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Abstrakt

Diplomova prace se zabyva posouzenim finan¢ni situace spole¢nosti MERLIN-PLUS
spol. sr.o. Prace obsahuje ukazatele financni analyzy, které jsou vyjadieny pomoci
Casovych tad. V ptipad¢, kdy ma Casova fada konkrétni trend vyvoje, jsou za pomoci

regresni analyzy data vyrovnana a stanovena predikce na dvé nasledujici obdobi.
Abstract

The diploma thesis deals with assessing financial situation of the company MERLIN-
PLUS spol. sr.0. The thesis includes indexes of financial analysis which are expressed
by using time series. If the time series has a specific development trend, the data are
aligned with the help of regression analysis and a prediction is set for the following two

periods.

Klic¢ova slova
regresni analyza, ¢asové fady, rozvaha, vykaz zisku a ztraty, finan¢ni analyza
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regression analysis, time series, balance sheet, summary of profits and losses, financial
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Uvod

Pro kazdy podnik je velmi dalezité mit prehled o svém finan¢nim zdravi. V dnesni dobé
jiz existuje mnoho nastrojii a analyz, které ndm pomédhaji zjistit jak je nase firma
uspésna, zdali mé smysl pokradovat ve svém pulsobeni, ¢i podnikani ukoncit. Tato
diplomova prace je ¢asteéné vénovana zminéné analyze — konkrétné finanéni analyze,
jejimz vysledkem jsou hodnoty, na zaklad¢ kterych bude mozno provadét dalsi rozbor.
Dalsi dulezitou oblasti, které by spolecnosti mély vénovat pozornost je prognoézovani
budouciho vyvoje urcitych klicovych ukazatell. V tomto ptipadé se jednd o metodu

statistickou, ktera je taktéz soucasti této prace.

Tato prace je vénovana analyze finanéni vykonnosti spole¢nosti MERLIN-PLUS spol.
sr.0. Veskeré podklady byly ziskany z Gcetnich vykazi spolecnosti, a to z rozvahy a
vykazu zisku a ztraty z let 2008 az 2013 (ptilohy 1 a 2).

Prvni ¢ast prace se zabyva teoretickymi vychodisky, konkrétné zakladnimi informacemi
o casovych tadach a regresni analyze, které jsou potiebné pro pochopeni dané
problematiky. Dale v teoretické Casti najdeme metody finan¢ni analyzy, pomoci niz jsou

Vv ¢asti praktické vypocteny konkrétni hodnoty pro jednotlivé roky.
V praktické ¢asti najdeme nejprve zakladni informace o analyzované spolecnosti. Dale

jsou vybrany konkrétni ukazatele, které jsou znazornény ¢asovou fadou za obdobi 2008

—2013 a poté dale zkoumany a analyzovany.
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Cile prace, metody a postupy zpracovani

Cilem diplomové prace je posoudit finan¢ni situaci spole¢nosti MERLIN-PLUS spol.
sr.0. pomoci ¢asovych fad. Na zakladé zjisténych hodnot poté zhodnotit dosavadni
prabeh jednotlivych ukazateli a pokusit se pomoci vhodné statistické metody stanovit
prubéh ukazatele v budoucnu. V neposledni fadé budou na zakladé vysledkd analyzy
stanoveny navrhy a opatfeni, které by mély slouzit ke zlepSeni hospodaiské situace

spolecnosti.

Data budou ¢erpana z ucetnich vykazi spoleénosti z let 2008 — 2013. Budou slouzit
jako podklad pro vypocty jednotlivych ukazatelii finan¢ni analyzy. Nasledovat bude
analyza statisticka. Pro vyjadfeni vyvoje konkrétnich ukazateli bude pouzita analyza
casovych tad. Pro Casové tady, které vykazuji ziejmy trend vyvoje, bude pomoci
regresni funkce stanovena predikce na dvé nasledujici obdobi. V neposledni fadé budou
u ukazateld, které nevykazuji uspokojivé hodnoty, stanoveny navrhy a doporuceni, které

by mohly managementu spole¢nosti slouzit jako podklad pro zlepSeni finanéni situace.
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1 Toreticka vychodiska prace

1.1 Casové rady

Casova fada (nékdy nazyvand dynamicka fada) je posloupnost hodnot uréitého
statistického znaku (ukazatele) usporadand v Case, a to zpravidla ve sméru minulost-
pritomnost. Zakladnim ptedpokladem je, ze sledovany ukazatel je vécné a prostorove
vymezen shodné, zuvedené posloupnosti lze tudiz usuzovat pouze na pusobeni
¢asovych zmén [1].

Analyza casovych fad vcetné piedpovidani jejiho budouciho vyvoje patii k jedné
z nejdulezitéjSich oblasti soucasné statistiky. Data vytvarejici Casovou fadu jsou
zpravidla chronologicky uspofadana. Vedle chronologického uspofadani ¢asovych tad
existuje i prostorové uspotfadadni, aplikacni vyznam téchto prostorovych fad je vSak
nesrovnatelny s vyznamem fad ¢asovych [2].

Casové fady patii knejvyznamngj§im kvantitativnim metodam pii analyze
ekonomickych dat. Cilem ¢asové fady byva vétSinou konstrukce né¢jakého modelu, coz
umozni pfedev§im porozumét mechanismu, na jehoz zékladé jsou generovany
sledované udaje. Znalost modelu nam pomize piedvidat budouci vyvoj systému [2].
Zakladni druhy ¢asovych fad ekonomickych ukazatelti se rozlisuji dle:

a) Casového hlediska na Casové fady intervalové a okamzikové,

b) periodicity, s jakou jsou tdaje v ¢asovych fadach sledovany — dlouhodobé (napiiklad
ro¢ni), kratkodobé (naptiklad ctvrtletni, mésiéni a tydenni periody), mezi vibec
nejsledovangjsi patii ¢asové fady mésicni,

¢) druhu sledovanych ukazateli — casové tady primarnich (prvotni) ukazateli a
sekundérnich (odvozené) ukazateld,

d) zplsobu vyjadieni udaji — casové tady naturalnich ukazateld (hodnoty jsou
vyjadieny v naturalnich jednotkach) a ¢asové fady penéznich ukazatelt [3].

Nejbézngjsi rozdéleni Casovych tfad je na intervalové a okamzikové Casové tady.
Intervalova casovd Fada zavisi na délce intervalu, za ktery je ukazatel sledovéan. Pro
ukazatele tohoto typu lze tvofit soucty. Intervalové ukazatele by se mély vztahovat ke
stejné¢ dlouhym intervalim, v opacném piipadé by Slo o zkreslené srovnani. Tento
problém se tyka predevsim kratkodobych ¢asovych fad (napt. srovnani vyroby za leden

a unor — unor je krat$i, ma méné dni). K zajiSténi srovnatelnosti se €asto prepocitavaji
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vSechna obdobi na jednotkovy interval, ¢emuz se fikd ociStovani Casovych tad od
disledkt kalendarnich variaci (kalendaini ocistovani). OkamZikova casovd ¥ada je
sestavovana z ukazatelli, které se vztahuji k urCitému okamziku (napi. dni). Protoze
soucet za n¢kolik za sebou jdoucich hodnot okamzikovych ukazatelii nedava redlny

smysl, shrnuji se fady tohoto typu pomoci chronologického praméru [3].

1.1.1 Elementarni charakteristiky ¢asovych rad
Prvnim ukolem pfi analyze ¢asové tfady byva zpravidla ziskat orientac¢ni ptedstavu o
charakteru procesu, ktery fada reprezentuje. Mezi zékladni metody patii vyuzivani graft
a aplikace elementarnich statistickych charakteristik [3].
Za nejjednodussi charakteristiky se daji povazovat priméry casovych fad. Primér
intervalové Casové tfady, oznaceny jako y, pocitame jako aritmeticky primér hodnot

Casové fady v jednotlivych intervalech. Je dan jednoduchym vzorcem [4]:

<
Il
S|e

n
i=1

L

Primér okamzikové Casové fady se pocitd jako chronologicky priimér pomoci vzorce

[4]:

1
n—1

n-—1
I
2+'2yl+2 . (1.2)
i=

Dalsi elementarni charakteristikou jsou prvni diference, které vyjadiuji ptirtistek
hodnoty ¢asové fady (o kolik se zménila jeji hodnota v urcitém okamziku obdobi oproti
urcitému okamziku obdobi pfedchdzejicimu). Prvni diference neboli absolutni ptirastky

vypocteme jako rozdil dvou po sob¢ jdoucich hodnot ¢asové fady [4]:

i) =y —yis,  i=23,..,n (1.3)
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Na prvni diference navazuje primér prvnich diferenci, vyjadtujici o kolik se primérné

zménila hodnota ¢asové fady za jeden Casovy interval. Pocitame jej nasledovné [4]:

— Yn— N
d, = :
n—1

14y (1.4)

Tempo ristu ¢i poklesu hodnot ¢asové fady se znaci jako koeficient rustu, oznaceny
jako ki(y), vypocteme jej jako pomér dvou po sobé jdoucich hodnot ¢asové tady.
Koeficient rstu vyjadiuje, kolikrat se zvysSila hodnota Casové fady obdobi oproti

obdobi ptedchazejicimu. Pro vypocet pouzivame tento vzorec [4]:

Yi

i—-1

ki(y) = ,i=2,3,..,n (1.5)

Nésledné¢ muzeme uréit prumérny koeficient rustu, vyjadiujici primérnou zménu

koeficientt ristu za jednotkovy ¢asovy interval [4]:

— n-1|Yn

) = e (1.6)

1.1.2 Dekompozice ¢asovych rad

Nékteré casové fady, hlavné ty z ekonomické praxe, mohou byt rozloZeny na nékolik
slozek:

- trend Tr;

- sezonni slozka Sz;

- cyklicka slozka C;

- rezidudlni (zbytkova, ndhodnd, iregularni) slozka E;

Rozklad cCasové tady neboli dekompozice, se provadi z divodu, Ze v jednotlivych
slozkach rozkladu se snadnéji podafi identifikovat pravidelné chovani fady nez
Vv nerozlozené tfadé. Trendovou, sezénni a cyklickou slozku si mizeme predstavit jako

funkce €asu, zatimco rezidualni slozku jako posloupnost ndhodnych velicin.
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Trend vystihuje dlouhodobé zmény v primérném chovani c¢asové tady, vznika
v disledku existence sil, které systematicky ptisobi ve stejném sméru.

Sezonni slozka popisuje periodické zmény v Casové fade, které se kazdé obdobi
opakuji. Sezonni zmeény jsou zpusobeny predevsim faktory jako stiidani ro¢nich obdobi
a lidské zvyky v ekonomické aktivité. Pro zkoumani sezonni slozky je vhodné pouzit
pfedevSim mésicni nebo ¢tvrtletni méfeni, pii mensich métenich by bylo sezonni slozku
ZtéZi popsat.

Cyklicka slozka je ze vSech slozek nejspornéjsi. Né&ktefi autoii se vyhybaji tomu
nazyvat i cyklickou a hovofi spiSe o fluktuacich okolo trendu, kde se sttidaji faze ristu
a poklesu. Délka jednotlivych cykli je vétSinou proménliva, stejné jako i intenzita
jednotlivych fazi cyklického pribéhu.

Po odstranéni trendu, sezonni 1 cyklické slozky zbyva v casové fad€é pouze rezidudlni
slozka, ktera je tvofena nahodnymi pohyby (fluktuacemi) v pribéhu casové fady, které
nemaji systematicky charakter. Ztohoto divodu se jiz nepocitd mezi piredchozi
systematické slozky Casové tady. Rezidudlni slozka pokryva chyby v méfeni tidaji
Casové fady a jiné chyby (napif. zaokrouhlovéni), kterych se dopoustime pii vlastni
analyze fady. Aby byly odivodnény nékteré statistické postupy, predpoklada se, ze

rezidualni slozka je Sum, nékdy dokonce i Sum s normalnim rozdélenim [2].

1.2 Regresni analyza

V ekonomice se Casto setkavame s proménnymi veli¢inami, kde mezi nezavisle
proménnou (X) a zavisle proménnou (y) existuje n&jaka zavislost. Ta je vyjadiena bud’
funkénim predpisem, nebo tuto zavislost nelze funkci vyjadfit. Tuto tlohu miZeme
charakterizovat jako pozorovani hodnot zavislé proménné (y) pifi nastavenych
hodnotach nezavisle proménné (X). Po métenich nasledné dostaneme n dvojic (x;, i), I =
1,2,...,n,pticemz n > 2, kde X; oznacuje nastavenou hodnotu nezavisle proménné X
V i-tém pozorovani a y; K ni ptifazenou hodnotu zavisle proménné y.

Vlivem existence ndhodnych a neuvazovanych ¢initeld, nazyvanych ,Sum®,
nedostaneme pii opakovani pozorovani pii nastavené hodnoté proménné x tutéz
hodnotu proménné y, ale jeji jinou hodnotu. Jestlize bychom pozorovani pifi stejné
nastavené hodnoté X opakovali, dostavali bychom riizné hodnoty y. Proménna y se tedy

chové jako nahodna veli¢ina oznadena jako Y. Sum, ktery vyjadiuje vliv nahodnych a
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neuvazovanych cCinitell ozna¢ime jako e. Hodnota stfedni hodnoty této nahodné
veli¢iny je rovna nule (E(e) = 0), zc&ehoz plyne, ze se pfi méfeni nevyskytuji
systematické chyby a vychylky od skute¢né hodnoty. Sumy jsou kolem ni rozloZeny
v kladném i zaporném smyslu. Chceme-li vyjadiit zavislost ndhodné veli¢iny Y na
proménné x, zavedeme podminénou stiedni hodnotu ndhodné veli¢iny Y pro hodnotu x,
oznacenou E(Y|x), a polozime ji rovnu spravné zvolené funkci, kterou ozna¢ime jako
n(X; p1, P2, . . ., Pp), pro niz mizeme pouzivat struéné oznaceni #(X). Vztah mezi stiedni
hodnotou a funkci zapiSeme néasledovné:

ECYIX) =n(<: Bu, Bas - - - » By). (17)
Funkce n(x; B, B2, - - -, Pp) je funkci nezavisle promeénné x ktera obsahuje neznamé
parametry . Funkce 7(X) je regresni funkci a parametry £ znaci regresni koeficienty.
Pokud nalezneme funkci 7(X) pro zadana data, mizeme fici, Ze jsme data vyrovnali
regresni funkci. Uloha regresni analyzy spo¢iva ve volbé vhodné funkce n(x; B1, B2, . . .
, Bp) pro zadana data (x;, yi), i = 1, 2, . . ., n a odhad jejich koeficienti tak, aby
vyrovnani hodnot y; touto funkei bylo co nejlepsi [4].
Regresni analyza se zabyva jednostrannymi zavislostmi, kdy proti sobé¢ stoji vysvétlujici
(nezéavisle) proménna v tloze ,,pfiCin“ a vysvétlovand (zavisle) proménna v uloze
,hasledki“. Naopak korela¢ni analyza se zabyva vzajemnymi zavislostmi, klade se v ni
diraz spiSe na intenzitu (silu) vzdjemného vztahu neZ na zkoumani veli¢in ve sméru
pti¢ina-nasledek [3].
Primarnim ukolem regresni analyzy je pfispét k poznani pfi¢innych vztahli mezi
statistickymi znaky. S timto tkolem regresni analyzy souvisi fady dil¢ich ukoll, mezi
néz patfi:
- shromdzdéni a matematicka formulace aprioritni pfedstavy o charakteru regresni
funkce,
- formulace nasSich pfedstav o souhrnném plisobeni neuvazovanych statistickych znak,
- odhad empirické regresni funkce na zaklad¢ statistickych pozorovani,
- posouzeni kvality empirické regresni funkce z hlediska divodi a cili statistického

zjigtovani [3].
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1.2.1 Volbaregresni funkce

Vhodny typ regresni funkce zéavisi pfedevSim na ekonomickych kritériich, regresni
funkce by tedy méla byt zvolena na zdkladé vécného rozboru analyzy vztahii mezi
veli¢inami, kde zakladem rozhodnuti by méla byt existujici ekonomicka teorie. Tato
teorie by méla pomoci rozhodnout, které nezavisle proménné ptichazeji v tivahu pro
analyzu dané zavisle proménné a zaroven pomoci zvolit mozné typy regresnich funkci,
které pro modelovani dané zavislosti pfichazeji v ivahu. Neni-li mozné jednoznacné
stanovit vhodny typ regresni funkce na zakladé vécné ekonomickych kritérii,
uchylujeme se k empirickému zptsobu volby, kde zakladni metodou k uréeni priibéhu
zavislosti je graficka metoda [3].

