi nez oborovy
pramér nebo nez doporucené hodnoty, které jsou v rozmezi 1-1,5. Je to zptisobeno hlavné
nizkymi hodnotami kratkodobych zavazki a vysokymi hodnotami penéznich prostredki.
Prabéh pohotové likvidity je obdobny jako prubéh okamzité likvidity. Odchylka oproti
okamzité likvidité nastala v roce 2018, kdy podnik pievedl ¢ast penéz z penéznich
prostiedkii do kratkodobého finan¢niho majetku. Pohledavky zvysujici Citatel ukazatele
jsou oproti penéznim prostredkiim zanedbatelné, protoze se pohybuji mezi 3 mil. K¢ a
16 mil. K¢, zatim co penézni prostiedky se ve vSech sledovanych letech pohybuji mezi
129 mil. K¢ a 241 mil. K&. Nejvyssi pohotovou likviditu spole¢nost evidovala v roce
2015, a to 8,88. V dalsich sledovanych letech ukazatel kolisa.

Konkuren¢ni spole¢nost ve vSech sledovanych letech zaznamenala vysSi hodnoty
ukazatele oproti oborovému priméru, avSak oproti spolecnosti MARLENKA
international s.r.o. jsou hodnoty pohotové likvidity nizsi. Nejvyssi hodnotu ukazatele

evidoval podnik v roce 2018, tedy 3,45.

Tabulka ¢. 18: Pohotova likvidita
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav spole¢nosti MARLENKA international s.r.0. a Vizard
s.r.0. a statistik Ministerstva prumyslu a obchodu)

Pohotova likvidita 2015 2016 2017 2018
MARLENKA international s.r.o. 8,88 7,21 7,79 8,09
Oborovy primer 0,86 0,87 0,85 0,93
Vizard s.r.o. 2,32 2,09 1,70 3,45
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Bézna likvidita

Bézna likvidita je v letech 2015-2018 vzdy vyssi nez oborovy pramér i nez doporucené
hodnoty, které jsou pro béznou likviditu 1,5-2,5. Spolecnost vykazuje velmi vysoké
zaroven nizkymi kratkodobymi zavazky. V roce 2015 je hodnota ukazatele nejvyssi, a to
10,13. V roce 2016 hodnota bézné likvidity klesla diky prudkému naristu kratkodobych
zavazku na hodnotu 7,82. V dalsich letech hodnota ukazatele postupné roste diky nartstu
obé&znych aktiv, a zaroven diky poklesu kratkodobych zavazki. V poslednim sledovaném

roce vzrostla hodnota na 9,15.

Spole¢nost Vizard s.r.o. eviduje ve vsech sledovanych letech vyssi hodnotu bézné
likvidity, nez je oborovy primeér. V prubéhu let tyto hodnoty kolisaji mezi 1,79 a 3,55.
v roce 2018. Konkurenéni firma v letech 2015-2018 vykazuje vzdy niz§i hodnoty nez
spole¢nost MARLENKA international s.r.o.

Tabulka ¢. 19: BéZna likvidita
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav spole¢nosti MARLENKA international s.r.0. a Vizard

s.r.0. a statistik Ministerstva primyslu a obchodu)

Bézna likvidita 2015 2016 2017 2018
MARLENKA international s.r.o. 10,13 7,82 8,70 9,15
Oborovy priimer 1,34 1,38 1,30 1,42
Vizard s.r.o. 2,37 2,18 1,79 3,55

V nasledujicim grafu je zachycen pribéh okamzité, pohotové a bézné likvidity ve

sledovanych letech 2015-2018.
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Vyvaoj likvidity v letech 2015 - 2018
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Graf ¢ 2: Vyvoj likvidity v letech 2015 - 2018
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

4.3.2 Ukazatele rentability

V nasledujici kapitole bude vyhodnocena vynosnost spole¢nosti MARLENKA
international s.r.o. za pomoci ukazatell rentability. Bude pouzita rentability aktiv,
celkového vloZzeného kapitalu, vlastniho kapitalu a rentabilita trzeb. VSechny vysledky

budou nésledné srovnany s vysledky konkurencni spole¢nosti a s oborovymi priameéry.

Rentabilita aktiv (ROA)

Hodnoty ukazatel rentability aktiv jsou ve vSech letech vys§i nez oborovy pramér.
V letech 2015-2017 maji rostouci trend. V roce 2015 byla hodnota ukazatele 18,65 %.
Tato vysokd hodnota vypovidd o vysoké vynosnosti celkovych aktiv. V roce 2016
2017 ukazatel ROA opét vzrostl o 1,23 % na hodnotu 22,29 %. V poslednim sledovaném
roce spolecnost evidovala pokles na hodnotu 17,24 % v disledku poklesu EBITu.
Oborovy primér méa ve vSech sledovanych letech stejny pribéh jako sledovana
spolecnost. Konkurencni spole¢nost Vizard s.r.o. ma ve vSech letech vysSi hodnoty
ukazatele ROA nez spoleénost MARLENKA international s.r.o. Mezi lety 2015-2017
hodnota ukazatele klesala, zatimco v roce 2018 spolecnost evidovala nejvyssi vynosnost

aktiv.
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Tabulka €. 20: ROA

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav spole¢nosti MARLENKA international s.r.o. a Vizard

s.r.0. a statistik Ministerstva primyslu a obchodu)

v %
ROA
2015 2016 2017 2018
MARLENKA international s.r.o. 18,65 | 21,06 | 22,29 17,24
Oborovy primer 7,41 7,99 8,06 5,54
Vizard s.r.o. 29,46 | 29,02 | 24,69 | 29,85

Rentabilita vlozeného kapitalu (ROCE)

Vynosnost vlozeného kapitalu v pribéhu sledovanych let kolisa. V letech 2015-2017

cvwr

Oborovy prumér mél v letech 2015-2018 stejny vyvoj jako hodnoty rentability vlozeného

kapitalu spole¢nosti MARLENKA international s.r.o. Nejvyssi hodnotu firma evidovala

v roce 2017, tedy 23,35 %. Oproti konkuren¢ni spolecnosti jsou hodnoty nizsi. Hlavni

pfi¢inou niz$ich hodnot je vysoka hodnota jmenovatele, pfedevS§im polozky vlastniho

kapitalu.

V porovnani s hodnocenou spole¢nosti ma spolecnost Vizard s.r.o. vyssi hodnoty

ukazatele. Podnik eviduje klesajici trend, kdy v roce 2015 byla hodnota rentability 39,56

%. V poslednim sledovaném roce spole¢nost Vizard s.r.o. evidovala nejnizsi hodnotu,

tedy 33,47 %.

Tabulka €. 21: ROCE

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav spole¢nosti MARLENKA international s.r.0. a Vizard

s.r.0. a statistik Ministerstva primyslu a obchodu)

Vv %
ROCE
2015 2016 2017 2018
MARLENKA international s.r.o. 19,31 2244 | 23,35 17,98
Oborovy priimer 12,66 12,17 12,47 8,22
Vizard s.r.o. 3956 | 38,40 | 34,36 | 33,47
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Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Rentabilita vlastniho kapitdlu ma stejny prab¢h, jako rentabilita celkového investovaného
kapitalu. Pro vypocet byl vyuzit vysledek hospodateni po zdanéni. Rentabilita vlastniho
kapitalu je ve vSech sledovanych letech vy$si nez oborovy pramér. V roce 2015 je
hodnota ukazatele 15,81 %, v pfistim roce vzrostla na hodnotu 18,76 % diky nardstu
vysledku hospodateni. V poslednim sledovaném roce hodnota ukazatele klesla na 15,06
%. Této pokles zplsobil pfedev§im ndrlst vlastniho kapitdlu a pokles vysledku

hospodaieni.

Konkuren¢ni spole¢nost Vizard s.r.o. evidovala ve vSech sledovanych letech vyssi
hodnoty rentability nez spolecnost MARLENKA international s.r.o. V roce 2016
zaznamenala hodnotu ukazatele 33,19 %. Ve vsSech letech se rentabilita vlozeného
kapitalu pohybuje nad hodnotou 30 %.

Tabulka €. 22: ROE

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav spole¢nosti MARLENKA international s.r.0. a Vizard
s.r.0. a statistik Ministerstva priumyslu a obchodu)

Vv %
ROE
2015 2016 2017 2018
MARLENKA international s.r.o. 15,81 18,76 20,27 15,06
Oborovy primer 10,06 10,55 11,28 6,97
Vizard s.r.o. 32,69 33,19 | 30,73 31,94

Rentabilita trzeb (ROS)
Ukazatel ma stejny trend riistu a poklesu jako ostatni rentability. Pro vypocet byl vyuzit
vysledek hospodatfeni po zdanéni. V prvnim sledovaném roce spolecnost evidovala

hodnotu ukazatele 20,32 %. V nasledujicim roce hodnota vzrostla na 23,83 %. Tohle

MIw e

wrwe

sluZzeb. Oproti oborovému primeéru jsou hodnoty, které eviduje spolecnost MARLENKA

international s.r.0. vyS$$i ve vSech sledovanych letech.

Spolecnost Vizard s.r.o. prekracuje oborovy primér ve vSech sledovanych letech a

zaroven jsou hodnoty ve vSech letech niz$i nez u hodnocené spolecnosti. V letech
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2015-2017 hodnoty rentability trzeb klesaji. Mezi lety 2015 a 2016 se rentabilita trzeb
spole¢nosti snizila z 14,4 % na 13,32 %. V poslednim sledovaném roce spole¢nost

eviduje hodnotu ukazatele 12,02 %.

Tabulka ¢. 23: ROS
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav spole¢nosti MARLENKA international s.r.0. a Vizard
s.r.0. a statistik Ministerstva primyslu a obchodu)

v %
ROS
2015 2016 2017 2018
MARLENKA international s.r.o. 20,32 23,83 27,26 22,31
Oborovy priimer 3,85 4,20 4,62 3,05
Vizard s.r.o. 14,40 13,32 11,91 12,02

4.3.3 Ukazatele zadluzenosti

V nésledujici kapitole je vypoctena zadluzenost spolecnosti MARLENKA international
s.r.0. pomoci ukazatele celkové zadluZenosti, koeficientu samofinancovani, kryti stalych
aktiv vlastnim kapitdlem a doby splaceni dluhi. Nésledn¢ jsou vysledné hodnoty

porovnéany s oborovym primérem a konkurencni spolecnosti Vizard s.r.o.

Celkova zadluZenost

Celkova zadluZzenost spolecnosti MARLENKA international s.r.o. neni vyssi, nez 7 %.
Z toho vyplyva, ze spolecnost vice nez 93 % majetku financuje z vlastniho kapitélu.
Hodnocena spole¢nost ma ve vSech sledovanych letech velmi nizkou hodnotu ciziho
kapitalu v porovnani s celkovymi aktivy. V letech 2015-2018 evidovala firma hodnoty
hodnotu, tedy 4,17 %. V ptistim roce vlivem ristu cizich zdroju stoupla celkova
zadluzenost na 6,46 %. V roce 2017 spole¢nost vykazovala pokles hodnoty ukazatele na
4,67 % z divodu ristu celkovych aktiv. V poslednim sledovaném roce byla hodnota

celkové zadluzenosti 5,38 %.

Spolecnost Vizard s.r.o. vykazovala vyssi celkovou zadluzenost nez hodnocena
spole¢nost, a zaroven niz$i nez oborovy pramér. V letech 2015-2017 celkova zadluzenost

rostla, v poslednim sledovaném roce klesla na 30 %.
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Tabulka €. 24: Celkova zadluZenost

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav spole¢nosti MARLENKA international s.r.0. a Vizard

s.r.0. a statistik Ministerstva primyslu a obchodu)

Vv %
Celkova zadluZenost
2015 2016 2017 2018
MARLENKA international s.r.o. 417 6,46 4,67 5,38
Oborovy primer 4494 | 4243 | 43,71 42,89
Vizard s.r.o. 35,44 35,61 40,43 30,00

Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani je dopln¢k k pfedeslému ukazateli, celkové zadluZenosti.

Spole¢nost financuje majetek a svou vyrobni ¢innost predevSim z vlastniho kapitalu.

Proto je ve vSech sledovanych letech koeficient samofinancovani vys§i nez 93 %.

V prvnim sledovaném roce je koeficient samofinancovani nejvyssi, tedy 95,74 %.

V ptistim roce hodnota ukazatele klesla na 93,45 % diky ristu celkovych aktiv. Ve vSech

sledovanych letech jsou hodnoty koeficientu samofinancovani vyssi nez oborovy prameér.