V ptipadé, kdy se pro vyrovnani dat pouziva vice regresnich funkci, pak k posouzeni,
ktera z nich k zadanym datim piiléha, pouzivame rezidualni soucet ¢tverci. Vhodnou
charakteristikou k posouzeni vhodnosti zvolené regresni funkce je tzv. index
determinace (1%). Aplikaci niZe uvedeného vzorce zjistime, jak dobfe zvolena regresni

funkce vystihuje zavislost mezi zavisle a nezavisle proménnou [4].

Y —1h)?

F=l=50 =9

(1.8)

Index determinace nabyva hodnot od 0 do 1. Cim bliZe je hodnota indexu determinace
K jedné, tim se povazuje dana zavislost za silngj$i a tudiz i dobfe zvolena regresni
funkce. Naopak v ptipadé, kdy se index determinace blizi spiSe k nule, povazujeme

danou zavislost za slabsi a zvolenou regresni funkci za méné vystiznou [4].

1.2.2 Regresni piimka
Regresni ptimka je nejjednodussi piipad regresni funkce, kterd je vyjadiena primkou
[4]:

Nx) = By + P2x. (1.9)
Vypocet koeficientd B, a B,, které oznacime jako by a by, vypocteme aplikaci nize

uvedenych vzorct:

17



Yic1 Xiy; — nxy

b, =
2 n .2 _ 52’
m1X{ —nx

b, =y — b,%, (1.10)

kde x a ¥ jsou vybérové praméry, pro jejichz vypocet pouzijeme vzorce [4]:

n n
- g2 1.11
=Ll Y= v (1.11)
=1 =1
Odhad regresni ptimky f)(x) je dan vztahem [4]:
ﬁ(x) = b1 + bzx. (112)

1.2.3 Specialni nelinearizovatelné funkce
V této casti si ukdZzeme, jaké dalsi funkce pouzivame pro urceni regresnich koeficienti.
Nasledujici funkce se pouzivaji zejména v €asovych tadach, které popisuji ekonomickeé

déje.

1.2.4 Modifikovany exponencialni trend
Jeho uZiti je vhodné v piipadech, kdy je regresni funkce shora nebo zdola ohranicena. Je

dan vztahem [4]:

n(x) = B1+ B2p3. (1.13)

1.2.5 Logisticky trend
Jedna se o funkci, ktera ma inflexi (prubéh funkce se v inflexnim bodé meéni z polohy
nad te¢nou na polohu pod te¢nou, nebo naopak) a je shora i zdola ohraniena. Jedna se

0 tzv. S-ktivky symetrické kolem inflexniho bodu. Piedpis je nasledujici [4]:

1

n(x) = BT BB (1.14)
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1.2.6 Gompertzova krivka
Ma také inflexi a je shora i zdola ohrani¢ena. Radime ji mezi tzv. S-kiivky, avsak
nesymetrické kolem inflexniho bodu, kde vétSina jejich hodnot lezi az za jejim

inflexnim bodem. Je dana piedpisem [4]:

n(x) = eP1+B2P3 (1.15)

Odhady koeficienta f£1, f2, f3 modifikovaného exponencionalniho trendu vypocteme za

pouziti vzorci [4]:

by = 53 52] , (1.16)
27 91
bt —1

b, = (S; — S1) . 1.17
b (b3 — 1) 0

1 1— bt
b1 = — ISI - bszl —l (118)

m 3 1-bh

Vyrazy S;, S, a S5 vyjadiuji soucty, které ur¢ime nasledné [4]:

m 2m 3m
S = zyl" S = Z Vi, S3 = Z Vi- (1.19)
i=1

i=m+1 i=2m+1

Uziti vySe uvedenych vzorci je mozné jen za nasledujicich podminek:

- zadany pocet n dvojic hodnot (x;, yi), 1 = 1, 2, . . ., n, je dé€litelny tfemi, tzn. n = 3m,
kde m je pfirozené Cislo. Data lze rozdélit do tii skupin, kde kazda z nich obsahuje
stejny pocet m prvkl. V piipad€, ze neni tento pozadavek splnén, vynecha se ptislusny
pocet bud’ pocatecnich nebo koncovych dat.

- hodnoty x; jsou zadany v ekvidistantnich krocich — maji délku h > 0, tzn. x; = x; + (i —
1)h

Pokud je hodnota parametru bs zaporna, vezme se pro dal$i vypocty jeho absolutni

hodnota. Regresni koeficienty logistického trendu a Gomperzovy kiivky se pocitaji
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pomoci vyse uvedenych vzorci s tim rozdilem, ze do sum S;, S; a Sz se pfi pouziti
logistického trendu misto hodnot y; dosadi jejich ptevracené hodnoty 1/y;, Vv piipadé

Gompertzovy kiivky jejich pfirozené logaritmy Iny; [4].

1.3 Financ¢ni analyza

Finan¢ni analyza se vyuziva ke komplexnimu zhodnoceni finan¢ni situace podniku.
Jejim cilem je odhalit, zda je podnik dostatecné ziskovy, zda méa vhodnou kapitalovou
strukturu, zda vyuziva svych aktiv efektivné, zda je schopen vcas splacet své zavazky a
mnoho dalSich skute¢nosti. Znalost finan¢ni situace firmy umoziuje manazerim Cinit
spravné rozhodnuti pii ziskdvani finan¢nich zdrojl, pfi stanoveni optimdlni financni
struktury, pti alokaci volnych penéznich prostredkil, pfi poskytovani avéri, rozdélovani
zisku atd. Finan¢ni analyza pracuje s historickymi daty, ktera slouzi pro odhad a
progndézovani budouciho vyvoje. Vysledky finanéni analyzy slouzi jak pro interni
uzivatele, tak i pro uzivatele, ktefi nejsou soucasti podniku, ale jsou s nim spjati
hospodaisky, finanén€é apod. Na zaklad¢ financni analyzy Cini své rozhodnuti nejen
samotni manazefi podniku, ale i investofi, obchodni partnefi, auditofi, statni instituce,
zahrani¢ni instituce, zaméstnanci, konkurenti, odborna vefejnost a jini. Od toho se
odviji informace, které finanéni analyza poskytuje — kazda zajmova skupina preferuje
jiné informace.

Finan¢ni analyza slouzi pro kratkodobé a zejména pak pro dlouhodobé fizeni podniku

[5].

1.3.1 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Pro zpracovani finan¢ni analyzy je nezbytné disponovat vhodnymi zdroji, ze kterych lze
Cerpat. Zékladni zdroje ptedstavuji ucetni vykazy podniku, mezi néz spadd rozvaha,
vykaz zisku a ztraty, vykaz cash flow a pfiloha k Gcetni zavérce. Mnoho cennych
informaci obsahuje také vyro¢ni zprava. DalSi zdroje mohou byt Cerpany ze zprav
vrcholového vedeni podniku, ze zprdv vedoucich pracovnikli, auditord, z firemni
statistiky produkce, poptavky, odbytu, zaméstnanosti, oficidlnich ekonomickych
statistik, burzovniho zpravodajstvi atd. Kazd4 tuzemskd firma by méla kazdoro¢né

vefejné vystavovat své vykazy. V opaéném piipadé lze ziskat potfebna data napf.
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Z Obchodniho véstniku, databaze firem nebo z konkrétnich webovych stranek. Sbér dat
patii mezi stézejni ¢innosti financni analyzy, od kvality téchto dat se odrazi ptesnost a
vypovidajici schopnost vysledki finanéni analyzy [5].

Zakon o ucetnictvi stanovuje, ze ucetni jednotky jsou povinny vést ucetnictvi tak, aby
ucetni zaverka sestavena na jeho zakladé podavala vérny a poctivy obraz predmétu
ucetnictvi a financni situace ucetni jednotky. Vérné zobrazeni mizeme chépat tak, ze
obsah polozek ucetni zavérky odpovida skutecnému stavu, ktery je pfitom zobrazen
vsouladu sG¢etnimi metodami, jejichz pouziti ucetni jednotce uklada zakon o
ucetnictvi. Zobrazeni se povazuje za poctivé, kdyz jsou pii ném pouzity ucetni metody
takovym zptisobem, které vede k dosazeni vérnosti. V ptipadé, kdy ma tcetni jednotka
na vybér volbu mezi vice moznostmi dané ucetni metody a zvolena moznost by zastirala
skute¢ny stav, je ucetni jednotka povinna zvolit jinou moznost, kterd skutecnému stavu
odpovida [6].

Nékteré ucetni jednotky podléhaji ovéfeni ucetni zavérky auditorem. Ridi se
nasledujicimi kritérii:

- aktiva vice nez 40 mil. K¢,

- ro¢ni thrn ¢istého obratu vice nez 80 mil. K¢,

- prumé&rny piepocteny stav zaméstnancu vyssi nez 50 [6].

1.3.2 Rozvaha
Rozvaha je zakladni ucetni vykaz kazdého podniku. Informuje nas o tom, jaky majetek
podnik vlastni a z jakych zdrojl je financovan. VZzdy se sestavuje k urcitému dni a musi

platit, ze aktiva se rovnaji pasivam [5].
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Tab. 1: Struktura rozvahy (Zdroj: [5])

AKTIVA PASIVA
Pohledavky za upsany ZK A. Vlastni kapital
Dlouhodoby majetek Al Zakladni kapital
B.l. Dlouhodoby nehmotny | A.ll. Kapitalové fondy
majetek
B.1l. Dlouhodoby hmotny majetek | A.lll. Rezervni fondy
B.1II. Dlouhodoby finan¢ni majetek | A.IV. VH minulych let
AV. VH bézného u¢. Obdobi
C. ObéZna aktiva B. Cizi zdroje
C.L Zasoby B.l. Rezervy
C.IL. Dlouhodobé pohledavky B.11. Dlouhodobé zavazky
C.I1. Kratkodobé pohledavky B.1II. Kratkodobé¢ zavazky
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek | B.1V. Bankovni tivéry a vypomoci
D. Casové rozliSeni C. Casové rozliSeni

Aktiva
Zéakladnim hlediskem clenéni aktiv (majetkové struktury podniku) je zejména doba
jejich upotiebitelnosti a likvidnost. Aktiva se déli na pohledavky za upsany zékladni

kapital, dlouhodoby majetek, obézna aktiva a ¢asové rozliseni [5].

Pohledavky za upsany zakladni kapital
Zobrazuje stav doposud nesplacenych akcii nebo podili jako jednu z protipoloZek

zékladniho kapitalu. Jedna se o pohledavky naptiklad za spolecniky ¢i akcionate [5].

Dlouhodoby majetek

Slouzi podniku po dobu delsi nez jeden rok, postupné se opotiebovava a tvoii podstatu
majetkové struktury podniku. Sklada se z dlouhodobého hmotného majetku (pozemky,
budovy, stavby, samostatné movité véci s dobou pouzitelnosti nad 1 rok, atd.),
dlouhodobého nehmotného majetku (zfizovaci vydaje, software, know-how, licence,
atd.) a dlouhodobého finanéniho majetku (obligace, vkladové listy, terminové vklady,

pujcky, atd).
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U dlouhodobého hmotného i nehmotného majetku je dilezité sledovat jeho staii. Je
rozdil, kdyz je analyzovan podnik, ktery ma nové pofizeny majetek a podnik, jehoz
aktiva jsou jiz z velké Casti odepsana. Vyse majetku se promita do nékterych ukazatelt
finan¢ni analyzy, proto je tfeba vénovat témto skutecnostem zvySenou pozornost. Stafi
majetku mizeme poznat z rozvahy, kde na strané aktiv jsou sloupce brutto, korekce a
netto. Sloupec brutto zobrazuje hodnotu aktiv v pofizovaci cené, sloupec korekce
ukazuje vysi opravek k dlouhodobému majetku (opravky jsou suma odpisti) a nakonec
netto odpovida ztistatkové cen¢ dlouhodobého majetku. Podnik si sdm miize zvolit

metodu odpisovani [5].

ObéZna aktiva

Jedna se o kratkodoby majetek, ktery je v podniku pfitomen v rliznych formach a je
neustale v pohybu. Obrat obézného majetku je velmi rychly a plati, Ze ¢im rychleji se
obraci, tim vétsi je zisk. Do obéznych aktiv spadaji zasoby (material na sklad¢,
nedokoncend vyroba, polotovary vlastni vyroby, hotové vyrobky vlastni vyroby a
zbozi), pohledavky (kratkodobé, dlouhodobé, z obchodniho styku, ke spole¢niktim, atd.)
a kratkodoby finan¢ni majetek (obligace, sménky, statni pokladni¢ni poukazky apod.)

I pfesto, ze se obézny majetek neodepisuje, najdeme v rozvaze piipadné zmény ve
sloupci korekce. Nejednd se ovSem o odpisy, ale opravné polozky, které predstavuji

pfechodné sniZeni majetku, naptiklad v disledku zmén trznich cen takového majetku

[5].

Casové rozliSeni
Patii sem ndklady pfiStich obdobi (napf. najemné placené predem) a piijmy piiStich

obdobi (napt. provedené, ale nevytactované prace) [5].
Pasiva

Pasiva pfedstavuji zdroje financovani podnikového majetku. Tvoii je vlastni kapital,

cizi zdroje a Casové rozliseni [5].
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Vlastni kapital

Tvofti jej zékladni kapitdl (vznikd zejména pii zaloZeni spolecnosti — upsany kapital),
kapitalové fondy (patii sem napiiklad emisni 4zio, dary ¢i vklady spole¢niki apod.),
rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku (jsou fondy tvotfené ze zisku,
napf. rezervni fond, statutarni fondy nebo fondy zalozené na zadklad¢ vlastniho
rozhodnuti spolecnosti) a vysledek hospodafeni minulych let (pfedstavuje ¢ast zisku,

ktera nebyla doposud rozdélena) [5].

Cizi zdroje

Rezervy predstavuji ¢astku, kterou bude muset podnik v budoucnu vydat (jsou tvoreny
na vrub nakladt podniku — snizuji vykazovany zisk, patii sem napf. rezervy na opravy
hmotného majetku), dlouhodobé zavazky (napt. emitované obligace, dlouhodobé zalohy
od odbératelti, dlouhodobé sménky k uhrad¢ atd.), kratkodobé zavazky (kratkodobé
sménky k thrad¢, kratkodobé zalohy od odbérateltl, zavazky vii¢i zaméstnanctim apod.)
a bankovni Gvéry a vypomoci (dlouhodobé Gvéry, bézné uvéry a kratkodobé financni
vypomoci poskytnuté Ucetni jednotce jinymi osobami nez bankami a spolecniky

obchodnich spole¢nosti) [5].

Casové rozliseni
Zachycuje vydaje pfiStich obdobi (napf. najemné placené zpétn€) a vynosy pfriStich

obdobi (napt. pfedem pfijaté najemné) [5].

1.3.3 Vykaz zisku a ztraty

Tvoti ho dvé hlavni slozky — vynosy a naklad. Vynosy jsou penézni Castky, které
podnik ziskal z veSkerych svych €innosti za dané Ucetni obdobi bez ohledu na to, zda
doslo k jejich inkasu. Naklady jsou penézni ¢astky vynaloZené na tvorbu vynost, 1 kdyz
k jejich skute¢nému zaplaceni nemuselo ve stejném obdobi dojit. Rozdil mezi vynosy a
naklady se nazyva vysledek hospodateni, ktery muze byt bud’ kladny (zisk) nebo
zaporny (ztrata).

Vysledek hospodateni ma tfi formy — provozni, finan¢ni a mimotadny.

Provozni vysledek hospodareni zjistime odectenim vSech provoznich nakladi od

provoznich vynost. Tento vysledek hospodafeni je pro kazdou firmu dualezitou
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polozkou, protoze reflektuje, jak se podniku dafilo v jeho hlavni vyd€lecné Cinnosti.

Polozky provoznich vynost a nakladii jsou uvedeny v nasledujici tabulce [5]:

Tab. 2: Provozni vynosy a naklady (Zdroj: [5], zpracovani vlastni)

Provozni vynosy

Provozni naklady

Trzby za prodej zbozi

Naklady vynalozené na prodané zbozi

Vykony Vykonova spotieba

- trzby za prodej vlastnich vyrobkt a - spotfeba materialu a energie
sluzeb - sluzby

- zména stavu zasob vlastni ¢innosti

- aktivace

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku Osobni naklady

a materialu

- trzby z prodeje dlouhodobého majetku

- trzby z prodeje dlouhodobého materialu

Ostatni provozni vynosy Dané a poplatky

Pievod provoznich vynosi

Odpisy dlouhodobého hmotného

a nehmotného majetku

Zustatkova cena prodaného dlouhodobého

Majetku a materialu

Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek

Ostatni provozni naklady

Finan¢ni vysledek hospodateni je dan rozdilem financnich vynost a finan¢nich nakladd,

u fady nefinan¢nich podnikl byva zaporny. Finanéni vynosy a néklady jsou nasledujici:
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Tab. 3: Finan¢ni vynosy a naklady (Zdroj: [5], zpracovani vlastni)

Finan¢ni vynosy

Finan¢ni naklady

Trzby z prodeje cennych papirti

Prodané cenné papiry a podily

Vynosy z prodeje dlouhodobého

finanéniho majetku

Néklady z finan¢niho majetku

Vynosy z prodeje kratkodobého

finanéniho majetku

Néklady z precenéni cennych papirt

a derivatu

Vynosy z pfecenénych cennych papiri

a derivata

Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek

ve finan¢ni oblasti

Vynosové troky

Nékladové troky

Ostatni finan¢ni vynosy

Ostatni finan¢ni naklady

Pievod finanénich nakladua

Sectenim provozniho a finan¢niho vysledku hospodafeni snizeného o dan z piijmu

Z bézné Cinnosti zjistime vysledek hospodateni za béZnou cinnost. Ve vykazu zisku a

ztraty najdeme také polozky mimofadnych vynost a nékladd, jejichZ rozdil sniZzeny o

dan z ptijmt z mimotadné ¢innosti nam da mimotadny vysledek hospodateni. Vysledek

hospodateni za Ucetni obdobi spole¢nosti dostaneme souctem vysledku hospodateni za

béznou ¢innost a mimotradného vysledku hospodaieni [5].

1.3.4 Cash flow

Vykazy cash flow se zpravidla sestavuji za cely podnik v bilan¢ni nebo retrogradni

formé&. Obsah vykazu zavisi na tcelu, za kterym se sestavuje, poZadovanym rozsahem i

pouzitelnou metodou vypoctu. Cash flow mizeme rozdé¢lit na tfi zékladni oblasti:

- Cash flow z provozni ¢innosti,
- Cash flow z investi¢ni ¢innosti,

- Cash flow z finan¢ni ¢innosti [7].
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1.3.5 Metody financ¢ni analyzy

Ve finan¢nim hodnoceni podniku se aplikuji metody finan¢ni analyzy jako néstroj
finan¢niho managementu (interni uziti) nebo ostatnich uzivatelli (externich analytikil).
Klasicka finan¢ni analyza se d€li na dvé navzajem propojené oblasti:

- kvalitativni, neboli fundamentélni analyzu,

- kvantitativni, neboli technickou analyzu.

Z Casového hlediska miizeme rozdé€lit finan¢ni analyzu na ex poste, kterd je zaméfena
na minulost a ex ante, ktera je orientovana do budoucnosti a jejim cilem je progndzovat

jak se bude podnik v nejblizsich letech vyvijet a nalézt jeho pfipadné finanéni ohrozeni

[7].

1.3.6 Fundamenalni analyza podniku

Je zaloZzena zejména na znalostech souvislosti mezi ekonomickymi a
mimoekonomickymi jevy, na zkuSenostech odbornikli, na jejich subjektivnich
odhadech. Zpracovava znacné mnozstvi kvalitativnich udaji a své zavéry odvozuje
zpravidla bez pouziti algoritmizovanych postupd.

Zéakladem fundamentélni analyzy je obvykle identifikace prostiedi, ve kterém podnik
pusobi. Jedna se zde zejména o vlivy:

- vnitiniho a vnéjsiho ekonomického prosttedi podniku,

- pravé probihajici faze Zivota podniku,

- charakteru podnikovych cilti.

Metodou fundamentalni analyzy je komparativni analyza zaloZena spiSe na verbalnim
hodnoceni. MlZeme sem zafadit napf. SWOT analyzu, metodu kritickych faktort
uspesnosti, metodu analyzy portfolia dvou dimenzi, Argentiho model, BCG matici nebo
metodu balanced scorecard [7].

Obsahem analyzy je analyza nasledujich vlivi:

- makroekonomického prostiedi — hospodafeni podniku je ovlivnéno fiskdlni a
monetarni politikou vlady, jejich dopadech na penézni nabidku a poptavku,
zaméstnanosti, devizovymi kurzy, irokovymi mirami a inflaci, spada sem také danové
zatizeni podniku a finan¢ni infrastruktura,

- mikroekonomického prostfedi — spadd sem vladni hospodaiska politika, politika vici

monopolim a oligopoliim, politika na trzich prace a kapitalu atd.,

27



- stejné jako ¢lovék i podnik prochazi riznymi fazemi zivota od rlstu pies fazi stability
az k fazi poklesu. Pokles ne vzdy musi koncit zdnikem, ale aplikaci vhodnych nastroju
fizeni se Ize vratit zpét do faze ristu (restruktalizace, akvizice, inovace produktd, vstup

na nové segmenty trhu atd.) [7].

1.3.7 Technicka analyza podniku

Technickd analyza vyuziva matematickych, statistickych a jinych algoritmizovanych
metod ke kvantitativnimu zpracovani ekonomickych dat a jejich naslednym
vyhodnocenim. Analyza obvykle zahrnuje nasledujici etapy:

- Charabkteristika prostiedi a zdrojit dat:

a) vybér vhodnych podniki pro srovnani — podobnost podniki, a to pfedev§im v oboru
podnikdni, vstupti do vyrobniho procesu, vyrobnich postupli, vstupnich produkti,
zakaznik, prostiedi, V nemz se podnik nachézi a jiné,

b) ptiprava dat ukazateli — mezi zékladni zdroje dat patii vstupy z fundamentalni
analyzy, ucetni vykazy podniku, udaje z finan¢niho trhu a nefinan¢ni udaje,

c) sbér dat a ovéfeni pouzitelnosti ukazatelli — Casové srovnani ukazatelii je mozné diky
obecné uzndvané zdsadé Ucetnictvi o stdlosti metod, dle niZ nesmi podniky ménit
v pribéhu roku postupy ucétovani, principy oceflovani ani zpusoby odpisovani. Ve
vyjimecnych ptipadech je mozné takové zmény uskutecnit az na prelomu roku, jestlize
se jimi dosahne vérnéjsiho a pravdivejsiho zobrazeni skuteénosti [7].

- ybér metody a zdkladni zpracovani dat:

a) zvoleni vhodné metody analyzy a vybér ukazateld,

b) vypocet ukazatel,

¢) hodnoceni podniku [7].

- Pokrocilé zpracovani dat:

a) analyza vyvoje ukazatell v Case,

b) analyza vztahii mezi ukazateli,

c) korekce a odchylky [7].

- Navrhy na dosaZeni poZadovaného stavu

a) varianty navrhil na opatfeni,

b) odhad rizik variant,

¢) vybér vhodné varianty [7].
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Dle ucelu, ke kterému analyza slouzi, a dle pouzitych dat se déli na:
1) Analyzu absolutnich ukazatell (stavovych a tokovych)
- horizontalni analyzy

- vertikalni analyza

2) Analyzu rozdilovych ukazateld

3) Analyzu pomérovych ukazatelt

- rentability

- aktivity

- likvidity

- zadluZenosti

- kapitalového trhu

- provozni ¢innosti

- cash flow

4) Analyzu soustav ukazatell

- pyramidové rozklady

- komparativné analytické metody

- matematicko-statistické metody [7]

1.3.8 Horizontalni analyza

Jednd se o analyzu zabyvajici se porovnavanim zmén poloZek jednotlivych vykazl

Vv ¢asové posloupnosti. Z téchto procentudlnich zmén Ize odvodit i pravdépodobny

vyvoj konkrétnich ukazatelti v budoucnosti. Zalezi ovSem na tom, zda se podnik bude

chovat stejné jako v minulosti.

Maximalni vypovidajici schopnost této metody zajistime tim, ze:

a) budeme mit k dispozici dostatecné dlouhou ¢asovou fadu udaji (logicky minimalné

dvée obdobi, Iépe vsak vice),

b) zajistime srovnatelnost udaji v ¢asové fadé u konkrétniho analyzovaného podniku,

c) je-li to mozné, vylou¢ime z tidaji vSechny nahodné vlivy, které na vyvoj konkrétni

polozky piisobily (napf. ptirodni katastrofy),

d) zahrneme do analyzy ptfedpokladdané zmény (vyvoj meénového kurzu, procento

inflace, zmény regulovanych cen apod.) [8].
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Procentni zmény jednotlivych udajii miizeme nasledné vyjadrit pomoci vzorce:

absolutni zména*100 (1.20)
ukazately_q

Procentni zména =

1.3.9 Vertikalni analyza

Jedna se o metodu, jejimz tkolem je vyjadiit jednotlivé polozky ucetnich vykazii jako
procentni podil k jediné zvolené zakladné polozené jako 100 %. Tato analyza byva
n¢kdy nazyvana jako strukturdlni. K rozboru rozvahy se jako zaklad pouziva celkova

vyse aktiv nebo pasiv, k rozboru vykazu zisku a ztraty se pouzivaji celkové vynosy [5].

1.3.10 Rozdilové ukazatele finan¢ni analyzy

Slouzi k analyze a fizeni finan¢ni situace podniku s orientaci na jeho likviditu.
kapital, ktery zjistime jako rozdil mezi obéznym majetkem a kratkodobymi cizimi
zdroji. Chce-li podnik byt dostateéné likvidni, musi disponovat potiebnou vysi relativné
volného kapitalu, tzn. pfebytkem kratkodobych likvidnich aktiv nad kratkodobymi
zdroji.

Druhym ukazatelem jsou ¢isté pohotové prostiedky, které urcuji okamzitou likviditu
praveé splatnych kratkodobych zavazki. Vyjadiuji rozdil mezi pohotovymi penéznimi
prostfedky a okamzité splatnymi zavazky. Je-li v pohotovych prostiedcich zahrnuta
pouze hotovost a ziistatek na béZzném uctu, jedna se o nejvyssi stupen likvidity. Mezi
pohotové penéZzni prostiedky spadaji i1 kratkodobé cenné papiry a kratkodobé

terminované vklady, protoZe jsou rychle pfeménitelné na penize [5].

1.3.11 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele charakterizuji vzdjemny vztah mezi dvéma nebo vice absolutnimi
ukazateli pomoci jejich podilu. VétSinou vychazeji z ucetnich dat a to zrozvahy a
vykazu zisku a ztraty. Udaje zji§téné z rozvahy jsou tzv. stavové ekonomické veli¢iny

(zachycuji veli€¢iny k ur¢itému datu, zobrazuji okamzity stav). Naopak udaje z vykazu
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zisku a ztraty charakterizuji vysledky c¢innosti za urcité obdobi, jsou to tzv. tokové
ukazatele.

Pomérové ukazatele jsou nejoblibenéjsi a nejrozsifenéjsi metodou finan¢ni analyzy.
Umoznuji ziskat rychly a nenékladny piehled o zakladnich finan¢nich charakteristikach
podniku.

Hlavni diivody pouzivani pomérovych ukazateli k analyze jsou nésledujici:

- umoziuji provadét analyzu financni situace dané firmy v ¢ase (tzv. trendovou analyzu)
- slouzi jako nastroj prostorové analyzy, tj. porovnavani vice podobnych firem
navzajem

- pouzivaji se jako vstupni udaje matematickych modelti umoziujicich popsat zavislosti
mezi jevy, klasifikovat stavy, hodnotit rizika ¢i ptedvidat budouci vyvoj

Pomérové ukazatele se obvykle ¢leni na:

1) ukazatele rentability,

2) ukazatele aktivity,

3) ukazatele zadluzenosti,

4) ukazatele likvidity,

5) ukazatele trzni hodnoty,

6) provozni ukazatele,

7) ukazatele na bazi finan¢nich fondt a cash flow [7].

Ukazetele rentability
Rentabilita znamena ziskovost vlozeného kapitalu a zjist'uje, zdali je podnik schopen

dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu [5].

Rentabilita trzeb (Return On Sales — ROS)

ROS = 25K (1.21)

Triby

Zisk v ¢itateli miva podobu zisku po zdanéni, pfed zdanénim nebo EBIT. ROS

vyjadiuje ziskovou marzi, ktera je nezbytna pro hodnoceni uspésnosti podnikani. V roli

vvvvvv

spolecnosti. Pro mezipodnikové srovnani ziskové marze je vhodné vyuzit EBIT, aby
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hodnoceni nebylo ovlivnéno rozdilnou kapitdlovou strukturou a v piipad¢ porovnavani

se zahrani¢nimi podniky rozdilnou mirou zdanéni [5].

Rentabilita celkového kapitalu (Return On Assets — ROA)
Jde o dulezity ukazatel, ktery méfi vykonnost podniku. Vzhledem k pouziti EBIT
v Citateli je mozné méfit vykonnost podniku bez vlivu zadluzeni a danového zatizeni
[5].