Konkurenéni spole¢nost ve vSech sledovanych letech ptekracuje oborovy primér.

V porovnani se spole¢nosti MARLENKA international s.r.0. firma Vizard s.r.o. financuje

majetek a vyrobni ¢innost z vlastniho kapitalu méné. Mezi lety 2015-2017 financovani

celkovych aktiv vlastnim kapitdlem kleslo z 64,56 % na 59,50 %. V poslednim

sledovaném roce spolecnost evidovala hodnotu koeficientu samofinancovani ve vysi

68,61 %.

Tabulka €. 25: Koeficient samofinancovani

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav spole¢nosti MARLENKA international s.r.0. a Vizard

s.r.0. a statistik Ministerstva primyslu a obchodu)

v %
Koeficient samofinancovani
2015 2016 2017 2018
MARLENKA international s.r.o. 95,74 | 93,45 | 94,99 | 94,43
Oborovy priimer 53,69 | 56,36 | 54,74 | 55,39
Vizard s.r.o. 64,56 64,39 59,50 68,61

63




Kryti stalych aktiv vlastnim kapitalem

Kryti stalych aktiv vlastnim kapitdlem vypovida o zplisobu financovani dlouhodobého
majetku. Hodnoty ukazatele se pohybuji mezi 1,47 a 1,79, z toho vyplyva, Ze spole¢nost
financuje pomoci vlastniho majetku i obézna aktiva. V roce 2015 se hodnota ukazatele
rovnala 1,47. V ptistim sledovaném roce ukazatel vzrostl na 1,79. Mezi lety 2016-2018
kryti stalych aktiv vlastnim kapitdlem klesalo az na hodnotu 1,47. V porovnani

S oborovym primeérem jsou hodnoty ukazatele sledované spolecnosti vzdy vyssi.

Firma Vizard s.r.o. ma v prvnim sledovaném roce vys$$i hodnotu kryti stalych aktiv
vlastnim kapitalem nez hodnocena spolecnost, tedy 1,67. Od pfistiho roku zacind hodnota
tohoto ukazatele klesat. V letech 2016-2018 se hodnoty pohybuji pod vyslednymi
hodnotami spole¢nosti MARLENKA international s.r.0., a zaroven jsou vys$i nez
oborovy primér.

Tabulka €. 26: Kryti stalych aktiv vlastnim kapitialem

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav spole¢nosti MARLENKA international s.r.0. a Vizard
s.r.0. a statistik Ministerstva priumyslu a obchodu)

Kryti stalych aktiv vlastnim kapitilem 2015 2016 2017 2018
MARLENKA international s.r.o. 1,47 1,79 1,51 1,47
Oborovy primer 1,02 1,05 0,98 0,99
Vizard s.r.0. 1,67 1,38 1,19 1,04

Doba splaceni dluhi

Doba splaceni dluhli uvedena v letech je u hodnocené spole¢nosti velmi nizké z diivodu
nizkych hodnot zadvazki. BEhem let hodnoty ukazatele kolisaji, kdy v prvnim sledovaném
roce je hodnota nejnizsi, tedy 0,17 let. V roce 2016 hodnota z divodi zvyseni zavazkt
vzrostla na hodnotu 0,22 let. V poslednim sledovaném roce se hodnota velmi zvysila na

0,55 let. Tento narust zptsobilo snizeni jmenovatele, tedy provozniho cash flow.

Konkuren¢ni spolecnost ve vSech sledovanych letech vykazuje dobu splaceni dluhii vyssi
nez hodnocend spole€nost. Je to pfedevSim zplsobeno vysokym cizim kapitdlem
V poméru s nizkymi penéznimi toky. V poslednim sledovaném roce se doba splaceni
dluhii rapidné snizila na hodnotu 0,94 let. Hlavni diivod sniZeni byl nartist provozniho

cash flow.
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Tabulka ¢. 27: Doba splaceni dluhi
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroéni zpravy spoleénosti MARLENKA international s.r.o. a Vizard
s.r.o.)

Vv letech
Doba splaceni dluhi

2015 2016 2017 2018

MARLENKA international s.r.o. 0,17 0,22 0,20 0,55

Vizard s.r.o. 1,34 1,31 1,63 0,94

4.3.4 Ukazatele aktivity

V nasledujici kapitole budou vyuzity ukazatele aktivity K zjisténi, jak spole¢nost
MARLENKA international s.r.o. efektivné vyuziva sva aktiva. Vysledné hodnoty budou
porovnany s oborovym prumérem a hodnotami konkuren¢ni spolecnosti Vizard s.r.o.
Bude vyhodnocen obrat celkovych aktiv, obrat dlouhodobého majetku, doba obratu

zasob, doba obratu pohledavek a doba obratu kratkodobych zavazki.

Obrat celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv se pohybuje v rozmezi 0,64-0,74, kdy postupné ve sledovanych
letech klesa. Ve srovnani s oborovym primeérem jsou hodnoty ukazatele sledované
spole¢nosti niz§i ve vSech sledovanych letech. Doporucena hodnota ukazatele je 1, tedy
spolecnost nevyuziva celkova aktiva efektivné. V roce 2015 1 2016 spole¢nost evidovala
stejnou hodnotu ukazatele, tedy 0,74. V roce 2018 hodnota ukazatele klesla na 0,64.

Ptic¢inou poklesu byl nartst celkovych aktiv v daném roce.

Konkuren¢ni spole¢nost v roce 2018 evidovala hodnotu obratu celkovych aktiv nizsi nez
oborovy pramér, tedy 1,47. V letech 2016-2018 hodnoty ukazatele piekracovaly oborovy
prumér 1 doporucenou hodnotu 1. Ve vSech sledovanych letech vykazuje spolenost

Vizard s.r.o. vy$§i hodnoty ukazatele neZ spole¢énost MARLENKA international s.r.o.

65



Tabulka ¢. 28: Obrat celkovych aktiv

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav spole¢nosti MARLENKA international s.r.0. a Vizard

s.r.0. a statistik Ministerstva primyslu a obchodu)

Obrat celkovych aktiv 2015 2016 2017 2018
MARLENKA international s.r.o. 0,74 0,74 0,71 0,64
Oborovy primer 1,56 1,42 1,34 1,27
Vizard s.r.o. 1,47 1,60 1,54 1,82

Obrat dlouhodobého majetku

Obrat dlouhodobého majetku se ve vsech letech pohybuje pod oborovym primérem, kdy

nejvyssi dosazena hodnota ukazatele spolecnosti MARLENKA international s.r.o. je

L4

2018, tedy 0,99. Mezi lety 2016 a 2018 ma tedy obrat dlouhodobého majetku klesajici

trend.

Spolecnost Vizard s.r.o. eviduje ve vSech sledovanych letech hodnoty ukazatele vyssi nez

hodnocena spolecnost, a zaroven jsou hodnoty obratu dlouhodobého majetku vyssi nez

oborovy prumér. Nejvyssi hodnotu spolecnost vykazuje v prvnim sledovaném roce a

nejnizsi, tedy 2,77 v roce 2018. Hodnoty maji v pritbéhu let klesajici tendenci.

Tabulka ¢. 29: Obrat dlouhodobého majetku

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav spole¢nosti MARLENKA international s.r.0. a Vizard

s.r.0. a statistik Ministerstva prumyslu a obchodu)

Obrat dlouhodobého majetku 2015 2016 2017 2018
MARLENKA international s.r.o. 1,14 1,41 1,12 0,99
Oborovy priimer 2,87 2,63 2,40 2,28
Vizard s.r.o. 3,80 3,43 3,08 2,77

Doba obratu zasob

Doba obratu urcuje, za kolik dni se zasoby prodaji a zase naskladni. Vzhledem

k oborovému priméru je doba obratu zasob spole¢nosti MARLENKA international s.r.o.

ve vSech sledovanych letech nizsi. V roce 2015 byla doba obratu 20,41 dni. V pfistim

roce ukazatel klesl na 18,01 dne z divodu nardstu trzeb. V letech 2016-2018 hodnoty
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ukazatele mély rostouci trend diky naristu zasob. V poslednim sledovaném roce byla

doba obratu nejvyssi, tedy 23,46 dni.

Konkurenc¢ni spole¢nost evidovala dobu obratu nizs§i nez hodnocena spolecnost i nez
oborovy primér. Hodnoty se pohybovaly mezi 1-6 dny. Nejnizsi dobu obratu zésob
spole¢nost zaznamenala v roce 2018, kdy doba obratu ¢inila 1,88 dne. Naopak nejvyssi
hodnotu spole¢nost zaznamenala v predeslém roce, tedy v roce 2017.

Tabulka ¢. 30: Doba obratu zasob

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav spole¢nosti MARLENKA international s.r.0. a Vizard
s.r.0. a statistik Ministerstva primyslu a obchodu)

ve dnech
Doba obratu zasob

2015 2016 2017 2018

MARLENKA international s.r.o. 20,41 18,01 19,47 23,46
Oborovy priimer 40,68 43,32 40,63 43,58
Vizard s.r.o. 3,10 4,87 5,42 1,88

Doba obratu (splatnosti) pohledavek

Doba obratu pohledavek je u firmy MARLENKA international s.r.o. velmi nizka.
Pohybuje se mezi 2-12 dny. Ve srovnani s oborovym primérem je ve v§ech sledovanych
letech doba obratu kratsi. V prvnim sledovaném roce se hodnota ukazatele rovnala 7,94
dnim. Mezi lety 2015 a 2017 doba obratu pohledavek klesala az na 2,87 dny.
V poslednim sledovaném roce hodnota ukazatele vzrostlana 11,61 dni. Tento obrat byl o

55,48 dni niz$i nez oborovy prumér.

Konkuren¢ni spole¢nost evidovala dobu obratu v letech 2015-2017 vyssi nez oborovy
primé&r. V prvnim sledovaném roce doba obratu pohleddvek cinila 117,38 dni, tedy
nejvyssi hodnotu. V poslednim sledovaném roce hodnota ukazatele klesla pod oborovy
pramér na hodnotu 59,45 dni. Ve sledovaném obdobi méla doba obratu pohledavek
klesajici trend. V letech 2015-2018 byly hodnoty ukazatele vyss$i, nez hodnoty
spolecnosti MARLENKA international s.r.0.
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Tabulka ¢. 31: Doba obratu pohledavek
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav spole¢nosti MARLENKA international s.r.0. a Vizard
s.r.0. a statistik Ministerstva primyslu a obchodu)

ve dnech
Doba obratu pohledavek

2015 2016 2017 2018

MARLENKA international s.r.o. 7,94 4,92 2,87 11,61
Oborovy primer 58,31 57,82 63,16 67,09
Vizard s.r.o. 117,38 | 108,02 | 90,64 59,45

Doba obratu (splatnosti) kratkodobych zavazki

Doba obratu kratkodobych zavazkii je ve vSech sledovanych letech nizs§i nez oborovy
primér. V roce 2015 doba obratu €inila 16,26 dni. Tato hodnota byla ve sledovaném
obdobi nejnizsi. V dalsich letech doba obratu kolisala. V roce 2016 stoupla hodnota na
29,57 dni. V poslednim sledovaném roce byla doba obratu kratkodobych zavazki 21,96
dni. Ve vSech sledovanych letech vykazovala spolecnost opac¢ny kolisavy trend nez

oborovy primér.

Konkurenéni spole¢nost Vizard s.r.o. eviduje stejny kolisavy trend jako oborovy primeér.
Zaroven jsou v letech 2015-2018 doby obratu niz$i nez oborovy priamér. V prvnim
sledovaném roce byla doba obratu kratkodobych zavazki 62,67 dni. V roce 2016 hodnota
klesla na 54,85 dni. V poslednim sledovaném roce spolecnost evidovala skokovy pokles
ukazatele na 18,67 dni. Tato hodnota je nizsi, nez doba obratu kratkodobych zavazkt
spole¢nosti MARLENKA international s.r.o. v daném roce. Ve srovnani s hodnocenou
spole¢nosti jsou doby obratu v letech 2015-2017 vyssi nez u sledované spole¢nosti.
Tabulka ¢. 32: Doba obratu kratkodobych zavazki

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav spole¢nosti MARLENKA international s.r.0. a Vizard
s.r.0. a statistik Ministerstva prumyslu a obchodu)

ve dnech
Doba obratu kratkodobych zavazku

2015 | 2016 | 2017 | 2018

MARLENKA international s.r.o. 16,26 | 29,57 | 21,41 | 21,96
Oborovy priimer 95,76 | 84,19 | 90,96 | 87,62
Vizard s.r.o. 62,67 | 54,85 | 65,78 | 18,67

68



V nésledujicim grafu jsou porovndny doby obratu pohledavek a kratkodobych zavazkl
spolecnosti MARLENKA international s.r.o. Obrat pohledavek je v prub¢hu sledovanych

let mnohem kratsi nez obrat kratkodobych zavazkd.

Srovnani doby obratu pohledavek a kratkodobych zavazki

Pocet dni
P R DD N W W
or O O O o1 O O

o

2015 2016 2017 2018
Roky

Doba obratu pohledavek Doba obratu kratkodobych zavazku

Graf ¢. 3: Srovnani doby obratu pohledavek a kratkodobych zavazki
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

4.3.5 Provozni ukazatele

V této kapitole budou vypocteny vybrané provozni ukazatele, tedy nakladovost vynost a
produktivita prace z ptidané hodnoty. Vysledky budou porovnany se spole¢nosti Vizard

S.I.o.

Nakladovost vynosi

Nékladovost vynosii spolecnosti ma ve sledovaném obdobi kolisavy trend. Nejvyssi
hodnotu spolecnost evidovala v prvnim sledovaném roce, kdy byla hodnota ukazatele
0,76. Mezi lety 2015 a 2017 hodnota ukazatele klesala, takze v roce 2017 byly vynosy
zatiZzeny naklady ze 69 %. V poslednim sledovaném roce hodnota nakladovosti vynost
vzrostla o 14 %, tedy na 73 %. Konkuren¢ni podnik méa na rozdil od spole¢nosti
MARLENKA international s.r.o. vynosy zatizeny néaklady vice nez 80 %. Nejvyssi
hodnotu spole¢nost vykazovala v letech 2017 a 2018, kdy naklady zatéZovaly vynosy z
85 %.
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Tabulka ¢. 33: Nakladovost vynost
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav spole¢nosti MARLENKA international s.r.0. a Vizard
s.r.o.)

Nakladovost vynosi 2015 2016 2017 2018
MARLENKA international s.r.o. 0,76 0,72 0,69 0,73
Vizard s.r.o. 0,83 0,84 0,85 0,85

Produktivita prace z pridané hodnoty
V nasledujici tabulce jsou zachyceny pocty zaméstnanct firem MARLENKA
international s.r.o. a Vizard s.r.o. v letech 2015-2018.

Tabulka €. 34: Pocet zaméstnanci
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: databaze Amadeus)

Zaméstnanci 2015 2016 2017 2018
MARLENKA international s.r.o. 225 225 375 264
Vizard s.r.o. 75 86 85 87

Produktivita prace z ptidané hodnoty v pribéhu sledovanych let kolisa. V prvnim
sledovaném roce a v roce 2017 je hodnota ukazatele niz$i nez oborovy prumér. V letech
2016 a 2018 je produktivita z pfidané hodnoty vyS$$i neZ oborovy primér. Nejvyssi
hodnotu spolecnost eviduje v roce 2016, tedy 1087,88 tis. K& na pracovnika za rok.
Naopak nejnizsi produktivitu prace z ptidané hodnoty spole¢nost zaznamenala v roce

2017, tedy 721,82 tis. K¢ na pracovnika za rok.

Konkurenéni spolecnost eviduje ve vSech letech nizs$i hodnoty ukazatele nez sledovana
spole¢nost 1 nez oborovy primér. Ukazatel ma ve sledovaném obdobi rostouci tendenci,

tedy z hodnoty 556,61 tis. K¢ v roce 2015 vzrostl na 728,78 tis. K¢ v roce 2018.
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Tabulka ¢. 35: Produktivita prace z piidané hodnoty
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroénich zprav spole¢nosti MARLENKA international s.r.0. a Vizard
s.r.0. a statistik Ministerstva prumyslu a obchodu)

v tis. K¢
Produktivita prace z pfidané hodnoty

2015 2016 2017 2018

MARLENKA international s.r.o. 880,31 |[1087,88 | 721,82 |1026,55
Oborovy primer 953,00 | 940,00 |1006,00| 878,00
Vizard s.r.o. 556,61 | 576,20 | 618,42 | 728,78

4.4 Analyza soustav ukazateli

V nasledujici ¢asti bude podnik analyzovan pomoci bankrotnich a bonitnich modelt,
pomoci kterych jde zjistit ptipadny hrozici bankrot. Budou pouzity nasledujici soustavy
ukazateli: Index bonity, Aspekt Global Rating, Altmanova formule bankrotu a Index
INO5.

4.4.1 Bonitni modely
V této ¢asti prace budou vypocteny bonitni modely.

Index bonity

V priibéhu let index bonity postupné klesal, kdy v prvnim sledovaném roce 2015 byla
hodnota indexu 11,93 a v poslednim sledovaném roce se hodnota ukazatele rovnala 2,79.
Podle hodnotici stupnice je 1 v posledni roce ekonomika podniku velmi dobré, tudiz se
jedna o bonitni podnik. V prvnich tfech sledovanych letech se podle indexu bonity
spole¢nost fadila do kategorie extrémné dobrého ekonomického stavu. Hlavni ptic¢inou
klesajicich hodnot je rapidni pokles cash flow, kdy v letech 2017 a 2018 bylo cash flow

firmy zaporné, coz se projevuje v ukazateli x1.
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Tabulka €. 36: Index bonity

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroéni zpravy spoleénosti MARLENKA international s.r.0.)

2015 2016 2017 2018

X1 4,53 3,05 -0,64 -1,25

X2 23,97 15,48 21,41 18,58

X3 0,19 0,21 0,22 0,17

X4 0,25 0,29 0,32 0,27

X5 0,06 0,05 0,05 0,07

X6 0,74 0,73 0,70 0,63
Index bonity 11,93 9,45 4,66 2,79

V nésledujicim grafu je zachycen vyvoj indexu bonity ve sledovaném obdobi.

14,00
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10,00
8,00
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4,00
2,00
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Aspekt Global rating

Model Aspekt Global rating se v pribéhu let pohybuje v hodnotach mezi 5,16-5,33, kdy
nejnizsi hodnotu spolec¢nost evidovala v roce 2018 a nejvyssi v letech 2016 a 2017.
Vysledné hodnoty se fadi ve vSech sledovanych letech do kategorie BBB, coz znaci
stabilni primérné hospodatici podnik. V letech 2015-2018 byla pouzita horni mez u

ukazatele kryti odpisii, pohotové likvidity a obratu celkovych aktiv z divodu nezkresleni

Index bonity

9,45

2016

Graf ¢. 4: Index bonity
(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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vysledkli vysokymi hodnotami nékterych polozek. Oproti limitnimu omezeni v dané

cvwr

nejvice, a to ve vSech letech. Je to dano predevsim velmi vysokym vlastnim kapitalem

vuci nizkému vysledku hospodaieni po zdanéni.

Tabulka €. 37: Aspekt Global rating
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyro¢ni zpravy spole¢nosti MARLENKA international s.r.0.)

2015 2016 2017 2018

ROE 0,16 0,19 0,20 0,15

Ukazatel provozni marze 0,39 0,41 0,40 0,34
Ukazatel kryti odpist 2,59 3,37 4,98 4,38
Ukazatel kryti odpisi (omezeni) 1,00 1,00 1,00 1,00
Pohotova likvidita 8,73 7,16 7,75 7,93
Pohotova likvidita (omezeni) 2,00 2,00 2,00 2,00
Provozni rentabilita aktiv 0,29 0,30 0,28 0,22
Kvoéta vlastniho kapitalu 0,96 0,93 0,95 0,94
Obrat celkovych aktiv 0,74 0,74 0,71 0,64
Obrat celkovych aktiv (omezeni) 0,50 0,50 0,50 0,50
Aspekt Global rating 5,30 5,33 5,33 5,16

4.4.2 Bankrotni modely
V nasledujici kapitole jsou vypocteny a okomentovany bankrotni modely.

Altmanova formule bankrotu (Z — score)

Pro vypocet Z —score byl pouzit model pro maly podnik a trzni hodnota vlastniho kapitalu
je nahrazena Uc€etni hodnotou vlastniho kapitalu. Ve sledovaném obdobi jsou hodnoty
Altmanovy formule bankrotu vyssi nez 8. V roce 2015 byla hodnota nejvyssi, tedy 11,78,
nejniz§i hodnotu spolecnost evidovala v roce 2016, tedy 8,33. Nejvyssi podil na tak
vysokych hodnotach modelu ma ucetni hodnota vlastniho kapitdlu podélena cizim
kapitdlem 1 pfes vynasobeni koeficientem 0,42. Veskeré vykyvy Z — score diky tomu
zpusobuje praveé polozka X4 * 0,42.
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Hodnoty modelu béhem sledovaného obdobi kolisaji, ale ve vSech letech se hodnoty
pohybuji nad hrani¢ni hodnotou 2,9. To znamen4, Ze je podnik finan¢né vitalni a neni

Vv dohledné dobé ohrozen bankrotem.

Tabulka ¢. 38: Altmanova formule bankrotu (Z — score)
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroéni zpravy spoleénosti MARLENKA international s.r.0.)

2015 2016 2017 2018

X1 0,31 0,41 0,32 0,32

X2 0,70 0,68 0,69 0,74

X3 0,19 0,21 0,22 0,17

Xa 22,95 14,47 20,34 17,55

Xs 0,74 0,74 0,71 0,64

Altmanova formule bankrotu 11,78 8,33 10,75 9,40

Index INO5

Index INO5 ma stejny kolisavy pribéh jako Z — score. Ve vSech sledovanych letech bylo
nutné omezit slozku X2 na hodnotu 9, protoze nakladové troky spolec¢nosti byly ve v§ech
letech 0. Nejvyssi hodnoty ve vSech letech vykazuje firma u ukazatele X3 i pfes
vynasobeni hodnotou 0,13. Je to zplsobeno vysokou hodnotou aktiv ve vSech
sledovanych letech vzhledem k nizkym hodnotam ciziho kapitadlu. Velmi nizké jsou
hodnoty slozky X3, tedy rentability celkového vlozeného kapitalu, a to i pfes vynasobeni
hodnotou 3,97. Index INO5 se ve vSech sledovanych letech pohybuje v rozmezi 4,07-5,29,
kdy nejvyssi hodnotu spolecnost evidovala v prvnim sledovaném roce a nejnizsi hodnotu

v roce 2016.

Vysledné hodnoty jsou ve vSech letech vyssi neZ 1,6, to znamena, Ze je finan¢ni situace

firmy uspokojiva.
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Tabulka ¢&. 39: Index IN05
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: vyroéni zpravy spoleénosti MARLENKA international s.r.0.)

2015 2016 2017 2018

X1 23,97 15,48 21,41 18,58
X2 9,00 9,00 9,00 9,00
X3 0,19 0,21 0,22 0,17
Xa 0,77 0,74 0,73 0,65
Xs 10,13 7,82 8,70 9,15
IN 05 5,29 4,07 4,96 4,42

4.5 Strategicka analyza

V nasledujici kapitole bude provedena analyza okoli. Pomoci Pestle analyzy bude
zhodnoceno vnéjsi prostiedi spole¢nosti. SWOT analyza bude interpretovat vysledky

analyzy vnéjsich a vnitinich faktorti pisobcich na spole¢nost.
451 PESTLE analyza

Na zéaklad¢ vnéjSich faktort bude v nasledujici kapitole zhodnocen jejich dopad na

spolecnost MARLENKA international s.r.o.

Politické a legislativni faktory

Spole¢nost MARLENKA international s.r.o. se stejné jako kazda jind spolecnost musi
fidit zakony, vyhlaskami a dal§imi pravnimi piedpisy Ceské republiky. Zakony, kterymi
se spoleCnost musi fidit je naptiklad zakon €. 563/1991 Sb. zdkon o UcCetnictvi, zakon ¢.
586/1992 Sb. zakon o danich z pfijmi, zdkon ¢. 234/2004 Sb. zikon o dani z pfidané
hodnoty a zakon ¢. 90/2012 Sb. zakon o obchodnich korporacich. Ve sledovaném obdobi
se vysttidali 2 pfedsedové vlady, tedy Bohuslav Sobotka a Andrej Babis (Vlada, 2020).