ROA = —= (1.22)

Aktiva

Rentabilita vlastniho kapitialu (Return On Equity — ROE)

Meéfenim rentability vlastniho kapitalu je mozné vyjadtit vynosnost kapitalu vlozené¢ho
vlastniky podniku. Vysledek ukazatele by mél byt alespon o nékolik procent vyssi nez
dlouhodoby primér uroceni dlouhodobych vkladli. Rozdil mezi urofenim vkladi a
rentabilitou se nazyva rizikova prémie. Je to odména vlastnikim, ktefi podstupuji
riziko. V ptipadé kdy je tato prémie dlouhodobé nulova nebo dokonce zaporna, je
vhodné polozit si otazku, pro¢ s rizikem podnikat, kdyz mizeme ulozit penize v bance a

dosahnout ziskt s daleko niz§im rizikem [5].

ROE = Cisty zisk (1.23)

"~ Viastni kapital

Nasledujici dva ukazatele rentability jsou zaméfeny na hodnoceni vynosnosti

dlouhodobého kapitélu a kapitdlu nesouciho néklad.

Rentabilita investovaného kapitalu (Return On Investment — ROI)
Tento ukazatel je nejcastéji pouzivan jako prostfedek méfici vynosnost dlouhodobého
kapitalu vloZzeného do majetku podniku, tzn. dlouhodobého ciziho kapitdlu a vlastniho

kapitalu [5].

Zisk
ROI = — (1.24)
Dlouhodoby kapital
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Rentabilita uplatniho kapitalu (Return On Capital Employed — ROCE)

ROCE = — 2% (1.25)
Uplatny kapital

Za uplatny kapital je mozno povazovat veskery kapital podniku, ktery nese naklad, tzn.
vlastni kapital a dlouhodobé¢ a kratkodobé cizi zdroje nesouci trok.

Pii analyze rentability je mozné pouzit v Citateli misto zisku hodnotu cash flow
Z provozni Cinnosti. Cash flow neni na rozdil od zisku ovlivnéné pouzitymi zptsoby

odpisovani [5].

Ukazatele aktivity

Pouzitim téchto ukazateld je mozné zjistit, zda je velikost jednotlivych druhii aktiv
v rozvaze Vv poméru k soucasnym nebo budoucim hospodarskym aktivitim podniku
primétend, tzn. ukazatele aktivity méii schopnost podniku vyuzivat vlozené prostredky.
Nejcastéji byvaji ukazatele aktivity vyjadieny v podobé obratu jednotlivych polozek
aktiv, pfipadné pasiv, nebo v podobé doby obratu jednotlivych aktiv nebo pasiv [4].
Maé-li podnik vice aktiv nez je ucelné, vznikaji mu zbyte¢né naklady a tim padem tvofi
niz§i zisk. Ma-li nedostatek, musi se pak vzdidt mnoha potencionalné¢ vyhodnych

podnikatelskych ptilezitosti a tim pfichazi o ptipadné vynosy [7].

Obrat celkovych aktiv (Total Assets Turnover Ratio)
Zjistuje, kolikrat se obrati aktiva za dany Casovy interval (rok). Pokud by byla intenzita
vyuzivani aktiv podniku niz§i nez pocet obratek celkovych aktiv zjistény jako oborovy

prumér, bylo by vhodné zvysit trzby nebo odprodat néktera aktiva [7].

Obrat celkovych aktiv = T77by (1.26)

Aktiva

Obrat zasob (inventory turnover ratio)

Neékdy se téz nazyva jako ukazatel intenzity vyuziti zdsob a udava, kolikrat je v pribéhu
roku kazda polozka zasob podniku proddna a znovu uskladnéna. Slabsi stranka tohoto
ukazatele je, Ze trzby odrazi trzni hodnotu, zatimco zasoby jsou uvadény v nékladovych

(potizovacich) cenach, proto ukazatel casto nadhodnocuje skute¢nou obratku. Eliminace
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této slabsi stranky by bylo vhodné&jsi pouzivat v Citateli ndklady na prodané zbozi (ucet
504), avsak tradicné jsou pouzivany trzby. Dal$im problémem je, Ze trzby jsou tokovou
veli¢inou a odrazeji vysledek celoro¢ni aktivity, zatimco zasoby postihuji stav
k jednomu okamziku. Reéln&jsi obraz by bylo mozné ziskat pouzitim priamérnych
ro¢nich zéasob, avSak s ohledem na prostorové srovnani se ani tato verze vétSinou
nepouziva.

V piipadé, ze ukazatel vychdzi ve srovnani s oborovym primérem piiznivé (je vyssi),
znamena to, ze podnik nema zbytecné nelikvidni zasoby, které by vyzadovaly
nadbyte¢né financovani. Piebytecné zasoby vyvolavaji vyssi naklady na skladovani a
predstavuji investici s nizkym nebo nulovym vynosem.

Pfi nizkém obratu z4sob a vysokém ukazateli likvidity lze usuzovat, Ze podnik mé
zastaralé zasoby, jejichZ realnd hodnota je niz$i neZ cena v Gcetnich vykazech. Vzorec

pro vypocet doby obratu zasob vypada nasledné [7]:

Obrat zasob = rocnitriby (1.27)

zasoby

Doba obratu pohledavek

K analyze se pouziva tcet 311 — Pohledavky z obchodnich stavii. Vysledek ndm udava
pocet dnti, béhem nichz je inkaso penéz za denni trzby drzeno v pohledavkach. Po tuto
dobu musi podnik ¢ekat na inkaso plateb za provedené trzby. Dobu obratu pohledavek
je vhodné srovnavat s béZznou dobou splatnosti. Je-li doba obratu pohledavek delsi nez
doba splatnosti, znamena to, Ze dodavatelé neplati své uUcty vcas. V piipadé
dlouhodobé¢jsiho trendu pozdni splatnosti pohledavek by podnik mél uvazovat o

opatienich na urychleni jejich inkasa [7].

obchodni pohledavky (1_28)
denni trzby

Doba obratu pohledavek =

Doba obratu zavazki
Analyzuje platebni moralku spolecnosti vii¢i jejim dodavatelim. Udava, jak dlouho
spolec¢nost odklada platbu faktur svym dodavatelim. Pocitd se jako pomér primérného

stavu zavazkl z obchodniho styku k primérmym dennim trzbam na obchodni avér [7].
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, - _ zavazky viaéi dodavatelim
Doba obratu zavazkii = (1.29)

denni trzby

Analyza zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti slouzi jako indikatory vyse rizika, jemuZz podnik ¢eli pti daném
poméru a struktufe vlastniho kapitalu a cizich zdroji. Cim vy3si zadluZzenost podnik ma,
tim vyS$Simu riziku ¢eli, protoze musi byt schopen splacet své zdvazky bez ohledu na to,
jak se mu momentaln¢ dafi. Ur¢itda mira zadluzenosti je vSak pro firmu obvykle
uzitecna, protoze cizi kapital je levnéj$i nez vlastni. Je tomu tak z diivodu, Ze uroky
z ciziho kapitalu snizuji danové zatizeni podniku. Kazdd firmd by méla usilovat o
optimalni finan¢ni strukturu, tzn. o co nejvhodnéj$i pomér vlastniho a ciziho kapitalu.
Analyza zadluzenosti, majetkové a financni struktury miize srovnavat rozvahové
polozky, kde ukazuje, pomoci jakych zdroji jsou financovana podnikova aktiva, nebo

muze srovnavat polozky vykazu zisku a ztraty, kde urcuje, kolikrat jsou naklady na cizi

kapital financovani pokryty vytvofenym ziskem [5].

Celkova zadluZenost
Jedna se o zakladni ukazatel zadluZenosti. Doporu¢ena hodnota tohoto ukazatele se dle

fady autor odborné literatury pohybuje mezi 30 — 60 % [5].

Cizizdroje (130)

Celkova zadluzenost = ——————
Aktiva celkem

Mira zadluZenosti

Poméiuje cizi a vlastni kapital. Pfi analyze zadluZenosti by se manazeti méli divat nejen
na zastoupeni vlastniho a ciziho kapitalu ve finan¢ni struktufe podniku, ale také ve
struktute zdroju z hlediska splatnosti. Kratkodobé zdroje znamenaji pro podnik vyssi
riziko, protoze musi byt brzy splaceny, kdezto dlouhodobé zdroje jsou méné rizikové,

coz je vSak vykompenzovano vyssi cenou dlouhodobych zdroji financovani [5].

Cizizdroje (1_31)

Mira zadluzenosti = ———
Vlastni kapital
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Mira zadluZenosti je klicova pro banky v pfipadé zadosti o novy uvér. Banky se
rozhoduji, zda je bezpecné uvér poskytnout ¢i ne. Dulezité také je, zda se mira

zadluZenosti snizuje ¢i zvySuje [5].

Urokové kryti

Urokové kryti analyzuje vysi zadluZzenosti pomoci schopnosti podniku splacet troky.
Tento ukazatel je v ptipadé financovani cizimi Gro¢enymi zdroji velmi vyznamny,
piedevsim je tieba vénovat zvySenou pozornost jeho vyvoji v ptipadé nerovnomérného
vyvoje zisku pfed zdanénim z hlediska Casu. V ptipadé, kdy mé ukazatel hodnotu 1,
znamena to, ze podnik je dostatecné ziskovy ke splaceni urokt véfitelim, ale na stat
V podobé¢ dani a predevsim na vlastnika v podob¢ ¢istého zisku jiZz nic nezbylo. Podnik
se tedy bude snazit dosahnout vys$i hodnoty nez 1, odborné literatury uvadéji
doporucenou hodnotu obvykle vyssi nez 5.

Misto EBIT se nékdy pouziva také cash flow z provozni ¢innosti [5].

’ , , EBIT
Urokové kryti = ————— (1.32)
Nakladové uroky

Ukazatele likvidity
Jednd se o jedny zrozhodujicich indikatorti platebni schopnosti podnikli, odvozuji
solventnost podniku od poméru nejlikvidnéjsi skupiny podnikovych aktiv (ob&znych

aktiv) ke kratkodobym zavazktm splatnym do jednoho roku [8].

Bézna likvidita (Likvidita 3. stupné)

TéZ byva nazyvana ukazatelem solventnosti nebo ukazatelem pracovniho kapitalu. Je
zaloZzena na myslence, ze pro kryti kratkodobych pasiv jsou v podniku urCeny za
normalnich okolnosti ob€zna aktiva, nikoli napt. dlouhodoby majetek.

Béznou likviditu I1ze rizné interpretovat:

a) kolikrat pokryvaji ob&€zna aktiva kratkodoba pasiva podniku,

b) kolika korunami obé&znych aktiv je kryta jedna koruna kratkodobych pasiv,

c) kolikrat by byl podnik schopen uspokojit véfitele, kdyby nardz proménil vSechna

ob¢zna aktiva na hotovost [8].
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Ob&ina aktiva (1.33)
Kratkodoba pasiva

Bézna likvidita =

Do obéznych aktiv spada finan¢ni majetek, kratkodobé pohledavky, zasoby, pohledavka
za upsany zakladni kapitdl a Casové rozliSeni aktiv. V polozce kratkodobych pasiv
najdeme kratkodobé zavazky, kratkodobé bankovni tvéry a ¢asové rozliSeni pasiv.

Bézna likvidita ma dulezitou informacni hodnotu pro kratkodobé véfitele podniku
z hlediska ochrany jejich investic. Obecné mizeme fici, ze vySsi hodnoty ukazatele

signalizuji vét$i nadéji na zachovani platebni schopnosti podniku [8].

Pohotova likvidita (Likvidita 2. stupné)
Na rozdil od bézné likvidity vynechava nejméné likvidni ¢ast majetku (zasoby) a bere
V ivahu jen tzv. pohotova obézna aktiva. Nezahrnuji se zde ani Casové rozliSeni na

strané aktiv, ani pohledavky za upsany zakladni kapital [8].

Financtni majetek+Kratkodobé pohledavky (1.34)
Kratkodoba pasiva

Pohotova likvidita =

Do kratkodobych pasiv spadaji kratkodobé zéavazky, kratkodobé bankovni uvéry a
casové rozliSeni pasiv.

Pro véfitele podniku je vyssi hodnota ukazatele pfizniva. To vSak nemusi platit pro
vlastniky a manaZery podniku. Problém je v tom, Ze znacna ¢ast obéZzného majetku je
V podniku vazana v podob¢ prostiedktl, které ptinaseji nizky zisk nebo zadny urok, coz
by mohlo nepfiznivé ovlivnit celkovou rentabilitu podniku. Obecna doporuceni pro

vyslednou hodnotu ukazatele pohotové likvidity je od 1 vyse [8].

Hotovostni likvidita (Likvidita 1. stupné)

Finanéni majetek (1.35)
Kratkodoba pasiva

Hotovostni likvidita =

Do kratkodobych pasiv spadaji kratkodobé zavazky, kratkodobé bankovni uvéry a

casové rozliSeni pasiv. Za financni majetek se v tomto pifipad€ povazuji penize
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V hotovosti, Uty v bankach (se splatnosti do 3 mésictl) a kratkodoby finan¢ni majetek
[8].
Hodnoty ukazatele by se mély pohybovat v intervalu 0,2 — 0,5, vysoké hodnoty svéd¢i o

neefektivnim vyuziti finan¢nich prostiedku [5].

1.3.12 BanKkrotni a bonitni modely

Bankrotni modely nam davaji odpovéd na otdzku, zda podnik do néjaké doby
zbankrotuje. Bonitni modely maji za tkol zjistit, zda je podnik dobry nebo S$patny.
Rozdil mezi témito modely tkvi v tom, ze bankrotni modely vychazeji ze skute¢nych

udaji, kdeZto bonitni jsou z¢asti zalozeny na teoretickych poznatcich [8].

Altmanovo Z-skére

Je zalozeno na piimé statistické metodé, pomoci které jsou odhadnuty vahy
(koeficienty) v linearni kombinaci jednotlivych pomérovych ukazatel, které jsou
zahrnuty do modelu jako proménné veli¢iny. Ukolem tohoto modelu je rozlisit podniky
s velkou pravdépodobnosti upadku od podniki, kterym toto nebezpe¢i nehrozi.

Vysledna rovnice divéryhodnosti, neboli také Z-skore, ma nésledujici tvar:
Z = 1,2x1 + 1,4‘X2 + 3,3.X3 + O,6X4 + 1,0XS (136)
kde

Cisty pracovni kapital

1= Aktiva celkem
_ Zadrzené vydélky
X2 = Aktiva celkem
EBIT
X3

- Aktiva celkem

Trini hodnota vlastniho kapitalu

X4 = -
4 Ucetni hodnota dluhu
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Triby

*s = Aktiva celkem

Cim vét§i vychazi index Z, tim je podnik finanéné zdravéjsi. Empiricky bylo zjisténo,
7e podniky s indexem Z vétSim nez 2,99 byly finanéné stabilni a neprojevovaly se u
nich zadné finan¢ni potize. Naopak podniky s vyslednym indexem Z niz§im nez 1,81
diive ¢i pozdéji, az na vyjimky, zbankrotovaly. Hodnoty Z skoére mezi 1,81 az 2,99
neudévaji zadnou prognézu.

Zminény model je uréen pro podniky koétované na kapitdlovém trhu. Pro podniky

neobchodované na trhu se pouziva nésledujici varianta Altmanova modelu:

Zy = 0,717x, + 0,847x, + 3,107x5 + 0,420x, + 0,998x< (1.37)

Proménné jsou stejné vyjma x,, kterd ma nasledujici tvar:

_ Zakladni kapital
X4 = "Celkové dluhy

Rozdilné je 1 kritérium hodnoceni, podniky s minimdlni pravdépodobnosti bankrotu

maji Z vyssi nez 2,70, podniky nachylné k bankrotu mensi nez 1,20 [8].

Indexy IN

Manzelé Neumaierovi sestavili Ctyfi indexy, které uméji posoudit finan¢ni vykonnost a
dtavéryhodnost ¢eskych podnik.

Index IN95 je zalozen na analyze 24 empiricko-induktivnich ukazatelovych systémd,
které vznikly na zdkladé modelti ratingu a praktickych zkuSenostech pfi analyze
finan¢niho zdravi podnik. Index mé& 70 % uspesSnost pii odhadech platebni
neschopnosti. Stejné jako Altmanovo Z-skore obsahuje index IN95 standardni
pomérové ukazatele z oblasti aktivity, vynosnosti, zadluZenosti a likvidity. Je dén

vztahem:
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IN9S =V1xA+V2xB+V3xC+V4xD+V5+xE—-V6xF (1.38)

kde

A = aktiva / cizi kapital

B = EBIT / ndkladové uroky

C = EBIT / celkové aktiva

D = celkové vynosy / celkova aktiva

E = obéznd aktiva / kratkodobé zavazky a uvéry
F = z&vazky po 1htt¢ splatnosti / vynosy

V1 az V6 = vahy jednotlivych ukazatelt

Viéhy se vypocitaji jako podil vyznamnosti ukazatele ke kriteridlni hodnoté ukazatele.
Vyznamnost jednotlivych ukazateli je vysledkem analyzy empiricko-induktivnich
ukazatelovych systému a je urCena dle Cetnosti vyskytu ukazatele. Kriterialni hodnoty
se stanovi jako vazeny aritmeticky primér za jednotliva odvétvi.

Klasifikace podniku se provede nasledné:

IN vétsi nez 2 — 1ze predvidat uspokojivou finanéni situaci

IN vétsi nez 1 a mensi nebo rovno 2 — ,,Seda zona* nevyhranénych vysledka

IN mensi nebo rovno 1 — podnik je ohrozen vaznymi finan¢nimi problémy [7].

Index IN99 zduraziiuje pohled vlastnika a vyjadiuje bonitu podniku z hlediska jeho
finan¢ni vykonnosti. Upravuje vahy pouzité v indexu IN95, rovnice je nésledujici:

IN99 = —0,017 *x A+ 4,573« C + 0,481« D + 0,015 * E

Vysledna klasifikace se provede nasledné:

IN vétsi nez 2,70 — podnik dosahuje kladné hodnoty ekonomického zisku

IN vé&tsi nebo rovno 1,42 a mensi nebo rovno 2,07 — nejednoznacna situace, ale podnik
spiSe tvofi hodnotu

IN vétsi nebo rovno 1,089 a mensi nez 1,42 — nejasna situace, podnik ma prednosti, ale i
vyraznéjsi problémy

IN vétsi nebo rovno 0,684 a mensi nez 1,089 — podnik spiSe netvoii hodnotu

IN mensi nez 0,684 — zaporna hodnota ekonomického zisku [7].

40



Bonitni index IN99 doplituje bankrotni index IN95. Bonitni index ma 85 % uspésnost a
je vhodny zejména v ptipadech, kdy lze jen obtizné stanovit alternativni naklad na

vlastni kapital podniku, ktery je zdkladni podminkou pro propocet ekonomického zisku

[7].

Index INO1 vznikl spojenim obou vySe uvedenych indexd, je zalozen na diskrimina¢ni
analyze vzorku 1915 podnikti z primyslu, rozdélenych na skupinu 583 podnika
tvoricich hodnotu, skupinu 503 podnikli v bankrotu nebo tésné pied bankrotem a 829

ostatnich podnikd. Rovnice tohoto indexu je nésledujici:

IN01=0,13xA+0,04*B+392xC+0,21+«D + 0,09 «xE (1.39)

Klasifikace firmy se provede nasledovné:

IN vétsi nez 1,77 — je dosazeno kladné hodnoty ekonomického zisku

IN vétsi nebo roven 0,75 a menS$i nebo roven 1,77 — ,,Seda zo6na*, netvori hodnotu ale
také nazbankrotuje

IN mensi nebo rovno 0,75 — podnik spé&je k bankrotu [7]

Index INQ5, posledni z indext manzeli Neumaierovych, je aktualizaci indexu INO1 na

zékladé dat pramyslovych podnikt z roku 2004.
IN0O5=10,13xA4A+0,04*B+397*C+0,21xD+0,09*E (1.40)

Hranice pro klasifikaci podniku jsou:

IN vétsi nez 1,6 — predpoklada se uspokojiva finanéni situace

IN vétsi nez 0,9 a mensi nebo roven 1,6 —,,Seda zona“

IN mensi nebo roven 0,9 — podnik je ohrozen vaznymi finanénimi problémy [7].
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2 Analyza soucasného stavu

2.1 Predstaveni spolec¢nosti

K analyze finan¢ni vykonnosti byla vybrana spole¢nost MERLIN-PLUS spol. sr.o.
Jedna se o autorizovaného distributora oleji a maziv. Hlavni pfedmét podnikani
spole¢nosti je koupé zbozi za ti¢elem jeho dalsiho prodeje a prode;.

Spolecnost vznikla 14. 2. 1997 zapisem do OR. V roce 2002 zahgjila jako smluvni
prodejce oleji a maziv velkoobchodni ¢innost z pronajatych prostor v Bieclavi. Zlom
vV dosavadnim plsobeni spolecnosti pfichdzi v roce 2005, kdy byla zahijena vystavba
novych skladovych prostor v obci Hrusky u Bfeclavi. V roce 2010 je zahajen prodej

ptes e-shop pod webovou doménou www.automobiloveoleje.cz.

IMERLINsus

OLEJE - MAZIVA
Obr. 1: Logo spolec¢nosti (Zdroj: [9])

MERLIN-PLUS vystupuje jako:

- Velkoobchodni distributor olejii a maziv v regionu celé Moravy
- Autorizovany distributor olejii a maziv TOTAL

- Distributor automobilovych oleji ELF

- Smluvni prodejce maziv a autochemikalii MOL

- Maloobchodni prodejna v HruSkach u Bteclavi

- Autoservis a pneuservis [9]

Zakaznici

Nejvétsi podil zakaznikli spolecnosti MERLIN-PLUS tvofi autodopravci, servisy,
pramyslové podniky a zemédé€lska druzstva. Neni snadné si klientelu udrzet, ale 1
ziskavat nové zdkazniky, proto se firma snazi zabezpecit vSem zakaznikiim kvalitni a

cenov¢ piijatelné produkty.
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Servis je zajistovan prostiednictvim firemnich obchodnich zastupcti, ktefi pravidelné
navstévuji svétené portfolio zakaznikl a snazi se uspokojit veskeré jejich pozadavky,

které se tykaji jak dodani zbozi, tak i souvisejiciho poradenského servisu.

Trh motorovych olejit v CR

Na trhu motorovych oleji v CR jsou nabizeny stovky riznych druhd olejii S riznou
viskozitou 1 vykonnostni tfidou, pod desitkami firemnich znacek. Mezi tuzemskymi
vyrobci mizeme zminit napiiklad PARAMO nebo KORAMO. Ze zahrani¢nich znacek
nebo vyrobcl mizeme jmenovat napiiklad ARAL, AGIP, BP, CASTROL, ELF, ESSO,
MOBIL, OMV, SHELL, SLOVNAFT aj. Celkovy objem prodeje motorovych oleji
posledni 1éta spisSe klesd, je to zpusobené hlavné tim, Ze ptibyvaji nova vozidla. Praveé
nova vozidla maji niz§i spotfebu motorového oleje (méné nez 1 % na spotiebované
palivo), naopak u star$ich typl vozidel to byvalo az kolem 3 %. Nabidka motorovych
olejti je v CR pomérné pestra a jejich koupi je mozno realizovat pievazné na Gerpacich
stanicich, servisech, ale 1 supermarketech, které¢ Casto nabizeji motorové oleje za nizsi
ceny. Novodobym trendem je klesajici prodej u Cerpacich stanic a stoupajici prodej
v servisech, kde se pfimo provadi vyména oleje. Ceny nejnovéjsSich motorovych oleji

byvaji podstatné vyssi nez oleje pro starsi typy motort.
Organizacni struktura

Spole¢nost MERLIN-PLUS spol. s r.o. ma momentalné 14 zaméstnanct. Organizacni

strukturu miizeme vidét na nasledujicim diagramu.
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Obr. 2: Organizaéni struktura spoleénosti (Zdroj: vlastni zpracovani)

2.2 Analyza zisku a trzeb

2.2.1 Zisk pred zdanénim (EBIT)

EBIT neboli zisk pfed zdanénim ndm do jisté miry ukazuje, jak je spolecnost ve svém
podnikani ispésna, a je pro nas dilezity pii rozhodovani, zda v podnikani pokracovat ¢i
skoncit. Hodnoty zisku pfed zdanénim spolec¢nosti MERLIN-PLUS za obdobi 2008 —

2013 jsou uvedeny v tabulce ¢. 4.

Tab. 4: EBIT v tis. K¢ (Zdroj: [10], zpracovani vlastni)

[ Rok Vi

1 2008 1921
2 2009 357
3 2010 167
4 2011 409
5 2012 432
6 2013 113
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Grafické znazornéni ¢asové rady
V nasledujicim sloupcovém grafu jsou zobrazeny hodnoty zisku pied zdanénim za

obdobi 2008 — 2013.

EBIT
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[tis. K]
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W EBIT
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2008 2009 2010 2011 2012 2013
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Graf 1: EBIT v tis. K¢ (Zdroj: [10], zpracovani vlastni)

Subjektivni analyza grafu

Nejvyssi hodnoty dosahl EBIT v roce 2008, poté nastal vyrazny propad, ktery se v roce
2009 zastavil pouze na hodnoté 357 tis. K& zisku pied zdanénim. Od roku 2009
nasleduje mirny pokles, nartust a poté opét pokles, ktery v roce 2013 konci na 113 tis.
K¢. Nasim ukolem nyni bude pokusit se najit vhodnou regresni funkci a stanovit

pravdépodobny vyvoj zisku pfed zdanénim na nasledujici roky.

Zakladni charakteristiky

Nejdiive zjistime podle vzorce (1.1) prumér asové fady y. Vysledna hodnota je 566,5
tis. K¢. Vysledkem se rozumi, Ze spole¢nost MERLIN-PLUS dosahuje za poslednich
Sest sledovanych let kazdoro¢né€ primérného zisku piiblizné€ 566,5 tis. K¢.

Pramér prvnich diferenci 1d(y) po pouziti vzorce (1.4) vychazi -361,6. Vysledek
muzeme interpretovat tak, zZe kazdym rokem zisk pfed zdanénim klesne v priméru o

361,6 tis. K¢.
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Posledni charakteristika, které se budeme vénovat, je primérny koeficient rastu k(y).
Po dosazeni do vzorce (1.6) dosp&jeme k vysledku 0,57. Kazdy rok naseho sledovaného

obdobi tedy hodnota zisku pied zdanénim klesla asi 0 43 %.

Trend a vyrovnani ¢asové rady

Z grafu je patrné, Ze vyvoj naseho ukazatele ma zpocatku strmy pribéh, ktery se poté
ustali a nasleduji jen mirné vykyvy. K vyrovnani této casové fady je nejvhodnéjsi pouzit
modifikovany exponencidlni trend, coZ ndm potvrzuje i index determinace I?
s vysledkem pfiblizn¢ 0,95. 95 % rozptylu zisku pted zdanénim se da vysvétlit zvolenou

funkci. Odhad modifikovaného exponencialniho trendu:

A(x) = 272,21 + 11317,79 % 0,135®

Nésledujici tabulka obsahuje hodnoty EBIT y; (v tis. K&) a vyrovnané hodnoty n; za
obdobi 2008 — 2013.

Tab. 5: vyrovnané hodnoty EBIT v tis. K& (Zdroj: [10], zpracovani vlastni)

i (X) Rok Vi ni
1 2008 1921 1800
2 2009 357 478
3 2010 167 300
4 2011 409 276
5 2012 432 273
6 2013 113 272

Prognoza

Po tspésném vyrovnani dat modifikovanym exponencidlnim trendem muzeme stanovit
prognozu na nasledujici roky. Dosazenim do pfedpisu nasi regresni funkce dostaneme
v roce 2014 hodnotu 272 tis. K¢&. V roce 2015 se dostaneme na téméi stejnou hodnotu.

Nase vypocty a progndzy jsou zachyceny v grafu €. 2.

46



2500

2000
. 1500 -
0
¥
» I EBIT
+, 1000 - i

=—@=—Vvyrovnana data
500 - progndza
0 .
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Roky

Graf 2: vyrovnané hodnoty EBIT v tis. K¢ (Zdroj: [10], zpracovani vlastni)

2.2.2 Trzby

Vzhledem k tomu, Ze hlavni ptedmét podnikani spole¢nosti MERLIN-PLUS je koupé
zbozi za ucelem jeho dalSiho prodeje, je spole¢nost zavisla na trzbach za prodej zbozi.
Trzby za prodej zbozi jsou bezkonkuren¢né nejvyssi vynosovou polozkou spolecnosti
MERLIN-PLUS. Jejich analyza se tedy dd povazovat za velice dllezitou. ZvySovani
trzeb pii zachovani konstantnich nakladi muze vést ke zvySeni Cistého zisku, jehoz
tvorba je jednim z primarnich cili vétSiny spolecnosti. Podivame se tedy na vyvoj trzeb

za prodej zbozi za poslednich Sest let, za které mame k dispozici vykaz zisku a ztraty.

Tab. 6: trzby za prodej zbozi v tis. K& (Zdroj: [10], zpracovani vlastni)

i Rok Vi

1 2008 75 956
2 2009 53731
3 2010 66 945
4 2011 65 227
5 2012 72 692
6 2013 67 921
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Grafické znazornéni
Hodnoty trzeb za prodej zbozi (y;) nyni graficky znazornime. Jedna se o intervalovou
casovou fadu, kterou si znadzornime sloupcovym grafem. Svisld osa ndm znaci trzby za

prodej zbozi v tis. K¢ a na vodorovné ose najdeme jednotlivé roky.
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Graf 3: trzby za prodej zbozi v tis. K¢ (Zdroj: [10], zpracovani vlastni)

Subjektivni analyza grafu

Maxima doséahla hodnota trzeb v roce 2008, kdy se ro¢ni trzby vy$plhaly témét na 80
mil. V roce 2009, z velké ¢asti z dusledku celosvétové hospodaiské krize, nastal propad
o vice nez 20 mil. Spolecnost se z této krize zjevné rychle zotavila, protoze v roce

nasledujicim trzby stouply k 70 mil. a od té doby kolisaji praveé kolem této hodnoty.

Zakladni charakteristiky

Aplikaci vzorce (1.1) nejprve vypocteme primeér ¢asové fady y. Dospéjem k vysledku
69 219 tis. K¢. Kazdoroéni praimérna hodnota trzeb za prodej zbozi za nami sledované
obdobi ¢ini tedy 69 219 tis. K¢.

Pramér prvnich diferenci 1d(y), vypoéteny za pomoci vzorce (1.4), &ini -1517.
Hodnota trzeb za poslednich Sest sledovanych let kazdorocné v priméru klesla o 1 517
tis. K¢&.