Minimalni mzda ve sledovaném obdobi postupné nariistala. V roce 2015 ¢inila 9 200 K¢.
V roce 2017 se oproti predeslému roku minimalni mzda zvysila o 1 100 K¢, tedy na
11 000 K¢. V poslednim sledovaném roce vzrostla na 12 200 K¢ (Ministerstvo prace a

socialnich véci, 2020).
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Ekonomické faktory

wevr

narast cen. Mezi lety 2016 a 2017 vzrostla mira inflace o 1,8 %, v dalsim sledovaném

roce klesla mira inflace o 0,4 %, tedy na 2,1 %.

Tabulka ¢. 40: Mira inflace v letech 2015-2018
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Cesky statisticky tifad — Cenova statistika)

VvV %

Mira inflace 2015 2016 2017 2018

0,3 0,7 2,5 2,1

Spolecnost MARLENKA international s.r.o. vyvazi velkou ¢ast svych vyrobkd do
zahraniéi, proto je pro firmu nezbytné nutné sledovani vyvoje kurzu. Kurz Ceské narodni
banky klesd, diky ¢emuz miize dochéazet u spolecnosti ke snizovani trzeb za vyrobky.
Vzhledem k nakupovani vétSiny surovin na vyrobu od ¢eskych dodavatelt klesajici kurz

neovliviiuje naklady.

Tabulka ¢. 41: Kurz EUR/ CZK v letech 2015-2018

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Ceska Narodni Banka — Kurzy devizového trhu — mé&si¢ni priméry)

Kumulované hodnoty v K¢

KURZ EUR/ CZK 2015 2016 2017 2018

27,28 27,03 26,33 25,64

Socialni faktory

Socidlnim faktorem ovliviiujici vyvoj spolecnosti je predevSim mira nezaméstnanosti,
demograficky vyvoj a struktura spolecnosti. Podnik MARLENKA international s.r.o.
sidli ve Frydku — Mistku, tedy v Moravskoslezském kraji. Spole¢nost poZzaduje na pozici
pracovnika cukrarské vyrovy alespoil vyuceni. Piimo ve mésté Frydek-Mistek se nachazi
Stiedni Skola gastronomie, odévnictvi a sluzeb, Frydek-Mistek, ptispévkova organizace,
kde se mimo jiné nachdzi vzdélavaci obor cukraf. Hodnocena spole¢nost ma tedy

moznost zameéstnavat absolventy stredni skoly, ktefi se vyuci v daném cukrarském oboru.

V Moravskoslezském kraji procento nezameéstnanosti v priabéhu sledovanych let klesalo

az na hodnotu 3,7 %, tedy nezamé&stnanych bylo 22,5 tis. lidi.
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Tabulka ¢. 42: Mira nezaméstnanosti v Moravskoslezském kraji letech 2015-2018

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Cesky statisticky Gfad — Zaméstnanost, nezamé&stnanost — Kraj)

Mira nezaméstnanosti

V Moravskoslezském kraji

2015 2016 2017 2018
8,1% 6,9 % 4,7 % 3,7%
48,8 tis. 42,3 tis. 28,8 tis. 22,5 tis.

Vzhledem k poc¢tu nezaméstnanych je mnozstvi volnych pracovnich mist velmi malé, ale

Vv pribéhu let nartistd. V poslednim sledovaném roce se piiblizuje pocet volnych mist

poctu nezaméstnanych nejvice.

Tabulka ¢. 43: Volna pracovni mista Moravskoslezském kraji letech 2015-2018
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Cesky statisticky tifad — Zamé&stnanost, nezaméstnanost — Kraj)

Volna pracovni mista

V Moravskoslezském kraji

2015

2016

2017

2018

10 324

10911

13973

17 227

V nasledujicim grafu je zndzornén priibéh poctu obyvatel v Moravskoslezském kraji.

Pocet obyvatel v Moravskoslezském kraji
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Graf ¢. 5: Pocet obyvatel v Moravskoslezském kraji
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Cesky statisticky titad — Obyvatelstvo — kraj)

2018

Pocet obyvatel v pribéhu sledovanych let 2015-2018 klesa ptiblizn€ o 10 000 lidi.
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Tabulka €. 44: Struktura obyvatelstva v Moravskoslezském kraji
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Cesky statisticky ufad — Obyvatelstvo — kraj)

Struktura obyvatelstva
2015 2016 2017 2018
V Moravskoslezském kraji
MuZzi 594 412 593 064 591 343 590 516
Zeny 618 899 616 815 614 543 612 783

Struktura obyvatel v Moravskoslezském kraji naznacuje, Ze obyvatelstvo tvoii z vétsi
¢asti ve vSech sledovanych zeny. Pocet zen kazdym rokem klesa ptiblizné o 2 000 a pocet

muzu kazdym rokem klesé asi o 1 000.

Ekologické faktory

V soucasné dobé¢ je na ekologii kladen veliky diiraz z mnoha stran (stat, Evropska unie,
obcané). Diky tomu jsou spolecnosti omezovany velkym mnozstvim ekologickych norem
a dalSich legislativnich nafizenich. Hlavnim ucelem je podpora zivotniho prostiedi a
zamezeni zneciStovani. Pfi nedodrZeni stanovenych norem vlada firmy tvrd€ postihuje
pfedev§im sankcemi, které se pohybuji v fddech miliont. Spolecnost MARLENKA
international s.r.o. se vSemi nafizenimi fidi, a diky tomu zamezuje nadmérnému
zne€isténi. Firma ma velice propracované stroje a s jejich pomoci je odpad z vyroby
minimalni. Diky rozSifenému sortimentu je mozné, aby podnik vyuzival zbytkové

odiezky z dortl k vyrobé jinych produkti.

Technologické faktory

Technologické faktory jsou predev§im moderni technologie, inovace a podpora vyzkumu.
Vyrobni stroje ve spolecnosti MARLENKA international s.r.o. jsou vyvinuty podle
specidlnich pozadavkl, a také jsou spolecnosti patentovany. Vyrobu strojii vedla
Holandska spoleénost ve spolupraci s Svycarskem a Velkou Britanii. Spolegnost se
neustale vyviji a zvétSuje v pribéhu let své kapacity, aby dosahla vétSich vyrobnich
mozZnosti. V roce 2009 investovala spole¢nost 330 milionli K¢ do vystavby nové vyrobni
haly a do vyrobnich technologii. V roce 2014 byla k ptivodni vyrobni hale pfistavéna

dalsi vyrobni hala, ve které byla nainstalovana automatizovana vyrobni linka na vyrobu
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nového produktu spolecnosti. Tato investice se pohybovala okolo 250 miliont K¢&. Od

roku 2009 do roku 2018 podnik investoval vice nez 1 miliardu K¢ do rozvoje.
45.2 SWOT analyza

V nésledujici kapitole jsou uvedeny silné a slabé stranky, pfilezitosti a hrozby spole¢nosti
MARLENKA international s.r.o. SWOT analyza byla zpracovéana na zéklad¢ predchozich

analyz.

Tabulka ¢. 45: SWOT analyza
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Silné stranky Slabé stranky

Dobré jméno spole¢nosti Velmi nizka zadluzenost

Kvalitni vyrobky z kvalitnich surovin Velmi vysokd okamzita likvidita

Znacka narodni kvality KLASA Pokles vSech ukazateld rentability

Dlouha trvanlivost v§ech vyrobkil Nizky obrat celkovych a dlouhodobych
aktiv

Inovace, automatizovand vyrobni linka Kolisani produktivity prace z ptidané
hodnoty

Nizké doba obratu pohledavek

Prilezitosti Hrozby
Nové¢ produkty Klesajici kurz EUR/CZK
Expandovani do vice zemi Nedostatek kvalifikované pracovni sily na
trhu
Osloveni novych zédkazniki Trend zdravého Zivotniho stylu

Nabor absolventdi ze stfedni Skoly | Ztrata provéfeného a  spolehlivého
gastronomie, odé&vnictvi a sluzeb ve | dodavatele

Frydku — Mistku
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5 SHRNUTI VYSLEDKU ANALYZY

Celkova aktiva ve sledovaném obdobi mé¢la rostouci trend, mezi rokem 2015 a 2016
vzrostla o 23,74 %, v pfistich letech se nartst aktiv snizoval. Nejvétsi cast aktiv tvoril
dlouhodoby majetek, predevsim dlouhodoby hmotny majetek. Ten v roce 2016 oproti
roku 2015 klesl o 3 300 tis. K¢, v dalsich letech vzrost nejprve o 44,51 %, poté
0 17,79 %. Druhou nejvétsi ¢ast aktiv tvotily penézni prostifedky. Ty v roce 2016 tvoftily
42,53 % z celkovych aktiv. Zasoby se v kazdém roce zvySovaly, nejdiive o 7,82 %, poté
0 25,58 % a mezi lety 2017 a 2018 o0 26,17 %. Ob¢zna aktiva v roce 2016 oproti roku
2015 vzrostla o 111 714 tis. K¢, tj. o 71,44 %. Tento prudky narist byl zplsoben
pfedevSim narGistem penéznich prosttedki. Mezi lety 2016 a 2017 obézna aktiva
a kratkodobych pohledavek. V poslednim sledovaném roce ob&Zzna aktiva opé€t vzrostla
0 12,93 %. Tento narast byl zplGsoben piedevsim nartistem kratkodobych pohledavek
0 324,31 % a naristem kratkodobého finan¢niho majetku o 66 609 tis. K¢&.

Kapitalovou strukturu spoleCnosti tvofi piedevSim vlastni kapitdl. Ten tvofi ve
sledovaném obdobi mezi 93,45 % az 95,74 % z celkovych pasiv. Nejvétsi Cast tvori
vysledek hospodateni minulych let, ktery zaroven kazdy rok nartstd. Mezi lety 2015 a
2016 firma evidovala narast o 18,98 %, v dal$ich letech o0 23,17 % a 25,23 %. Vysledek
hospodateni bézného ucetniho obdobi tvoii az 19,26 % z celkovych pasiv. V letech 2015-
2017 nartstal, mezi lety 2017-2018 doslo k poklesu o 18 873 tis. K&, tj o 14,27 %. Cizi
kapital tvofi nejvice 6,46 % z celkovych pasiv, a to v roce 2016. Zaroven cizi kapitél
behem sledovaného obdobi kolisa. V roce 2016 oproti roku 2015 vzrostl o 91,55 %, v
dalsim roce klesl o 12,54 %. Tento pokles zptsobil ptedevsim pokles kratkodobych

zavazki o 15,87 %. V poslednim sledovaném roce cizi zdroje opét vzrostly o 33,74 %.

Vymnosy spolecnosti tvoii z 97,04 % az 98,65 % trzby z prodeje vlastnich vyrobkl a sluZzeb
v pribéhu sledovanych let. Tato polozka vykazi zisku a ztraty v letech 2015-2018 rostla
0 22,2 %, 16,10 % a v poslednim sledovaném roce o 4,6 %. Hlavni polozkou nakladl je
vykonova spotieba, kterd v roce 2018 tvotila nejvétsi ¢ast z nakladl, a to 61,94 %.
Vykonova spotieba v prubéhu sledovanych let rostla, nejvyssi narist byl zaznamenan
mezi lety 2016 a 2017, kdy polozka vzrostla o 39 025 tis. K¢, tedy o 22,74 %. Vysledek

hospodareni za ucetni obdobi mezi lety 2015 a 2016 vzrostl o 43,26 %. Tento nartst
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roce zaznamenala spole¢nost pokles vysledku hospodaieni za Géetni obdobi o 14,27 %,

ktery byl zptisoben sniZzenim provozniho vysledku hospodateni o 12,49 %.

Spolecnost je schopna hradit kratkodobé zdvazky pomoci obéznych aktiv, jelikoz Cisty
pracovni kapital byl ve v§ech sledovanych letech kladny. Ve vSech letech jsou kratkodobé
zavazky prevySovany obéznymi aktivy nékolikanasobné. Z pohledu investora je Cisty
pracovni kapital ve vSech sledovanych letech rovnéz kladny, tzn. Ze spolecnost kryje
dlouhodoby majetek z dlouhodobého kapitalu, a tedy nevyuziva k financovani stalych
aktiv kratkodobé zavazky. Podle ukazatele Cist¢ho penézniho majetku je ziejmé, ze je
spole¢nost schopna hradit kratkodobé zavazky jen z penéznich prostredki, kratkodobého
finan¢niho majetku a pohledavek. Nejvyssi hodnoty dosahl ukazatel v roce 2018, tedy
219 551 tis. K¢.