K zjisténi primérného koeficientu ristu k(y) pouZijeme vzorec (1.6). Vysledek 0,98

nam tika, ze trzby za prodej zbozi v priméru klesaji kazdoro¢né o zhruba 2 %.
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Trend a vyrovnani ¢asové rady

Prvni pohled na graf by nas mohl svadét k vyrovnani ¢asové fady pomoci regresni
pifimky. OvSem pouziti vzorce (1.8) pro zjisténi indexu determinace naSi prvni
myslenku hned vyvrati. Hodnota indexu determinace jak regresni pfimky, tak i dalSich
regresnich funkci se nachézi blizko nuly, z toho divodu pouziti zddné regresni funkce
V tomto piipad¢é neptichdzi v uvahu. Pro lepsi ptrehled o vysi trzeb a jejich kolisani

muzeme nanést do naseho prvotniho grafu pfimku jejich primérné hodnoty.
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Graf 4: Trzby za prodej zbozi v tis. K¢ (Zdroj: [10], zpracovani vlastni)

2.3 Analyza ukazatelii finan¢ni analyzy

2.3.1 Rentabilita

Jako prvni polozku finan¢ni analyzy jsme vybrali rentabilitu neboli ziskovost. Vypocty
byly provedeny za pomoci vzorct uvedenych v teoretické ¢asti. V niZze uvedené tabulce
jsou vypocteny rentability aktiv (ROA), investic (ROI), vlastniho kapitdlu (ROE) a
trzeb (ROS).
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Tab. 7: rentability spole¢nosti MERLIN-PLUS (Zdroj: [10], zpracovani vlastni)

Rok ROA ROE ROI ROS
2008 7,135 0,281 0,071 0,019
2009 1,321 0,041 0,013 0,004
2010 0,608 0,021 0,006 0,002
2011 1,338 0,052 0,013 0,005
2012 1,400 0,049 0,014 0,004
2013 0,390 0,008 0,004 0,001

Grafické znazornéni ¢asové rady

Jako ukazatel vhodny pro nasi analyzu si zvolime rentabilitu aktiv (ROA). Ve vyse
uvedené tabulce si mizeme v§imnout, Ze nejvyssi hodnoty dosdhly vSechny rentability
vroce 2008, kdy spolecnost MERLIN-PLUS dosahla za nami sledované obdobi
nejvyssi hodnoty. Konkrétné u ROA je to dano predevS§im tim, Ze spolecnost dosdhla

nejvyssiho zisku pied zdanénim, konkrétné 1 921 tis.
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Graf 5: ROA spole¢nosti MERLIN — PLUS (Zdroj: [10], zpracovani vlastni)

Subjektivni analyza grafu

Za poslednich Sest let, za které analyzu provadime, si 1ze v§imnout, Ze nejvyssi hodnoty

dosdhla ROA v roce 2008, a to konkrétné hodnoty 7,135. V roce 2009 nastal prudky
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pokles, spole¢nost dosahla niz§iho zisku, coz se vyrazné¢ projevilo na vysledné

ziskovosti. V nasledujicich ctyfech letech rentabilita aktiv kolisa kolem jedné.

Zikladni charakteristiky

Aplikaci vzorce (1.1) vypocteme primérnou hodnotu casové fady y. Vysledek 2,032

nam udéava primérnou kazdoro¢ni hodnotu ROA.

Primér prvnich diferenci 1d(y), po uziti vzorce (1.4) vychazi — 1,35. ROA tedy kazdy

rok pramérn¢ klesne o piiblizné 1,35.

Posledni charakteristikou je pramérny koeficient rastu k(y), ktery po dosazeni do
vzorce (1.6) ¢ini po zaokrouhleni 0,56. Vysledku mizeme rozumét tak, ze kazdym

rokem se ROA snizi o pfiblizné 44 %.

Trend a vyrovnani ¢asové rady

Pii pohledu na graf mizeme vidét, Ze hodnota ROA nejdiive klesa a poté se zaCina
postupné ustalovat. Pro vyrovnani této casové fady a stanoveni prognozy na nasledujici
roky se nabizi pouziti modifikovaného exponencionalniho trendu, coz nam potvrzuje 1
index determinace I?, ktery po dosazeni do vzorce (1.8) vychazi 0,96. Tento vysledek

nam tika, Ze 96 % rozptylu ROA se dé vysvétlit zvolenou funkci.
Modifikovany exponencidlni trend je v tomto piipad€ dan predpisem:
A(x) = 0,89 + 37,26 * 0,155®

V tabulce ¢. 8 jsou uvedeny hodnoty rentability aktiv y; a vyrovnané hodnoty
f; v letech 2008 — 2013.
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Tabulka ¢. 8: vyrovnané hodnoty ROA (Zdroj: [10], zpracovani vlastni)

Prognéza

Hodnoty casové tfady jsme vyrovnali pomoci modifikovaného exponenciondlniho
trendu. Dosazenim do piredpisu regresni funkce jsme zjistili predpokladany vyvoj
rentability aktiv v letech 2014 a 2015. Pfi nezménénych podminkach a neocekavanych

zménach by hodnota rentability aktiv méla v letech 2014 a 2015 po zaokrouhleni ¢init

i (X) Rok Vi M
1 2008 7,135 6,665
2 2009 1,321 1,785
3 2010 0,608 1,029
4 2011 1,338 0,916
5 2012 1,400 0,893
6 2013 0,390 0,891

ptiblizné 0,890.
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Graf ¢. 6: vyrovnana data ROA (Zdroj: [10], zpracovani vlastni)
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2.3.2 Celkova zadluZenost

Dalsim ukazatelem, ktery je tieba stale sledovat a analyzovat, je celkova zadluzenost.
Tento ukazatel nam vyjadiuje, kolik % z celkového kapitalu tvofi cizi zdroje.
V nésledujici tabulce mame hodnoty celkové zadluzenosti spolecnosti MERLIN-PLUS
za obdobi 2008 — 2013.

Tab. 9: Celkova zadluzenost v % (Zdroj: [10], zpracovani vlastni)

i Rok Vi

1 2008 79,799
2 2009 79,225
3 2010 79,129
4 2011 79,380
5 2012 74,968
6 2013 76,236

Grafické znazornéni ¢asové rady
Opét se jedna o intervalovou ¢asovou fadu a muzeme tudiz pouzit sloupcovy graf.
Celkova zadluzenost je zde zaznamenana za roky 2008 — 2013. Na svislé ose jsou

uvedeny miry zadluZeni v procentech a na vodorovné ose najdeme jednotlivé roky.
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Graf ¢. 7: celkova zadluzenost v % (Zdroj: [10], zpracovani vlastni)
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Subjektivni analyza grafu

V prvnich c¢tyiech letech, za které je celkova zadluzenost analyzovana, se jeji hodnota
pohybuje mirn€ pod 80 %. V roce 2012 podil cizich zdroji klesl na hodnotu kolem 75
%. Nasledujici rok nastal mirny nartst. NejvySsi zastoupeni v cizich zdrojich maji
bankovni uvéry a vypomoci, které spole¢nost MERLIN-PLUS vyuzila k realizaci

stavby nového sidla a které postupné splaci.

Zakladni charakteristiky

Pomoci vzorce (1.1) opét vypocteme primér hodnot ¢asové fady y. Dostaneme se na
hodnotu 78,123 %, ktera tedy udava pramérnou ro¢ni vysi celkové zadluzenosti.
Primérnou ro¢ni zménu sledované¢ho ukazatele vypocteme aplikaci vzorce (1.4).
Vysledkem je pramér prvnich diferenci 1d (y) s hodnotou — 0,713.

Posledni zékladni charakteristikou je primérny koeficient ristu k(y). K vypoétu
pouzijeme vzorec (1.6), jehoz vysledkem je hodnota 0,991. Kazdy rok hodnota celkové

zadluzenosti praimérné klesne ptiblizné o 1 %.

Trend a vyrovnani ¢asové rady

NasSe casova fada ma spiSe klesajici tendenci. Vzhledem k tomu, Ze do cizich zdroja
spadaji zejména kratkodobé a dlouhodobé uvéry, dad se ocekavat, ze budou
Vv nasledujicich letech postupné splaceny. Nejvhodnéjsi funkci, kterou by se ¢asova fada
dala vyrovnat, je regresni pfimka. Pro ovéfeni vhodnosti pouziti této funkce mizeme
opét vyuzit indexu determinace I?. Vyslednid hodnota 0,65 je dostate¢né vysoka,
abychom ndmi zvolenou regresni pfimku mohli vyuzit.

Ptedpis regresni ptimky ma nasledujici tvar:

A(x) = 81,157 — 0,867x

V nasledujici tabulce najdeme hodnoty celkové zadluzenosti y; a vyrovnané hodnoty 7;

za obdobi 2008 az 2013.
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Tab. 10: vyrovnané hodnoty celkové zadluzenosti v % (Zdroj: [10], zpracovani vlastni)

i (X) Rok Yi fii
1 2008 79,799 80,290
2 2009 79,225 79,423
3 2010 79,129 78,556
4 2011 79,380 77,689
5 2012 74,968 76,822
6 2013 76,236 75,955

Prognoza

Poté, co se nam povedlo Usp&Sné vyrovnat data pomoci regresni piimky, milZeme
spocitat pravdépodobny vyvoj celkové zadluzenosti v letech 2014 a 2015. Po dosazeni
do nasi regresni funkce nam v roce 2014 vychazi celkova zadluzenost ve vysi 75,088 a
V roce nasledujicim 74,221.

Vsechny hodnoty z vySe uvedeny tabulky najdeme graficky znazornény v grafu €. 8.
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Graf ¢. 8: vyrovnané hodnoty celkové zadluzenosti v % (Zdroj: [10], zpracovani vlastni)

55



2.3.3 Doba obratu zasob

Nyni se podivame na jeden z ukazatelli aktivity — dobu obratu zasob. Hodnota tohoto

A4

vyjadieny ve dnech.

Tabulka ¢. 11: Doba obratu zasob ve dnech (Zdroj: [10], zpracovani vlastni)

i Rok Vi

1 2008 16,605
2 2009 24,022
3 2010 17,206
4 2011 25,157
5 2012 24,825
6 2013 27,243

Grafické znazornéni ¢asové rady
Hodnoty doby obratu zasob si graficky znazornime pomoci sloupcového grafu. Na
vodorovné ose najdeme jednotlivé roky a na svislé ose hodnoty doby obratu zasob ve

dnech.
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Graf 9: doba obratu zasob ve dnech (Zdroj: [10], zpracovani vlastni)
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Subjektivni analyza grafu

V prvnim roce naseho sledované¢ho obdobi byla hodnota doby obratu zasob na relativné
nizké urovni piiblizn€¢ 16,6 dne. V poslednim roce jiz tato hodnota dosahla ptiblizné
27,2 dne. Casova fada ma stoupajici tendenci a v piistich letech mizeme o¢ekavat opdt

mirny rist.

Zakladni charakteristiky

Primér casové tady, oznaceny jako y, nam po aplikaci vzorce (1.1) vychazi piiblizné
22,51. Primérna roéni hodnota doby obratu zasob za naSe sledované obdobi je ptiblizné
22,51 dne.

Primér prvnich diferenci 1d(y) po pouziti vzorce (1.4) vychéazi 2,13. Kazdym rokem
doba obratu zasob vzroste asi 0 2,13 dne.

Pramérny koeficient réistu k(y), jehoz hodnotu dostaneme pouzitim vzorce (1.6),

vychazi ptiblizné 1,10. Kazdy rok vzroste hodnota doby obratu zasob ptiblizné o 10 %.

Trend a vyrovnani ¢asové rady

Hodnota doby obratu zasob se témét kazdym rokem zvySuje, nabizi se tedy pouZit
regresni piimku. Vhodnost naeho vybéru nam potvrdi ¢i vyvrati index determinace 2.
Vysledek 0,58 je blize spiSe jedné nez nule. V tomto pfipadé mizeme tedy k vyrovnani
dat doby obratu zasob pouzit regresni pfimku.

Odhad regresni pfimky 7j(x) je dan pfedpisem:

A(x) = 16,156 + 1,815(x)

V tabulce ¢. 12 jsou uvedeny plvodni hodnoty doby obratu zasob y; a vyrovnané

hodnoty #j; za obdobi 2008 — 2013.
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Tab. 12: vyrovnané hodnoty doby obratu zasob ve dnech (Zdroj: [10], zpracovani

vlastni)
i (X) Rok Vi N
1 2008 16,605 17,971
2 2009 24,022 19,786
3 2010 17,206 21,601
4 2011 25,157 23,416
5 2012 24,825 25,231
6 2013 27,243 27,081
Prognoza

Data jsme tspésné vyrovnali regresni piimkou. Nyni mizeme stanovit prognézu na rok
2014 a 2015. Po dosazeni c¢isla sedm do nasi regresni funkce dostaneme hodnotu
29,106, kterou mizeme interpretovat tak, ze v roce 2014 pii nezménénych podminkéach
ocekavame dobu obratu zasob ve vySe pfiblizn€ 29,106 dne. Dosazenim c¢isla osm
zjistime dobu obratu zasob za rok 2015, ktera ¢ini 30,676 dne.

Grafické znazornéni naseho snazeni najdeme nize.
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Graf 10: vyrovnané hodnoty doby obratu zasob ve dnech (Zdroj: [10], zpracovani
vlastni)
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2.3.4 IndexINO5
Poslednim ukazatelem, na ktery se podivame, je znamy bankrotni model INOS. Hodnoty

indexu INOS5 za jednotlivé roky najdeme v nasledujici tabulce.

Tab. 13: hodnoty indexu INO5 (Zdroj: [10], zpracovani vlastni)

i Rok Vi

1 2008 1,215
2 2009 0,739
3 2010 0,788
4 2011 0,777
5 2012 0,856
6 2013 0,780

Grafické znazornéni ¢asové rady

Opét se jedna o intervalovou ¢asovou fadu, mizeme tedy pouzit sloupcovy graf.
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Graf 11: hodnoty indexu INO5 (Zdroj: [10], zpracovani vlastni)

Subjektivni analyza grafu
Vysledné hodnoty indexu INO5 nam fikaji, zdali spole¢nosti hrozi bankrot, ¢i ne. Cim je
vy$$i hodnota indexu, tim niZsi riziko hrozi. V nasem piipadé se hodnoty indexu, vyjma

roku 2008, nachazeji pod hranici jedné. Rok 2008 piinesl za nase sledované obdobi
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nejlepsi vysledek. V roce nasledujicim jiz nésleduje prudky pokles. Od roku 2009
hodnoty indexu spiSe kolisaji kolem hodnoty 0,8.

Zakladni charakteristiky

Pramér ¢asové fady y za pomoci vzorce (1.1) vychazi 0,859. Primérna hodnota indexu
INOS je za nase sledované obdobi kazdoro¢né ptiblizng 0,859.

Primér prvnich diferenci 1d(y) vyuzitim vzorce (1.4) ndm udavd hodnotu -0,087.
Hodnota indexu INO5 primérné kazdoro¢né klesne asi o 0,087.

Nakonec primémy koeficient riistu k(y), vypoéteny dle (1.6), vychazi 0,915. Hodnota

indexu INOS5 kazdoro¢né prumérné klesne asi o 8,5 %.

Trend a vyrovnani ¢asové rady

Casova fada nejprve prudce klesla a poté se za¢ala ustalovat. Tomuto priib&hu by mohl
nejlépe odpovidat modifikovany exponencidlni trend, coZz si ovéfime indexem
determinace I2. Aplikaci vzorce (1.8) se dostaneme k vysledku 0,66. Jde o hodnotu,
ktera se blizi spise k jedné, modifikovany exponencialni trend mizeme tedy v tomto
pfipad¢ pouzit.

K odhadu modifikovaného exponencionalniho trendu pouzijeme piedpis:
A(x) = 0,74 + 0,78 * 0,4279X
Nyni mizeme za x dosadit jednotlivé roky, ¢imZ zjistime vyrovnané hodnoty indexu

INO5 pomoci modifikovaného exponencionalniho trendu. Vyrovnané i prvotni hodnoty

za naSe sledované obdobi najdeme v nasledujici tabulce:
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Tab. 14: vyrovnané hodnoty indexu INO5 (Zdroj: [10], zpracovani vlastni)

i (X) Rok Yi fl;
1 2008 1,215 1,074
2 2009 0,739 0,883
3 2010 0,788 0,801
4 2011 0,777 0,766
5 2012 0,856 0,751
6 2013 0,780 0,745

Prognoza

Pouzitim naSeho vySe uvedeného predpisu regresni funkce nyni miZeme vypocist
ocekavané hodnoty indexu INOS5 v letech 2014 a 2015. Po dosazeni hodnoty 2014,
respektive 2015 namisto t nam vychazi 0,742 a 0,741. V roce 2014 mizeme ocekavat
hodnotu indexu pfiblizné€ 0,742 a v roce 2015 asi 0,741.

Prvotni hodnoty, vyrovnané hodnoty i prognoézované hodnoty mame graficky

znazornény v grafu ¢. 12.
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Graf 12: vyrovnané hodnoty indexu INO5 (Zdroj: [10], zpracovani vlastni)

61



2.4 Srovnani s konkurenci

Jak jiz bylo dfive zminéno, konkurence v oblasti distribuce olejii a maziv je v Ceské
republice znacna. Jako vhodné konkurenty pro srovnani se spole¢nosti MERLIN-PLUS
spol. sr.0. zvolime spole¢nost MADOIL s.r.0., ktera sidli jen par kilometrii od nasi
analyzované spole¢nosti, a spole¢nost LUBSTAR a.s., ktera patii k pfednim prodejciim
olejti a maziv v Ceské republice. Obé spole¢nosti si nyni ve zkratce piedstavime a poté

provedeme srovnani finan¢nich ukazateld.

MADOIL s.r.o.

Spole¢nost vznikla v roce 1996. Spole¢nost vystupuje jako dodavatel olejli, maziv,
specialnich produktl jak pro drobné odbératele, tak 1 pro prumyslové zavody a dopravni
firmy. Spole¢nost také poskytuje kompletni tribotechnicky servis véetné filtrace a
aditivace oleju, elektrické a pneumatické naradi, autopfisluSenstvi, servisni a stavebni

chemii.

LUBSTAR a.s.

Spolecnost plisobi na ¢eském trhu s mazivy jiz vice nez dvacet let. Sidlo spolec¢nosti
najdeme v Kralupech nad Vltavou, kde se nachazi nejvétsi skladové zasoby oleju a
maziv Mobil v ramci celé stfedni Evropy. Spolecnost se specializuje také na znackové
oleje OMV, TIGROL a HOUGHTON. V ramci podnikani jsou poskytovany také rizné

sluzby, jako dodavka oleju, filtrace, tribotechnicky servis, zpétny odbér oleju atd.
Srovnani aktiv

Pro blizsi piedstavu, jaké podniky vlastné srovnavame, co se velikosti tyce, provedeme

nejprve srovnani celkovych aktiv.
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Graf 13: srovnani aktiv (Zdroj: [10] [11] [12], zpracovani vlastni)

Na prvni pohled je zfejmé, ze nejveétsi z naSich tii srovndvanych firem je Lubstar.
Merlin ma vysi aktiv posledni tfi srovnavané roky kolem 30 mil. a Madoil okolo 17 mil.
Miuzeme si téZ vSimnout, Ze u spole¢nosti Merlin a Madoil nenastavaji vyrazné zmény
ve vysi celkovych aktiv. Naopak u spolecnosti Lubstar se od prvniho sledovaného roku

do posledniho celkova vyse aktiv zménila o pfiblizné 45 mil. K¢ (narast).
Srovnani ukazatela rentability

Nyni si porovname nasSi spolecnost s vybranymi konkurenty pomoci ukazateld

rentability.
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ROA — Rentabilita aktiv

Srovnani ROA
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Lubstar 0,036 0,001 0,049 0,019 0,003 0,006

Graf 14: srovnani ROA (Zdroj: [10] [11] [12], zpracovani vlastni)

Obecné se da fict, ze ¢im je ukazatel rentability aktiv vyssi, tim Iépe. Nejlépe si vede
spole¢nost Madoil, ktera dosahuje béhem vsech Sesti let nejvyssi hodnoty ROA. Merlin
dosahl nejlepsiho vysledku hned v prvnim sledovaném roce, poté nasledoval pokles
zisku, diky ¢emuz se nyni ROA pohybuje na velmi nizké urovni. Spole¢nost Lubstar je
na tom podob¢, vrcholem byla hodnota 0,049 v roce 2010, ale jinak se d4 fici, ze jeho

rentabilita aktiv nedosahuje uspokojivé vyse.
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ROE — Rentabilita vlastniho kapitalu

Srovnani ROE
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Graf 15: srovnani ROE (Zdroj: [10] [11] [12], zpracovani vlastni)

I u rentability vlastniho kapitalu byva pravidlem, Ze vétSi hodnoty jsou pro spolecnost
lepsi. Nejvyssi hodnoty za nami sledované obdobi ze vSech tfi spolecnosti dosahla
spolecnost Merlin v roce 2008 (tento rok se dd povazovat za vubec nejlepsi, kdy
spolecnost dosahla ¢istého zisku cca 1,5 mil. K¢). Nasledujici roky uz bohuZzel tak

uspésné nejsou. Nejlépe ndm v této analyze vysla spole¢nost Madoil, kterd kazdorocné

drzi hodnotu ROE nad hranici 0,1.
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ROS — rentabilita trzeb

Srovnani ROS
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Graf 16: srovnani ROS (Zdroj: [10] [11] [12], zpracovani vlastni)

V analyze rentability trZzeb opét vychazi jako nejlepsi spole¢nost Madoil, ktera doséhla
ve vSech sledovanych letech nejvyssich hodnot. Spole¢nosti Merlin a Lubstar jsou na

tom da se fici podobné, jejich rentability trzeb kazdorocné kolisaji.
Srovnani ukazatela likvidity

V této ¢asti praci budeme analyzovat platebni schopnost vybranych podniki pomoci

analyzy bézné, pohotové a okamzité likvidity.
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Bézna likvidita (3. stupné)

Srovnani bézné likvidity
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Graf 17: srovnani bézné likvidity (Zdroj: [10] [11] [12], zpracovani vlastni)

Doporuéené hodnoty b&zné likvidity lezi v intervalu <1,5;2,5>. Zadnd znami
analyzovanych spolecnosti nedosahuje kazdorocné téchto hodnot. Lubstar se této
hodnot€ relativné blizi, ale Merlin a Madoil za nami analyzovanych Sest let nedosahly
ani minimalni hranice. Tyto nizké hodnoty by mohly znamenat vdzné problémy se

solventnosti.
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Pohotova likvidita (2. stupné)

Srovnani pohotové likvidity
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Graf 18: srovnani pohotové likvidity (Zdroj: [10] [11] [12], zpracovani vlastni)
Hodnoty pohotové likvidity by se mély nachazat v intervalu <1,0;1,5>. Nase tfi
spole¢nosti opét dosahuji nizsich hodnot, Zadna z nich nedosahla minimalni hranice.

Nejlépe si stoji opet Lubstar, nasledovana firmami Madoil a Merlin.

Hotovostni likvidita (1. stupné)

Srovnani hotovostni likvidity
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Graf 19: srovnani hotovostni likvidity (Zdroj: [10] [11] [12], zpracovani vlastni)
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Hodnoty posledniho ukazatele analyzy likvidity by se mély nachéazet v intervalu
<0,2;0,5>. Jako nejsolventnéjsi firmu zde mizeme opét vidét Madoil, kterd dosahla
Vv letech 2009 a 2010 doporucenych hodnot. V letech nasledujicich se vSak zatradi na
uroven naSich dvou konkurentl. Lze konstatovat, ze zddnad ze tii spolecnosti nema

na pokladn¢ a na uctech dostatek hotovosti k thradé¢ aktualné splatnych zavazkd.
Srovnani ukazateld aktivity
Ukazatele aktivity nam udavaji, jak umi spolecnosti vyuzivat vlozené prostiedky.

Konkrétné si rozebereme obrat celkovych aktiv a dobu obratu zasob.

Doba obratu celkovych aktiv

Srovnani obratu celkovych aktiv
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Graf 20: srovnani obratu celkovych aktiv (Zdroj: [10] [11] [12], zpracovani vlastni)

Doporu¢ené hodnoty obratu celkovych aktiv odbornici udavaji v intervalu <1,6;3,0>.
Nejlépe si vtomto srovnani vede Merlin a Lubstar, u kterych se d4 konstatovat, ze
optimalné vyuzivaji sva celkova aktiva. O poznani hiife je na tom Madoil, ktery se do
doporucenych hodnot nevesel ani v jednom z analyzovanych let. Madoil ma nedostatek

majetku a v budoucnu mu hrozi nutnost odmitat nékteré nové zakazky.
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Doba obratu zasob
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Graf 21: srovnani doby obratu zasob (Zdroj:

Doba obratu zasob by méla mit klesajici tendenci, avSak Vv piipad¢ naSich firem spiSe
stoupd. U spolecnosti Lubstar dosahla doba obratu zasob v roce 2013 témét 60 dni, coz

je vysoké ¢islo a souvisi s nim i1 vysoké skladovaci naklady. Nejlépe si naopak vede

[10] [11] [12], zpracovani vlastni)

Madoil, u kterého se primérné drzi zbozi v podnikani 10 — 16 dni.

Ukazatele zadluZenosti

Posledni ¢ast mezipodnikového srovnani bude vénovana ukazatelim zadluzenosti. Pro

analyzu jsme vybrali celkovou zadluZenost a irokové kryti.
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Celkova zadluZenost
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Graf 22: srovnani celkové zadluzenosti (Zdroj: [10] [11] [12], zpracovani vlastni)

Odborna literatura udava optimalni miru zadluzeni ve vysi 30 — 60 %. Do tohoto
intervalu se v kazdém z analyzovanych let vesla pouze spole¢nost Madoil, jez vyuziva
cizi zdroje kolem trovné 50 %. Spole¢nost Lubstar za posledni dva roky zvysila
hodnotu cizich zdroja, ta jiz dosahuje Grovné témet 70 %. Nejhlife nam vysla spole¢nost

Merlin, kterd v podnikéni vyuziva pouhych 24 % vlastnich zdrojt.

Urokové kryti
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Graf 23: srovnani arokového kryti (Zdroj: [10] [11] [12], zpracovani vlastni)




Hodnota trokového kryti by méla byt minimalné 1, coz znamena, ze spole¢nost zvlada
splatit uroky ze zisku, ale jiz nezbyvd z4dnd hodnota v podobé dani pro stat a ani
piidand hodnota pro vlastniky. Je doporuceno dosahovat hodnoty pievysujici 1. Velice
dobie v tomto ohledu dopadla spole¢nost Madoil, kterd nema nejmensi problém splacet
ze zisku nakladové uroky. Hife dopadla spolecnost Lubstar, kterd dosahla potifebnych
hodnot pouze v letech 2008, 2010 a 2011. Spolecnost Merlin dopadla v tomto sméru

nejhtre, urokové kryti presahlo hodnotu 1 pouze v roce 2008.

Vyhodnoceni mezipodnikového srovnani

Financ¢ni analyza nam naznacila, kde maji spole¢nosti mezery a kde jsou naopak silné.
V analyze rentability ve vSech smérech nejlépe vysla spole¢nost Madoil a lze fici, ze
tato spole¢nost je nejefektivnéjsi. Merlin a Lubstar v této analyze vyrazné zaostavaji a
mély by zapracovat na zvySeni téchto hodnot.

Dalsi ¢asti srovnani byla likvidita, ktera nam odhalila, které spolecnosti by dokazaly
rychleji pfeménit konkrétni aktiva na penize k thradé svych zévazkl a které pomaleji.
V tomto srovnani na tom je pravdépodobné nejlépe spolecnost Lubstar, kterd dosahuje
ze vSech tfi spole¢nosti, vyjma hotovostni likvidity, nejlepSich hodnot. Z vysledki
finan¢ni analyzy je vSak ziejmé, ze s likviditou maji problémy vSechny tfi spoleCnosti.
Za obdobi Sesti let, za které jsme analyzu provedli, ve vétSin¢ piipadii nedosahly
spole¢nosti ani minimalnich doporuc¢enych hodnot.

V analyze aktivity byly vyuzity dva ukazatele — obrat celkovych aktiv — kde si nejhtie
vedla spole¢nost Madoil, naopak Merlin a Lubstar se vesly do doporuc¢enych hodnot, a
doba obratu zasob, ve kterém je na tom nejhiife Lubstar, naopak Merlin a Madoil se drzi
na pfijatelné trovni.

V analyze zadluzenosti nejhlife dopadla spole¢nost Merlin, ktera vyuziva pfili§ velké
mnozstvi cizich zdroji a navic jeji vykazovany zisk se ani nepfiblizuje k hodnoté

nakladovych trokd, které je tfeba splacet.
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2.5 Celkové zhodnoceni

da se povazovat za konkurenceschopného hrace. Trzby spolec¢nosti dosahuji kazdoro¢né
nékolika desitek mil. K¢ Vzhledem ktomu, ze je spoleCnost autorizovanym
distributorem mnoha zndmych znacek motorovych olejii a maziv a také ma jiz mnoho
let svou stalou klientelu, da se usuzovat, ze trzby za prodej zbozi by mély dosahovat
podobnych hodnot jako v letech predeslych. HorSich vysledk spole¢nost dosahla
v analyze zisku pfed zdanénim. Jedinym uspéchem byl rok 2008, kdy spolecnost
dosahla hranice téméf 2 mil. K¢ NejmenSich hodnot bylo naopak dosazeno v roce
2013, avsak na zaklad¢ provedené statistické analyzy by mélo v letech 2014 a 2015

dojit kK mirnému naristu.

Dale byly v préaci analyzovany pomérové ukazatele, zejména pak rentabilita, likvidita,
aktivita a zadluZenost. V analyze rentability dosahuje spole¢nost velmi nizkych hodnot.
Kromé roku 2008 se vysledky vSech druhti rentabilit daji povazovat za neuspokojivé. I
ve srovnani s konkurenty spole¢nost nedopadla nejlépe, piedevSim ve srovnani
S MADOIL, s.r.o. vyrazné¢ zaostava. Na zaklad¢ statistické analyzy by mélo v letech

2014 a 2015 dojit k menSimu narlstu rentability aktiv.