Hodnoty okamzité, pohotové a bézné likvidity se ve vSech sledovanych letech
pohybovaly nad oborovym primérem. Okamzitd likvidita v pribéhu let 2015-2018
kolisa, zatimco pohotova a bézna likvidita zaznamenava pokles pouze v roce 2016 a poté
stoupa. VSechny ukazatele likvidity byly ve srovnani s doporucenymi hodnotami
nékolikanasobné vyssi ve vSech sledovanych letech. Vysoké hodnoty byly zplisobeny
predevsim velmi vysokymi penéznimi prostfedky a nizkymi kratkodobymi zévazky.
Maximalni hodnoty dosahly vSechny sledované likvidity v roce 2015, kdy se okamzita
likvidita rovnala 8,39, pohotova likvidita 8,88 a bézna likvidita 10,13. Diky vysokym
hodnotam okamzité likvidity, které prevysuji doporucené hodnoty i oborovy primér je
spole¢nost schopna hradit kratkodobé zavazky z penéznich prostiedkli. V poslednim
sledovaném roce spolecnost evidovala pokles hodnoty okamzité likvidity na 5,41, a to

v dusledku pfesunu penéznich prostiedkid do kratkodobého finan¢niho majetku.

VSechny ukazatele rentability jsou ve sledovanych letech vy3$si nez oborovy primér.
ROA, ROCE, ROE a ROS dosahovaly v roce 2017 nejvyssi hodnoty diky tomu, ze

v daném roce dosahla spole¢nost nejvyssiho vysledku hospodateni. V roce 2018 evidoval

wrwe

vysledku hospodafeni. Mezi lety 2015-2017 rentability postupné rostly diky ristu
vysledku hospodareni spole¢nosti MARLENKA international s.r.o.

81



Zadluzenost spole¢nosti MARLENKA international s.r.o. je velmi nizka, firma tedy
upiednostiiuje financovani vlastnim kapitdlem. Vypovidd o tom ukazatel celkové
zadluZenosti, ktery se pohybuje mezi 4 % - 7 %. Behem sledovaného obdobi zadluzenost
kolisd v zavislosti na meénicich se kratkodobych zavazcich. V roce 2015 podnik
financoval vlastnim kapitdlem 95,74 % celkovych aktiv. Diky ukazateli kryti stalych
aktiv vlastnim kapitalem Ize fict, ze spole¢nost vyuziva k financovani obéznych aktiv i
vlastni kapital. Doba splaceni dluh je vzdy niz§i nez 1 rok, tedy MARLENKA
international s.r.o. je schopna ve vSech sledovanych letech splatit své dluhy pomoci
vlastnich zdrojt z provozniho cash flow do 1 roku.

Obrat celkovych aktiv spolecnosti MARLENKA international s.r.o. je ve vSech

cvwr

Vv

vykazovala v roce 2018, kdy byl ukazatel obratu dlouhodobého majetku roven 0,99. Doba
obratu zasob se pohybuje mezi 19 a 24 dny. Tyto hodnoty jsou niZ8i nez oborovy primeér.
Nejdelsi dobu obratu spolecnost evidovala v roce 2018, tedy 23,46 dni. Dobu obratu
pohledavek a dobu obratu kratkodobych zavazkl spole¢nost vykazuje ve vSech letech
niz8i nez oborovy primér. Hodnoty, které byly zjiStény u doby obratu pohledavek jsou
ve vSech letech niz8i nez doby obratu kratkodobych zavazkd.

------

Nékladovost vynost se v pritbéhu let pohybovala v rozmezi 0,69-0,76, kdy nejvyssi
hodnoty dosahla v prvnim sledovaném roce. Produktivita prace z ptidané hodnoty
kolisala okolo oborového priméru, ve dvou ze ¢ty sledovanych let doséhla vétsi hodnoty
nez 1 mil. K¢ na pracovnika za rok. V téchto letech byla produktivita prace vyssi nez

oborovy primér.

Index bonity byl ve vSech sledovanych letech vyssi nez 2,79. Nejvyssi hodnoty dosahl v
roce 2015, kdy hodnota modelu ¢inila 11,93. Vysledné hodnoty modelu se postupem casu
snizovaly a mezi lety 2017 a 2018 se zmé&nila finan¢ni situace spole¢nosti z extrémné
dobré na velmi dobrou. Slozka modelu, ktera snizuje ve sledovanych letech index bonity

je predevsim x1, kde cash flow klesa do zdpornych hodnot. Aspekt Global rating ve vSech

82



letech spada do kategorie BBB, kdy hlavni slozka modelu, ktera snizuje vyslednou
znamku je rentabilita vlastniho kapitalu. VSechny hodnoty se pohybuji v rozmezi 5,16 a
5,33. Misto realnych hodnot ukazatele kryti odpisu, pohotové likvidity a obratu celkovych

aktiv byly pro vypocet modelu pouzity horni meze z divodu nezkresleni vysledku.

Altmanova formule bankrotu ma v pribéhu sledovanych let velmi vysoké hodnoty. Tyto
hodnoty mezi lety 2015 a 2018 kolisaji. Hlavni slozkou, ktera ovlivituje prib¢h Z — score
je Xs * 0,42, ktera ma v prub¢hu let stejny kolisavy trend a zaroven tvoii nejvétsi ¢ast
vysledné hodnoty. Ve vSech sledovanych letech jsou hodnoty vyssi nez 2,9 z ¢ehoz
vyplyva, ze je podnik finanén¢ vitalni a v dohledné dobé mu nehrozi bankrot. Index IN
05 ma ve sledovaném obdobi stejny prubéh jako Altmanova formule bankrotu. Hodnoty
ukazatele se pohybuji mezi 4,07 a 5,29, kdy nejvyssi hodnotu spolecnost evidovala v roce
2015 a nejnizdi v roce 2016. Ve vSech letech je tedy Index INOS5 vyssi nez 1,6, tedy

finan¢ni situace firmy je uspokojiva.
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6 VLASTNI NAVRHY RESENI ZJISTENYCH
NEDOSTATKU A JEJICH ZHODNOCENI

Posledni cast bakalafské prace se zabyva investici spolecnosti do vyrobniho stroje.
Investice bude v této kapitole charakterizovana, bude zvolen zpusob financovani
a propocitana diskontni mira. Nasledn¢ budou urceny piepokladané trzby a naklady. Diky
témto informacim bude stanoveno cash flow. Efektivnost investice bude zhodnocena
pomoci Cisté soucasné hodnoty a diskontované doba navratnosti. Pro doplnéni
predchazejicich vypocti bude pouzit vypocet vnitiniho vynosového procenta a index
ziskovosti. Ugelem investice je vyuziti ptilezitosti, ktera jiz byla zminéna ve SWOT
analyze, tedy rozSifeni portfolia spolecnosti o novy produkt, a tim mozZnost ziskani

novych zakaznikd.
6.1 Popis investice

Investice spociva v koupi komplexniho vyrobniho a baliciho stroje na vyrobu slaného
peciva. Predpoklada se, ze stroj bude vyroben na miru, jako ostatni stroje, které spole¢nost
MARLENKA international s.r.o. vlastni. Diivodem této investice je rozSifeni portfolia
spole¢nosti o slané pecivo. Firma se zamé&fuje pouze na sladké vyrobky, tedy rozsifenim

vyrobkil o slany produkt je pravdépodobné, Ze ziska nové zédkazniky.
Diky nové rozsitené tovarné, ma spole¢nost volny prostor pro skladovani vyrobenych
produktt, i pro planovany vyrobni stroj. Prvni slané pecivo, které by spole¢nost méla

zacit vyrabét je tradi¢ni arménsky chléb — Lavas.

Obrazek ¢. 6: Lavas
(zdroj: realnews.am, 2018)
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Lavas$ se vyrabi podle ptivodni receptury z mouky, vody a soli. Jedna se o nekynutou
tenkou placku, ktera je vhodna jako zaklad mnoha jidel, napt. lze pouzit pro zabaleni

masa, zeleniny, syru a dalSich surovin, volba je pfedevsim na moznostech a chuti kuchare.
6.2 Financovani investice

Tak jako piedchozi vyrobni stroje, 1 tento planovany stroj by mél byt vyroben na miru
holandskou spole¢nosti. Protoze se stroj bude vyrabét na mirti dle pozadavkl majitele,
bude pfizpisoben potiebam spole¢nosti. Stroj bude pedivo vyrabét, a zaroven balit do

obalu vhodného pro expedici a nésledny prode;.

Cena stroje je 80 milionti K¢ a predpokladand doba zivotnosti je 10 let. Protoze
Vv poslednim sledovaném roce méla spolecnost v pené¢znich prostfedcich 167,5 milionu
K¢, tedy firma ma dostate¢nou rezervu, i kdyZ bude cela investice financovana pomoci
vlastniho kapitalu. Spole¢nost bude hradit i instalaci stroje a dopravu, tedy 0,5 milionu
K¢.

Diky tomu, ze spole¢nost bude financovat investici pomoci vlastniho kapitalu, je potfeba

urcit naklady na vlastni kapital.
6.3 Diskontni mira

V piipad¢, Ze spole¢nost bude investici financovat z vlastnich zdrojd, je nutné urcit
pozadovanou vynosnost. Proto bude v nésledujici kapitole propocitana diskontni mira

pomoci metody Ministerstva pramyslu a obchodu.
6.3.1 Metoda Ministerstva pramyslu a obchodu

Néklady na vlastni kapital budou urceny souctem bezrizikové sazby, rizikové ptirdzky
za finanéni strukturu, rizikové pfirdZky za podnikatelské riziko podniku a rizikové

ptirazky za velikost podniku (MPO, 2020).
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I, =Tp+ Ipop + IEiNsTAB T 1LA

, kde
le... naklady na vlastni kapital
... bezrizikova sazba
IFINSTAB... TiZzikova pfirazka za financni stabilitu
r'La... rizikova pfirazka za velikost podniku
Ieop... rizikova ptirdzka za podnikatelské riziko podniku

Vzorec ¢. 37: Naklady na vlastni kapital

(Zdroj: MPO, 2020)

Bezrizikova sazba
Bezrizikova sazba byla ur€ena na zdklad¢ priméru dlouhodobych urokovych sazeb, tedy
pomoci pruméru vynosu desetiletych statnich dluhopisu v letech 2015-2019. Ten ¢ini
1,1 % (CNB, 2020).

Rizikova prirazka za finanéni stabilitu

Tato ptirazka zavisi na bézné likvidite, kdy jsou jako krajni hodnoty pouzity XL1=1a
XL2 =2,5. Pokud je bézna likvidita vyssi nez 2,5, je hodnota rizikové ptirdzky za finanéni
stabilitu rovna 0 %. Pti hodnot¢ bézné likvidity mensi nez 1 je rizikova ptirazka rovna 10

% a pii hodnoté mezi 1 a 2,5 je pro vypocet nutno pouzit vzorec (MPO, 2020).

Protoze ma spole¢nost MARLENKA international s.r.o. ve vSech sledovanych letech
vy$§i béznou likviditu 9,15, a zaroven vyssi nez oborovy primér ve vSech letech, rizikova

pfirazka za finan¢ni stabilitu je rovna 0 %.

Rizikova prirazka za velikost podniku

Jedna se o ptirazku, kterd se vaze na velikost uplatnych zdroji, tedy na soucet vlastniho
kapitalu, bankovnich Givéri a dluhopisii. Pokud jsou Uplatné zdroje mensi nez 100 miliont
K¢, ukazatel se rovna 5 %. Pfi hodnotach vys$si neZ 3 miliardy K¢ je rizikova pfirdzka za
velikost podniku rovna 0 %. Pokud ma podnik uplatné zdroje, které maji hodnotu
v rozmezi meznich hodnot, musi byt pro urceni rizikové ptirazky pouzit vzorec (MPO,

2020).
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, kde
rLa... rizikova ptirazka za velikost podniku
UZ... Gplatné zdroje podniku

Vzorec ¢. 38: Rizikova prirazka za velikost podniku
(zdroj: MPO, 2020)

Uplatné  zdroje  spolenosti byly v poslednim sledovaném roce rovny

0,752685 miliardy K¢, tedy po dosazeni je ria zaokrouhlené na 2 desetinna mista rovno
3 %.

Rizikova prirazka za podnikatelské riziko podniku
Jedna se o ptirazku, ktera se vaze na rentabilitu aktiv. Hlavni podminka pro nejnizsi

ptirazku je, aby byla rentabilita aktiv nizs§i nez koeficient X1 (MPO, 2020).

X —UZ*UM
A

, kde
UZ... tplatné zdroje podniku
A... celkova aktiva

UM... arokova mira

Vzorec ¢. 39: Koeficient X1
(Zdroj: MPO, 2020)

Pokud je rentabilita aktiv mensi nez X1, je pfirazka rovna 0 %. V pfipadé, Ze je rentabilita
aktiv mensi neZ 0 je rizikova pfirdZka omezena na 10 %. Pro ROA vétsi nez 0, a zaroven

mensi, nez Xi se pro vypocet ptirazky pouzije vzorec (MPO, 2020).

Hodnota rentability aktiv v poslednim sledovaném roce spole¢nost MARLENKA
international s.r.o. byla 17,24 %. Protoze spole¢nost nema zadné bankovni vypijcky, je
urokova mira rovna 0, a tedy rizikova ptirdzka za podnikatelské riziko podniku je rovna

0 %.
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Tabulka ¢. 46: Naklady na vlastni kapital
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Bezrizikova sazba 1,1%
Ptiirazka za malou velikost firmy 3%
Rizikova ptirdzka za podnikatelské riziko podniku 3%
Rizikova pfirdzka za finan¢ni stabilitu 0%
Diskontni mira 7,1 %

6.4 Ocekavané trzby plynouci zinvestice a ocekavané provozni

naklady

V nasledujici kapitole bude urcena cena vyrobku, objem produkce, variabilni a fixni

naklady.

Cena a produkce
Cena jednoho vyrobku je ur¢ena na 12 K¢ v prvnim roce, v nasledujicich letech se bude
zvySovat v zavislosti na inflaci. Pro vypocet byl pouzit pramér inflace z let 2015-2019,

tedy 1,68 % (Cesky statisticky ufad — Cenova statistika, 2020).
V prvnim roce bude produkce 2 500 000 ks, v dalsich letech se zvysi 2x na’5 000 000 ks.

Tabulka €. 47: Cena vyrobku upravena o inflaci (v K¢)

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok 1. 2. 3. 4. S. 6. 7. 8. 9. 10.

Cena | 12,00 | 12,20 | 12,41 | 12,62 | 12,83 | 13,04 | 13,26 | 13,48 | 13,71 | 13,94

Variabilni naklady na jednotku produkce
Do variabilnich nékladl spadaji suroviny na vyrobu LavaSe, obal s logem spolecnosti a
potiebnymi idaji, a zaroven se do variabilnich ndkladi zapocitavaji ndklady na udrzbu

stroje.

V nésledujici tabulce jsou naklady rozepsany pro prvni rok.
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Tabulka ¢. 48: Variabilni naklady na 1 ks
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Variabilni naklady

Spotteba bio Spaldova mouka 5,05 K¢
Spotieba vody 0,03 K¢
Spotieba himaldjské soli 0,12 K¢
Baleni (obal+ stitek) 1,60 K¢
Udrzba 0,20 K&
Celkem 7,00 K¢

Predpoklada se rist variabilnich nakladt kvuli inflaci, kterd je pro potieby kalkulace

stanovena jako pramér z let 2015-2019, tedy 1,68 % (Cesky statisticky tufad — Cenova

statistika, 2020).

Tabulka €. 49: Variabilni naklady na ks upravené o inflaci (v K¢)

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok 1. 2. 3. 4. 5 6 7 8. 9 10.
Cena| 700 | 712 | 7,24 | 736 | 748 | 761 | 7,74 | 7,87 | 8,00 | 8,13
Fixni naklady

Fixni ndklady tvofi spotieba energie a mzdové naklady. Pfedpoklada se, Ze se cena energii

bude zvySovat pfiblizné o inflaci, tedy o 1,68 % (inflace je vypoctena jako primeér inflaci

z let 2015-2019) (Cesky statisticky ufad — Cenova statistika, 2020).

Néklady na energii jsou stanoveny na zakladé¢ spotiteby podobnych stroji ve spolecnosti.

Tabulka €. 50: Ro¢ni naklady na energii upravené o inflaci (v K¢)

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok 1. 2. e 4. 5
Cena 20 000,00 20 336,00 20 677,64 21 025,03 21 378,25
Rok 6. 7. 8. 8l 10.
Cena 21 737,40 22 102,59 22 473,92 22 851,48 23 235,38
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Podle vyro¢ni zpravy spolecnosti MARLENKA international s.r.o. bylo urceno procento
ristu mezd v letech 2014-2018. Primérné se jedna o 3,26 % za rok. V poslednim
sledovaném roce byla ve spolecnosti primérna mzda témér 23 000 K¢. Pro urceni
mzdovych nakladi je nutno urcit superhrubou mzdu, kterd v poslednim sledovaném roce

¢inila 30 774 K¢.

Pro obsluhu stroje je nutno zaméstnat 8 zaméstnanci. Ro¢ni mzdové naklady v prvnim

roce tedy Cini zaokrouhlen¢ 3 000 000 K¢.

Tabulka ¢. 51: Mzdové naklady upravené o priumérny meziroc¢ni rist (v K¢)
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok 1. 2. i 4. S.

Cena | 3000 000,00 | 3097 785,29 | 3198 757,91 | 3303 021,74 | 3410 684,06

Rok 6. 7. 8. 9. 10.

Cena | 3521 855,64 | 3636 650,87 | 3755 187,86 | 3877 588,58 | 4003 978,96

6.5 Odpisy
V nasledujici kapitole budou uréeny hodnoty danovych a Gc€etnich odpisti.

Danové odpisy

Pro vypocet danovych odpist je nutné zatradit stroj do odpisové skupiny dle zdkona
¢. 586/1992 Sh., o dani z pfijmu. Stroj spada do druhé odpisové skupiny, tedy doba
odpisovani je 5 let. Firma odepisuje zafizeni rovnomérné, v nasledujici tabulce jsou
danové odpisy rozepsany v letech.

Tabulka €. 52: Dafiové odpisy

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok | Sazba Vypocet Odpis (K¢) | Zustatkova cena (K<)
1 11 % (80 000 000 *11) /100 8 800 000 71200 000
2 | 22,25% | (80000000 *22,25)/100 | 17 800 000 53 400 000
3 |22,25% | (80000000 *22,25)/100 | 17 800 000 35 600 000
4 | 22,25 % | (80000 000 * 22,25) /100 | 17 800 000 17 800 000
5 |22,25% | (80000000 *22,25)/100 | 17 800 000 0
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Ucetni odpisy

Doba zivotnosti stroje je urena piiblizné na 10 let a bude se odepisovat rovnomérné, tedy

666 666,7 K¢ mésicné (8 000 000 K¢ rocné).

6.6

Ocekavané cash flow z investice

Zisk pted zdanénim je urcen odectenim ndkladii a odpisti od trzeb. Dail je vypoctena

ze zisku pied zdanénim, ktery byl zaokrouhlen na celé tisice dolti sazbou 19 %. Cisty zisk

je stanoven odectenim dan¢ od zisku pied zdanénim. V nasledujici tabulce je vypocitano

ptedpokladané cash flow pomoci souctu Cistého zisku a odpisi.

Tabulka ¢. 53: Cash flow (v K¢)

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok 1 2 3 4 5
Trzby 30 000 000 | 61 008 000 | 62 032 934 | 63 075 088 | 64 134 749
Odpisy 8 000 000 | 8000000 | 8000000 | 8000000 | 8000000
Naklady 20520 000 | 38 706 121 | 39 405 314 | 40 117 848 | 40 843 999
Zisk pted zdanénim | 1480 000 | 14 301 879 | 14 627 620 | 14 957 240 | 15 290 750
Dan 281200 | 2717190 | 2779130 | 2841830 | 2905100
Cisty zisk 1198800 | 11584689 | 11848490 | 12 115410 | 12 385 650
Odpisy 8 000 000 | 8000000 | 8000000 | 8000000 | 8000000
Cash flow 9198800 | 19584 689 | 19848 490 | 20 115410 | 20 385 650
Rok 6 7 8 9 10
Trzby 65212 213 | 66 307 778 | 67 421 749 | 68 554 434 | 69 706 149
Odpisy 8 000 000 | 8000000 | 8000000 | 8000000 | 8000000
Néklady 41584 051 | 42 338 291 | 43 107 015 | 43 890 527 | 44 689 134
Zisk pted zdanénim | 15 628 162 | 15969 487 | 16 314 734| 16 663 908 | 17 017 014
Dan 2969320 | 3034110 | 3099660 | 3165970 | 3233230
Cisty zisk 12658 842 | 12935377 | 13215074 | 13497938 | 13783 784
Odpisy 8 000 000 | 8000000 | 8000000 | 8000000 | 8000000
Cash flow 20658 842 | 20935377 | 21215074 | 21497 938 | 21 783 784
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6.7 Cista sou¢asna hodnota

Hodnota stroje je 80 000 000 K¢ a naklady spojené s instalaci 500 000 K¢. Celkova
hodnota investice je tedy 80 500 000 K¢. Diskontni mira byla uréena pomoci metody

Ministerstva priamyslu a obchodu v kapitole 6.3, tedy 7,1 %.

Tabulka €. 54: Diskontované Cash flow (v K¢)

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok 0
CF -80 500 000
Rok 1 2 3 4 )

CF 9198 800 | 19584 689 | 19 848490 | 20 115410 | 20 385 650
Odurocitel 1,071 1,147 1,229 1,316 1,409
Diskontované CF | 8588 771 | 17073 258 | 16 155 748 | 15 287 214 | 14 465 181
Kumul. diskont.CF | -71 911 229 | -54 837 971 | -38 682 223 | -23 395 009 | -8 929 829

Rok 6 7 8 9 10
CF 20658842 | 20935377 | 21215074 | 21497938 | 21 783 784
Odurocitel 1,509 1,617 1,731 1,854 1,986
Diskontované CF | 13 686 902 | 12 950 300 | 12 253 028 | 11 592 992 | 10 968 114
Kumul. diskont.CF| 4 757 073 | 17 707 373 | 29 960 402 | 41 553 394 | 52 521 508

Cista soucasna hodnota pfti diskontni mife 7,1 % byla uréena pomoci kumulovaného
diskontovaného cash flow, tedy je 52 521 508 K¢&. Cash flow pievysuje kapitalové vydaje

a poZadovanou vynosnost o vice nez 52 mil. K¢.
6.8 Diskontovana doba navratnosti

Diskontovana doba névratnosti vypovida o tom, kdy se investice sama zaplati. Z tabulky
¢. 54 lze urcit, ze se investice vrati mezi 5 a 6 rokem, protoZe se suma diskontovaného
cash flow zméni ze zaporné hodnoty na kladnou. Presny pocet dni se pak urci pomoci
vydéleni posledniho zaporného kumulovaného cash flow diskontovanym cash flow

Vv nésledujicim roce a ndslednym vynésobenim 360.
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8929 829

Diskontovana doba navratnosti = ———— * 360 = 235 dni

13 686 902

Diskontovana doba navratnosti je tedy 5 let a 235 dni.

6.9 Vnitini vynosové procento

K vypoctu vnitiniho vynosového procenta byl v této bakalaiské praci pouzit program MS

Excel. Pro danou investici je hodnota vnitiniho vynosového procenta rovna

18,5053805 %, coz znamena, ze kumulované diskontované cash flow je rovno O.

V porovnani s diskontni mirou, kterd byla k vypoctim pouzita, tedy 7,1 % je vnitini

vynosové procento vyssi, a tedy je investice ekonomicky vyhodna.

6.10 Index ziskovosti

Index ziskovosti je zaloZzen na sumé diskontovaného cash flow. Urcuje soucasnou

hodnotu, kterou generuje 1 K¢ kapitalovych vydaji. Pokud je index vyssi nez 1, investice

generuje zisk, pfi niz8i hodnoté nez 1 by méla byt investice zamitnuta (Valach, 2005, s.

103).

n CFt
_ ZTZO (1 + I.) t
I

1,
, kde
Iz... index ziskovosti
I... pocatecni kapitalovy vydaj
CF... penézni toky

n... doba zZivotnosti investice

r... diskontni arokova mira

Vzorec ¢&. 40: Index ziskovosti
(Zdroj: Valach, 2005, s. 103)

Suma diskontovaného cash flow lze urcit pomoci tabulky ¢. 54, tedy hodnota je rovna

133 021508 Kc¢. Pocatecni kapitalovy vydaj je roven 80 500 000 K¢. Tedy index
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ziskovosti je roven 1,65. To znamena, ze 1 K¢ kapitalovych vydaji ptinese 1,65 K¢

penéznich piijma.
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ZAVER

Hlavnim cilem této bakalaiské prace bylo vyhodnotit financni situaci spole¢nosti
MARLENKA international s.r.o. v letech 2015-2018 a doporucit navrhy na jeji zlepSeni.
Podnik se zabyva vyrobou medovych dorti a jinych medovych sladkosti. Na zakladé

vysledku analyz byl vypracovan navrh na vyuziti piilezitosti podniku.

V uvodni kapitole bakalatské prace byly upiesnény cile a postupy zpracovani prace. Dalsi
kapitola obsahuje teoreticka vychodiska prace, ktera byla zpracovana na zakladé odborné
literatury. Jedna se piedevS$im o zakladni pojmy vztahujici se k finanéni analyze,
0 jednotlivé ukazatele, soustavy ukazatelli a o strategickou analyzu. Tieti kapitola je
zamétena na predstaveni sledované spolecnosti MARLENKA international s.r.o. Jsou zde
uvedeny zakladni idaje o spole¢nosti, historie a vyrobky, které podnik vyrabi. Dale je
zde predstavena konkurencni spole¢nosti Vizard s.r.o. Ve ¢tvrté kapitole této bakalaiské
prace byly aplikovany teoretické poznatky z druhé kapitoly na roky 2015-2018 a nasledné
byly vysledné hodnoty ukazatelii porovnany s oborovym primérem a s hodnotami
konkurenéni spole¢nosti. Pomoci PESTLE analyzy byla provedena analyza okoli

a pomoci SWOT analyzy byly ureny slabé a silné stranky, ptilezitosti a hrozby.

Na zaklad¢ vysledka finanéni analyzy lze konstatovat, Ze spole¢nost MARLENKA
international s.r.o. je finan¢né stabilni a velmi prosperujici podnik, ktery neohrozuji zadné
podstatné problémy. Pomoci SWOT analyzy byly urCeny pfilezitosti, které spole¢nost
muze vyuzit. Jedna se pfedevS§im o zavedeni nového produktu, a tim ziskani novych
zakaznikl. Tato pfiileZitost byla rozpracovana v navrhové ¢éasti pomoci zhodnoceni
investice do stroje na vyrobu nového produktu. Jedna se o slané¢ arménské pecivo, Lavas,
které¢ zapadd do konceptu vyroby, a zaroven je pravdépodobné, Ze zaujme nové

zakazniky, které nezaujaly sladké produkty spolec¢nost.

Piedpokladana cena stroje byla stanovena na 80 mil. K& a zivotnost na 10 let.
Pro zhodnoceni investice byly nejdiive uréeny naklady na vlastni kapital pomoci metody
Ministerstva primyslu a obchodu. Efektivnost investice byla zhodnocena pomoci Cisté
soucasné hodnoty, kterd byla pfi diskontni mife 7,1 % rovna 52 521508 KCc.
Diskontovana doba navratnosti je 5 let a 235 dni a vnitini vynosové procento bylo pomoci
MS Excel stanoveno na 18,5053805 %. Investi¢ni projekt lze diky pfedchozim tidajim

oznacit za efektivni, a tudiz by mél byt spolecnosti realizovan.
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Piiloha ¢&. 1: Aktiva spole¢nosti v letech 2015-2018
(Zdroj: Vyroéni zpravy MARLENKA international s.r.0. 2015-2018)

Udaje jsou uvedeny v tis. K& 2015 2016 2017 2018
AKTIVA CELKEM 001 | 458868 | 567802 | 686691 | 797059

A Poh.le’davky za upsany zakladni 002 0 0 0 0
kapital

B. Dlouhodoby majetek 003 | 299529 | 296478 | 431790 | 510774

B. I. Dlouhodoby nehmotny majetek 004 46 295 3778 6602

1 Nfehmotne vysledky vyzkumu a 005 0 0 0 0
vyvoje

2 Ocenitelna prava 006 0 249 3444 4867

2.1 Software 007 0 0 3295 4817

2.2 Ostatni ocenitelna prava 008 0 249 149 50

3 Goodwill 009 0 0 0 0

4 Ost'atm dlouhodoby nehmotny 010 0 0 334 150
majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby

5 nehmotny majetek a nedokonceny 011 46 46 0 1585
dlouhodoby nehmotny majetek

51 Poskytnu:ce za.lohy na dlouhodoby 012 0 0 0 0
nehmotny majetek

59 Ne('iokonceny dlouhodoby nehmotny 013 46 46 0 1585
majetek

B. II. Dlouhodoby hmotny majetek 014 | 299483 | 296183 | 428012 | 504172

1 Pozemky a stavby 015 | 210527 | 208314 | 290807 | 288857

11 Pozemky 016 | 3883 3883 3883 3883

1.2 Stavby 017 | 206644 | 204431 | 286924 | 284974

2 Hmotné movité véci a jejich soubory | 018 | 85610 | 41061 | 57155 | 199001

3 Ocenovaci rozdil k nabytému majetku | 019 0 0 0 0

4 Ostatni dlouhodoby hmotny majetek | 020 | 1670 1490 3616 2523

4.1 Péstitelské celky trvalych porostt 021 0 0 0 0

4.2 Dospéla zvitata a jejich skupiny 022 0 0 0 0

4.3 Jiny dlouhodoby hmotny majetek 023 | 1670 1490 3616 2523
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby

5 hmotny majetek a nedokonceny 024 | 1676 | 45318 | 76434 | 13791
dlouhodoby hmotny majetek

51 Poskytflute _zalohy na dlouhodoby 025 9 12971 | 53687 | 3024
hmotny majetek




Nedokonceny dlouhodoby hmotny

5.2 majetek 026 | 1667 | 32347 | 22747 | 10767
B. Ill. | Dlouhodoby finan¢ni majetek 027 0 0 0 0
1 g;)(;iti);y - ovladana nebo ovladajici 028 0 0 0 0
9 Zép’ﬁj éky a uvery - ovladana nebo 029 0 0 0 0
ovléadajici osoba
Podily - podstatny vliv 030
4 Zapijcky a uvery - podstatny vliv 031
5 I?;;?gn dlouhodobé cenné papiry a 032 0 0 0 0
Zapujcky a uvery - ostatni 033
Ostatni dlouhodoby finanéni majetek | 034
7.1 Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 035
o[ pobmetymdodss | o | o | o |
C. Obézna aktiva 037 | 156368 | 268082 | 251160 | 283638
C. L Zasoby 038 | 19376 | 20891 | 26235 | 33100
1 Material 039 | 14628 | 16363 | 18915 | 24505
2 Nedokoncena vyroba a polotovary 040 | 393 372 479 778
3 Vyrobky a zbozi 041 | 4355 4156 6841 7817
3.1 Vyrobky 042 | 4196 3992 6376 7553
3.2 Zbozi 043 | 159 164 465 264
4 ls\ﬁtarjiii ;1 ostatni zvifata a jejich 044 0 0 0 0
5 Poskytnuté zalohy na zasoby 045 0 0 0 0
C.Il. | Pohledavky 046 | 7541 5708 3862 | 16387
1 Dlouhodobé pohledavky 047 0 0 0
11 Pohledavky z obchodnich vztahi 048 0 0 0
12 Pohrled.ékay - ovladana nebo 049 0 0 0 0
ovléadajici osoba
1.3 Pohledavky - podstatny vliv 050 0 0 0 0
14 Odlozena danova pohledavka 051 0 0 0 0
15 Pohledavky - ostatni 052 0 0 0 0
151 Pohledavky za spolecniky 053 0 0 0 0
152 Dlouhodobé poskytnuté zalohy 054 0 0 0 0
153 Dohadné téty aktivni 055 0 0 0 0
154 Jiné pohledavky 056 0 0 0 0




2 Kratkodobé pohledavky 057 | 7541 5708 3862 | 16387
21 Pohledavky z obchodnich vztaht 058 | 4122 2862 2342 7544
59 Pohrled.ékay - ovladana nebo 059 0 0 0 0
ovladajici osoba
2.3 Pohledavky - podstatny vliv 060 0 0 0 0
24 Pohledavky - ostatni 061 | 3419 2846 1520 8843
24.1 Pohledavky za spolecniky 062 0 0 0 0
942 S(())jcii;il;iizabezpeéeni a zdravotni 063 0 0 0 0
2.4.3 Stat - danové pohledavky 064 | 2803 0 106 8301
2.4.4 | Kratkodobé poskytnuté zalohy 065 | 502 2670 1332 455
245 Dohadné ucty aktivni 066 0 49 0 0
2.4.6 Jiné pohledavky 067 | 114 127 82 87
C. Ill. | Kratkodoby finan¢ni majetek 068 0 0 0 66609
1 Io’gglégy - ovladana nebo ovladajici 069 0 0 0 0
2 Ostatni kratkodoby finanéni majetek | 070 0 0 0 66609
C. IV. | Penézni prostredky 071 | 129451 | 241483 | 221063 | 167542
1 Penézni prostredky v pokladné 072 | 2359 1726 6817 8165
2 Penézni prostiedky na Gctech 073 | 127092 | 239757 | 214246 | 159377
D. Casové rozliseni aktiv 074 | 2971 3242 3741 2647
D. 1. | Naklady pfistich obdobi 075 | 2951 2754 2612 2465
D. Il. | Komplexni ndklady pfistich obdobi 076 0 0 0 0
D. Ill. | Ptijmy pfistich obdobi 077 20 488 1129 182




Piiloha ¢. 2: Pasiva spole¢nosti v letech 2015-2018
(Zdroj: Vyroéni zpravy MARLENKA international s.r.0. 2015-2018)

zavazky

Udaje jsou uvedeny v tis. K& 2015 2016 2017 2018
PASIVA CELKEM 078 | 458868 | 567802 | 686691 | 797059
A Vlastni kapital 079 | 439340 | 530626 | 652268 | 752685
Al Zakladni kapital 080 | 40200 | 40200 | 40200 | 40200
1 Zéakladni kapital 081 | 40200 | 40200 | 40200 | 40200
Vlastni podily (-) 082 0 0 0 0
3 Zmeény zéakladniho kapitalu 083 0 0 0 0
Al Azio a kapitalové fondy 084 | 3098 3098 3098 3098
1 Azio 085| O 0 0 0
2 Kapitalové fondy 086 | 3098 3098 3098 3098
2.1 Ostatni kapitalové fondy 087 | 3098 3098 3098 3098
99 Oce;novam r’ozdll}of z precenéni 088 0 0 0 0
majetku a zdvazk
Oceiovaci rozdily z pfecenéni pii
23 pfeménach obchodnich korporaci 089 0 0 0 0
94 Rozdily z premén obchodnich 090 0 0 0 0
korporaci (+/-)
Rozdily z ocenéni pii pfeménach
2. 1
S obchodnich korporaci (+/-) 09 0 0 0 0
A. lll. | Fondy ze zisku 092 | 4020 4020 4020 4020
1 Ostatni rezervni fondy 093 | 4020 4020 4020 4020
2 Statutarni a ostatni fondy 094 0 0 0 0
A IV. Zr’;_s)ledek hospodareni minuljeh let | go5 | 399555 | 383789 | 472720 | 592010
Nerozdéleny zisk minulych let 096 | 322555 | 383789 | 472720 | 592010
2 Neuhrazena ztrata minulych let (-) 097 0 0 0 0
3 Jiny vysledek hospodatreni minulych 098 0 0 0 0
let (+/-)
Ay, | V¥sledek hospodaeni b&Zncho 099 | 69467 | 99519 | 132230 | 113357
ucetniho obdobi (+/-)
A VI Rozyhodnutf) o zalohach na vyplaté 100 0 0 0 0
podilu na zisku (-)
B.+C. | Cizi zdroje 101 | 19143 | 36669 | 32072 | 42893
B. I. Rezervy 102 0 0 0 0
1 Rezerva na dichody a podobné 103 0 0 0 0




2 Rezerva na dai z piijmu 104 0 0 0 0
3 I{Vezery}: podle zvlastnich pravnich 105 0 0 0 0
predpist
4 Ostatni rezervy 106 0 0 0 0
C. Zavazky 107 | 19143 | 36669 | 32072 | 42893
C. L Dlouhodobé zavazky 108 | 3708 2369 3216 | 11906
1 Vydané dluhopisy 109 0 0 0 0
11 Vymeénitelné dluhopisy 110 0 0 0 0
1.2 Ostatni dluhopisy 111 0 0 0 0
2 Zavazky k uvérovym institucim 112 0 0 0 0
3 Dlouhodobé ptijaté zalohy 113 0 0 0 0
4 Zavazky z obchodnich vztahi 114 0 281 281 0
5 Dlouhodobé sménky k thradé 115 0 0 0 0
6 Zavazky - ovladana nebo ovladajici 116 0 0 0 0
osoba
7 Zavazky - podstatny vliv 117 0 0 0 0
8 Odlozeny danovy zavazek 118 | 3708 2088 2935 | 11906
9 Zavazky - ostatni 119 0 0 0 0
9.1 Zavazky ke spole¢nikim 120 0 0 0 0
9.2 Dohadné tcty pasivni 121 0 0 0 0
9.3 Jiné zavazky 122 0 0 0 0
C.Il. | Kratkodobé zavazky 123 | 15435 | 34300 | 28856 | 30987
1 Vydané dluhopisy 124 0 0 0 0
11 Vymeénitelné dluhopisy 125 0 0 0 0
12 Ostatni dluhopisy 126 0 0 0 0
2 Zavazky k uvérovym institucim 127 0 0 0 0
3 Kratkodobé piijaté zalohy 128 | 3598 536 601 15028
4 ZavazKy z obchodnich vztahi 129 | 5093 | 20023 | 19399 | 7336
5 Kratkodobé sménky k tthrade 130 0 0 0 0
6 f;i(;/;l;ky - ovladana nebo ovladajici 131 0 0 0 0
7 Zavazky - podstatny vliv 132 0 0 0 0
8 Zavazky - ostatni 133 | 6744 | 13741 | 8856 8623
8.1 Zavazky ke spolecnikiim 134 8 8 9 9
8.2 Kratkodobé finanéni vypomoci 135 0 0 0 0
8.3 Zavazky k zaméstnanciim 136 | 3852 3780 4319 4836




Zavazky ze socialniho zabezpeceni a

8.4 zdravotniho pojisténi 137 | 2246 2290 2600 2946
8.5 Stat - danové zavazky a dotace 138 | 566 7561 1810 706
8.6 Dohadné cty pasivni 139 14 14 14 14
8.7 Jiné zavazky 140 58 88 104 112
D. Casové rozliseni pasiv 141 | 385 507 2351 1481
D. I Vydaje pftistich obdobi 142 | 385 507 621 490
D. Il. | Vynosy pristich obdobi 143 0 0 1730 991

Vi




Piiloha ¢. 3: Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti v letech 2015-2018
(Zdroj: Vyroéni zpravy MARLENKA international s.r.0. 2015-2018)

Udaje jsou uvedeny v tis. K& 2015 2016 2017 2018

! STIT;%Z prodeje viastnich vyrobki a 01 | 341329 | 417121 | 484294 | 506576

Il. Trzby za prodej zbozi 02 | 458 500 864 1430

A Vykonova spotieba 03 | 142098 | 171623 | 210648 | 233488

1. Néklady vynalozené na prodané zbozi 04 | 416 487 515 967

2. Spotfeba materialu a energie 05 | 123461 | 144312 | 170649 | 183775

3. Sluzby 06 | 18221 | 26824 | 39484 | 48746

B. Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti 07 | -1203 =137 -3314 | -2542

C. Aktivace (-) 08 0 0 0 0

D. Osobni naklady 09 | 69304 | 78815 | 90761 | 103419

1. Mzdové naklady 10 | 51720 | 57185 | 65082 | 74061

o | Nakladyna socidlni zabezpeceni, 11| 17584 | 21630 | 25679 | 29358
zdravotni pojisténi a ostatni néklady

2.1 ﬁi&‘iﬁfﬁ;’;ﬂ? zabezpeceni a 12 | 17484 | 19350 | 21980 | 24913

2.2 | Ostatni naklady 13| 100 2280 3699 4445
Upravy hodnot v provozni oblasti 14 | 51834 | 50471 | 38613 | 39879

1. g;’;;iytii‘in:ﬁ‘;ﬁ;fﬁ;‘;ku 15 | 51834 | 50471 | 38613 | 39879

1.1 | Upravy hodnot dlouhodobého |16 | 51834 | 50471 | 38613 | 39879
nehmotného a hmotného majetku - trvalé
Upravy hodnot dlouhodobého

1.2 | nehmotného a hmotného majetku - 17 0 0 0 0
docasné

2. Upravy hodnot zasob 18 0 0 0 0

3. Upravy hodnot pohledavek 19 0 0 0 0

Il Ostatni provozni vynosy 20 | 3848 2966 | 10060 | 1359

i 1 :::jl;i/kz prodaného dlouhodobého 21| 657 8 6432 213

2 Trzby z prodaného materialu 22 28 23 115 41
Jiné provozni vynosy 23 | 3163 2935 3513 1105

F. Ostatni provozni naklady 24 | 1195 645 4697 513
Zustatkova cena prodaného

L dlouhodobého mgjetku 25| 469 0 3967 %

2. Zustatkové cena prodaného materialu 26 0 0 47 0

Vil




3 Dané a poplatky v provozni oblasti 27| 318 321 336 183
Rezervy v provozni oblasti a komplexni

4, 28 0 0 0 0
naklady pfistich obdobi
Jiné provozni naklady 29 | 408 324 347 235
Provozni vysledek hospodateni (+/-) 30 | 82407 | 119770 | 153813 | 134608

V. Vyflosy v/ dlou'hodobeho finan¢niho 31 0 0 0 0
majetku - podily

V1 Vyl?osy' z' podilti - ovladana nebo 39 0 0 0 0
ovladajici osoba

2 Ostatni vynosy z podili 33

G. Naklady vynalozené na prodané podily 34

v Vynovsy’z ostat‘mho dlouhodobého 35 0 0 0 0
finan¢niho majetku
Vynosy z ostatniho dlouhodobého

V.1 | finan¢niho majetku - ovladana nebo 36 0 0 0 0
ovléadajici osoba
Ostatni vynosy z ostatniho

2 7
dlouhodobého finanéniho majetku 3 0 0 0 0
Néklady souvisejici s ostatnim

H. 38 0 0 0 0
dlouhodobym finan¢nim majetkem

VI. Vynosové troky a podobné vynosy 39| 401 233 232 2607

VI 1 Vyrrlosm’/e uroky a ’poc.lrol?ne vynosy - 40 0 0 0 0
ovladana nebo ovladajici osoba

5 O’statnl vynosové uroky a podobné a1 | 401 233 939 2607
Vynosy

" Uprav_y hodnot a rezervy ve finanéni 42 0 0 0 0
oblasti

J. Nakladové troky a podobné naklady 43 0 0 0 0

1 Nak’ladorve uroky a’po.crlorbne naklady - 44 0 0 0 0
ovladana nebo ovladajici osoba

5 O’statnl nakladové uroky a podobné 45 0 0 0 0
naklady

VII. | Ostatni finan¢ni vynosy 46 | 5324 1991 3619 2448

K. Ostatni finan¢ni naklady 47 | 2563 2400 4599 2219

* Finan¢ni vysledek hospodaieni (+/-) 48 | 3162 -176 -748 2836

*x Vysledek hospodareni pted zdanénim 49 | 85569 | 119594 | 153065 | 137444

L. Dan z piijma 50 | 16102 | 20075 | 20835 | 24087
Dan z pfijmu splatna 51| 15867 | 21694 | 19989 | 15115

2. Dan z piijma odlozena (+/-) 52| 235 -1619 846 8972

VI




** Vysledek hospodateni po zdanéni 53 | 69467 | 99519 | 132230 | 113357

M. Prevovd Poodllu na vysledku hospodateni 54 0 0 0 0
spole¢niktm (+/-)

*** | Vysledek hospodateni za Gicetni obdobi | 55 | 69467 | 99519 | 132230 | 113357

* Cisty obrat za i¢etni obdobi 56 | 351360 | 422811 | 499069 | 514420




Piiloha ¢. 4: Piehled o penéZnich tocich spole¢nosti v letech 2015-2018
(Zdroj: Vyroéni zpravy MARLENKA international s.r.0. 2015-2018)

Udaje jsou uvedeny v tis. K& 2015 2016 2017 2018

P. Stav pen&znich prostredkii a penéznich 1 o001 199451 | 241483 | 221063
ekvivalentl na zacatku ucetniho obdobi

Penézni toky z hlavni vydéleéné ¢innosti (provozni ¢innost)

Z. Uketni zisk nebo ztrata pied zdanénim 85569 | 119594 | 153065 | 137444

A.1. | Upravy o nepenézni operace 51245 | 50230 | 35916 37154

1 Odplvsy stalych a}<t1v a umorovanl opravné 51834 | 50471 | 38613 39879
polozky k nabytému majetku

2 Zména stavu opravnych polozek, rezerv 0 0 0 0
Zisk z prodeje stalych aktiv -188 -8 -2465 -118

4 Vynosy z podild na zisku 0 0 0 0
Vyuctované nakladové troky s vyjimkou
urokl zahrnovanych do ocenéni

-401 -2 -232 -2607

> dlouhodobého majetku a vyuctované 0 33 3 60
vynosové uroky

6 Ptipadné upravy o ostatni nepénézni 0 0 0 0
operace

A* Clstyvpf:nezm t(v)k z Provozm c,mnostl .p,red 136814 | 169824 | 188981 | 174598
zdanénim a zménami pracovniho kapitalu

A2, | Zmeny stavunepéncznich slozek 4086 | 18896 | -2584 | -79159
pracovniho kapitalu

1 %mena .sta\v/u pohle’dave’lf z proyozm 10131 | 1562 537 7884
¢innosti, pfechodnych uctt aktiv

p | Zmenastavakritiodobych zévazkiz 14445 | 18849 | 2223 | 2199
provozni ¢innosti, ptechodnych uctd pasiv

3 Zména stavu zasob -3106 | -1515 -5344 -6865
Zmeéna stavu kratkodobého finan¢niho

4 majetku nespadajiciho do penéznich 0 0 0 -66609
prostt. a ekvivalentti

A x Clstyvp’enezm tok z provozni ¢innosti pied 132728 | 188720 | 186397 | 95439
zdanénim
Vyplacené uroky s vyjimkou uroka

A.3 zahrnovanych do ocenéni dlouhodobého 0 0 0 0
majetku

A. 4. | Piijaté aroky 401 233 232 2607
Zao o o o Sk Ny

A5, | Zaplacend dafi z prijmiia domérky dan€za | 1769 | 50075 | 25001 | -19881
minula obdobi

A. 6. | Pfijaté podily na zisku 0 0 0 0




A, *** | Cisty penézni tok z provozni ¢innosti 115340 | 168878 | 161628 | 78165
Penézni toky z investi¢ni ¢innosti

B. Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv -23349 | -47420 | -178739 | -118958

B. Piijmy z prodeje stalych aktiv 657 8 6432 213

B.3 Zapujcky a uvery spiiznénym osobam 0 0 0 0

B, *k €stp?neznl tok vztahujici se k investicni 22692 | -47412 | 172307 | -118745
¢innosti

PenézZni toky z financ¢nich ¢innosti

Dopady zmén dlouhodobych,resp.

c.1 kratkodobych zavazki 0 1339 847 0

C 2 Dopvavd}’/ zmenv vlastniho k.apltalu na 5885 | -8235 | -10588 | -12941
penézni prosttedky a ekvivalenty
Zvyseni penéznich prostiedkil z divoda

1 zvySeni zakladniho kapitalu, 4zia a fondi 0 0 0 0
ze zisku.

5 Vypleicc?mo podild na vlastnim jméni 0 8235 0 0
spolecniktim

3 Da151vvlflaody pen.ezn’lf:}l prostredkt 0 0 0 0
spolecnikti a akcionaii
Uhrada ztraty spole¢niky
Piimé platby na vrub fondid

5 Vyplacen’e po%ﬂy na zisku véetné 5885 0 10588 | -12941
zaplacené dané

C. wxx (izsly pe.neznl tok vztahujici se k financni 5885 | -9574 9741 | -12941
¢innosti

E Clstevzvyiem resp. snizeni penéznich 86763 | 111892 | -20420 | -53521
prostiedkt

R, Stav penéznich prostredkii a pen. 129451 | 241483 | 221063 | 167542

ekvivalentt na konci ucetniho obdobi

Xl