Likvidit¢ jsme se veénovali pouze v Casti srovnani s konkurenci. Zjistili jsme, Ze
spole¢nost MERLIN-PLUS spol. s r.o. nedosahla pii analyze likvidit 1., 2., a 3. stupné
Vv Zadném z analyzovanych let minimélnich doporuc¢enych hodnot. Nejedna se ovSem o
nejvaznéjsi problém. Konkuren¢ni spolec¢nosti na tom byly podobné a dle vysledki to

vyrazn€ neovliviiuje jejich hospodatskou situaci.

Analyza aktivity byla vénovana zejména dob¢ obratu zasob. Tato doba by méla mit
nejlépe klesajici trend. V piipadé spolec¢nosti MERLIN-PLUS spol. s r.o. ma trend spise
mirné rostouci. Statistickd analyza predikuje mensi nartst pro roky 2014 a 2015.
V poslednim analyzovaném roce zaznamenala doba obratu zasob hodnoty pfiblizné 27

dni, coz se da stale povazovat za piijatelné.

Analyza zadluZenosti ndm poté ukazala, kde je nejslabsi stranka spolecnosti. I piesto, ze

predikce na nasledujici roky odhaduje postupné snizovani celkové zadluzenosti,
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hodnota cizich zdroji se bude jen pomalu snizovat a muze trvat i n¢kolik let, nez se

mira zadluzenosti dostane na ptijatelnou uroven.

V ramci analyzy bankrotnich modelt byl zvolen model IN05. Ukolem této analyzy bylo
zjistit, v jakém stavu se spole¢nost momentalné nachazi, zdali tvofi hodnotu ¢i sméfuje
k bankrotu. Tento ukazatel v sob¢ zahrnuje i polozky zadluZenosti a nakladovych trokd,

neni tedy pfekvapenim, Ze spolecnost se momentaln¢ ptiklani k druhé varianté.
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3 Vlastni navrhy reSeni

Posledni c¢ast diplomové prace je vénovdna navrhiim, které by mély pomoci zlepsit
celkovou ekonomickou situaci spole¢nosti MERLIN-PLUS spol. s r.o. Finan¢ni analyza
a nasledné i mezipodnikové srovnani vedly k nalezeni uré¢itych problémd, se kterymi se
spoleCnost momentalné¢ potykd. Za hlavni problémy se daji povazovat vysoka

zadluzenost, nizka hodnota tirokového kryti a nizka hodnota zisku a rentability.

Nejprve piedstavim navrhy, které by mohly vést ke snizeni vyuzivani cizich zdrojt, coz
je momentalné nejveétsim problémem spolecnosti MERLIN-PLUS spol. sr.0. Je sice
pravdou, ze cizi kapital se povazuje za levnéjsi a méné rizikovy nez vlastni, avSak jen
do ur¢ité miry. Cizi zdroje spolecnosti dosahuji téméf 80 % a nasim Ukolem bude najit
feSeni, kterd by mohla znamenat sniZeni této hodnoty. Statisticka analyza zadluZenosti
nam sice ukazala, ze v nasledujicich letech by se jeji hodnota méla snizovat, avSak
nejednd se o snizovani vyrazné.

Spolecnosti by mohla ke sniZeni zadluzenosti pomoci volba z nésledujicich strategii:

1) Strategie ve vlastni rezii

2) Strategie navySeni kapitalu

3) Strategie transformace na akciovou spole¢nost

Strategie ve vlastni rezii

Pravni forma se v této variant€¢ nezméni. Spolecnost se sama postara o sniZeni
zadluzenosti. Ukolem spole¢nosti by vtomto piipadé bylo zvySeni odbytu
prostfednictvim bonitnich zakazek nebo expandovanim na nové trhy.

Konkurence je v oblasti trhu s oleji a mazivy v Ceské republice zna¢na, zakaznici tlagi
na ceny a spoleCnosti jsOu nuceny snizovat cenu zbozi, ¢imz se snizi i marze
z prodaného zbozi. Vychodiskem by mohlo byt odliSeni se od konkurence, spole¢nost
musi nabidnout néco navic, vysledkem bude, Ze si zdkaznici k ndkupu vyberou prave
tuto spolecnost, ktera v konecném duasledku nebude muset jit s cenou zbozi vyrazné

dolt.
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Doporucuji zejména:

- prodlouzeni doby moznosti vraceni zboZi,

- bezplatné obcerstveni v arealu firmy,

- zapracovat na designu obalovych materiald,

- soucasti dodavky zbozi by mohly byt i reklamni ptedméty spolecnosti,

- za zkouSku by stélo i prodlouzeni oteviraci doby servisu a maloobchodni prodejny,

- obchodni zastupci spolec¢nosti by méli apelovat na osobni kontakt jak se stavajicimi
odbérateli, tak i s potencionalnimi zékazniky,

- investice do online marketingu, coz by zvysilo i objem prodeje prostiednictvim

internetového obchodu.

MERLIN-PLUS ma4 pole piisobnosti ptedevsim na trhu jizni Moravy. Po dukladné
analyze trha jinych ¢asti Ceské republiky, ptipadné sousednich stati, by se jako

moznost zvySeni odbytu nabizela expanze na tyto trhy.

Strategie navySeni kapitalu

Jako moznost ke snizeni zadluZenosti a také zvySeni diivéryhodnosti spolecnosti v této
strategii navrhuji vstup partnera, ktery by mél zajem podilet se na fizeni spole¢nosti a
zlepSeni jeji financni situace. ZvySeni kapitalu spolecnosti by vyrazné sniZilo celkovou

miru zadluzenosti.

Zména pravni formy
Transformace podniku na akciovou spolecnost je dalsi z moZnosti, jak zvysit zakladni
kapital podniku. Jako akciova spole¢nost by MERLIN-PLUS mohl mnohem rychleji

o

rust.

Zisk pred zdanénim

MERLIN-PLUS spol. sr.0. dosahuje nizké trovné zisku pfed zdanénim. Tento zisk
neni dokonce dostacujici ke splaceni nakladovych turokt, coz by mohlo v budoucnu
znamenat vazné finan¢ni problémy. Jak uz bylo vySe zminéno, zvysSeni obratu by mélo
pomoci i k dosazeni vys§iho zisku pfed zdanénim. Dosazeni vyssich hodnot zisku mutize

MERLIN-PLUS spol. s r.o. dosahnout samoziejmé také snizovanim nakladi. Moznosti
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by bylo zruseni ¢i omezeni sluzeb servisu a ostatnich sluzeb v arealu spolecnosti. Trzby
za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb v poslednim roce dosahly hodnoty “pouze* 2,5
mil. K¢. Naopak nakladova polozka vykazu zisku a ztraty — sluzby dosahuje skoro 3x
vys$$i hodnoty 6,2 mil. K¢. I piesto, Ze v téchto nakladech je zapocitana i platba za

externi U€etni, je v tomto ohledu spole¢nost ztratova.

Nizka uroven ukazatelu rentability

Finan¢ni analyza ukazateli rentability spole¢nosti MERLIN-PLUS spol. s r.0. pfinesla
vysledky, které nelze povazovat za nejlepsi. Ve statistické ¢asti jsem pro analyzu zvolil
rentabilitu aktiv. Modifikovany exponencidlni trend naznacil, ze vySe rentability by se
Vv nésledujicich dvou letech neméla moc ménit. VysSich hodnot rentability aktiv bude
mozné docilit stejnymi zplsoby, jaké byly zminény vySe. Bud’'to snizenim nékladii
predevsim Vv oblasti sluzeb, nebo zménou ¢i ptechodem na jinou podnikovou strategii,
coz bylo taktéz popséano vySe. Vzhledem k tomu, ze v analyze ukazatelll rentability
porovnavame zisk, ostatni ukazatele rentability by dosahovanim vyssiho zisku mély

taktéz rust.
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Zaver

Cilem diplomové prace bylo posouzeni financni situace spolecnosti MERLIN-PLUS
spol s r.o. pomoci ¢asovych fad. Dale pak pokusit se pomoci vhodné statistické metody
stanovit piedpokladany prub¢h ukazatele v budoucnu. V posledni ¢asti prace bylo
ukolem na zakladé provedenych analyz stanovit ndvrhy a opatfeni, které by mély slouzit
ke zlepSeni hospodarské situace spolecnosti.

Nezbytnou ¢asti prace jsou teoreticka vychodiska, ktera obsahuji dilezité informace
nutné k pochopeni a potifebné k provedeni naslednych vypoctt a analyz.

V praktické casti byly nejprve provedeny vypocty hodnot ukazatelii finan¢ni analyzy a
také dalSich vybranych ukazateld. Vysledna data byla pouzita pro analyzu statistickou,
ktera byla provedena za roky 2008 — 2013. V ptipadé nalezeni vhodné regresni funkce
byla data Gsp&$n¢ vyrovndna a stanovena progndza na roky 2014 a 2015. U vétSiny
ukazateld se podafilo najit vhodnou regresni funkci a stanovit prognézu, v opacném
ptipadé byla do ¢asové fady nanesena pouze prumérna hodnota ukazatele.

Dulezitou ¢asti prace bylo i1 srovndni spolecnosti se dvéma vybranymi konkurenty —
MADOIL, s.r.o. a LUBSTAR a.s. Tato ¢ast prace se jiZ vénovala pouze srovnani dat
finan¢ni analyzy.

O takika zadné existujici spole¢nosti se neda fici, Ze je naprosto dokonald. VétSina
podnikatelskych subjektl ¢eli riznym problémiim, at’ uz zavaznym, ¢i méné zavaznym.
Taktéz u spole¢nosti MERLIN-PLUS spol. s r.o. bylo zjisténo, ve kterych oblastech se
ji dafi 1épe a ve kterych hiaie. V posledni ¢asti prace byly tedy zminény konkrétni
problémy a ucinény navrhy ke zlepSeni, které by mohly poslouzit jako podnéty

k zamysSleni nebo jako alternativni feSeni konkrétniho problému.
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Ptiloha 1: Rozvaha spole¢nosti MERLIN-PLUS spol. s r.o. v letech 2008 — 2013

(Zdroj: vlastni zpracovani dle [10])

Cislo
Oznageni AKTIVA fadku Ugetni obdobi
a b C 2008 2009 2010 2011 2012 2013
AKTIVA CELKEM  (f. 02 + 03 + 31 + 63) 1 26924 | 27033 | 27483 30562 | 30857 ] 29010
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 2 0 0 0 0] 0 0
B. Dlouhodoby majetek (F. 04 + 13 + 23) 3 15488 | 15730| 16661 ) 17192| 15681 | 15 336
Dlouhodoby nehmotny majetek
B. 1 (. 05 az 12) 4 0 0 0 0 0 0
B. I Zfizovaci vydaje 5 0 0 0 0 0 0
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 6 0 0 0 0 0 0
Software 7 0 0 0 0 0 0
Ocenitelna prava 8 0 0 0 0 0 0
Goodwill 9 0 0 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 10 0 0 0 0 0 0
Nedokonceny dlouhodoby nehmotny
majetek 11 0 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
nehmotny majetek 12 0 0 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek
B. I (. 14 az 22) 13 15488 | 15730| 16661 | 17192| 15681 | 15336
B. I Pozemky 14 466 466 466 466 466 466
Stavby 15 12623 | 12699| 12818| 11927| 11068 10270
Samostatné movité véci a soubory movitych
véci 16 2148 1875 3333 4799 4142 4 600
Péstitelské celky trvalych porostl 17 0 0 0 0 0 0
Dospéla zvifata a jejich skupiny 18 0 0 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 19 0 0 0 0 0 0
Nedokoné&eny dlouhodoby hmotny majetek 20 251 690 3 0 5 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny
majetek 21 0 0 41 0 0 0
Oceniovaci rozdil k nabytému majetku 22 0 0 0 0 0 0
Dlouhodoby finanéni majetek
B. Il (. 24 az 30) 23 0 0 0 0 0 0
B. Il Podily v ovladanych a Fizenych osobach 24 0 0 0 0 0 0
Podily v u€etnich jednotkach pod
podstatnym vlivem 25 0 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 26 0 0 0 0 0 0
Pujcky a uveéry - ovladajici a Fidici osoba,
podstatny vliv 27 0 0 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby finanéni majetek 28 0 0 0 0 0 0
Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 29 0 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni
majetek 30 0 0 0 0 0 0
C. Obé&zna aktiva (F. 32 + 39 + 48 + 58) 31 11144 | 11082 | 10645| 13142 | 14932 13 377
C. 1 Zasoby (F. 33 az 38) 32 3599 3733 3302 4718 5123| 5331
C. 1 Material 33 0 69 65 65 376 307
Nedokong&ena vyroba a polotovary 34 0 0 0 0 0 0
Vyrobky 35 0 0 0 0 0 0




Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 36 0 0 0 0 0 0
Zbozi 37 3599| 3664| 3237 4653| 4747]| 5024
Poskytnuté zalohy na zasoby 38 0 0 0 0 0 0
C. 1l Dlouhodobé pohledavky (F. 40 az 47) 39 378 482 380 76 63 145
C. 1l Pohledavky z obchodnich vztaht 40 92 278 231 26 9 89
Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba 41 0 0 0 0 0 0
Pohledavky - podstatny vliv 42 0 0 0 0 0 0
Pohledavky za spoleéniky, ¢leny druzstva a
za UCastniky sdruzeni 43 0 0 0 0 0 0
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 44 123 55 0 0 4 0
Dohadné ucty aktivni 45 0 0 0 0 0 0
Jiné pohledavky 46 163 149 149 50 50 56
Odlozena dafova pohledavka 47 0 0 0 0 0 0
c. 1. Kratkodobé pohledavky (t. 49 a2 57) 48 6632| 6040 5142| 7077| 7837| 6642
C. . Pohledavky z obchodnich vztaht 49 6257| 5428| 4777| 6737| 7596| 6413
Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba 50 0 0 0 0 0 0
Pohledavky - podstatny vliv 51 0 0 0 0 0 0
Pohledavky za spolec¢niky, ¢leny druzstva a
za UCastniky sdruzeni 52 0 0 0 0 0 0
Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 53 0 0 0 0 0 0
Stat - dariové pohledavky 54 36 461 266 250 148 182
Kratkodobé poskytnuté zalohy 55 176 151 99 90 93 47
Dohadné ucty aktivni 56 0 0 0 0 0 0
Jiné pohledavky 57 164 0 0 0 0 0
Kratkodoby finanéni majetek
C. V. (F. 59 az 62) 58 912 827| 1821] 1271 1909| 1259
C.Iv. Penize 59 542 259 341 459 614 255
Uty v bankach 60 206 568 | 1480 812] 1295] 1004
Kratkodobé cenné papiry a podily 61 164 0 0 0 0 0
Pofizovany kratkodoby finanéni majetek 62 0 0 0 0 0 0
D. I. Casové rozligeni (7. 64 az 66) 63 293 221 177 228 244 297
D. . Naklady pFistich obdobi 64 293 221 177 198 212 216
Komplexni néaklady pristich obdobi 65 0 0 0 0 0 0
Prijmy pfistich obdobi 66 0 0 0 30 32 81




Cislo

Oznaceni PASIVA fadku Ugetni obdobi
a b C 2008 2009 2010 2011 2012 2013
PASIVA CELKEM (. 68 + 86 + 119) 67 26924 | 27033| 27483| 30562] 30857 29 010
Vlastni kapital (f. 69 + 73 + 79 + 82 +
85) 68 5 336 5 556 5679 5990 6 296 6 345
L Zakladni kapital (f. 70 az 72) 69 200 200 200 200 200 200
I. 1. | Zakladni kapital 70 200 200 200 200 200 200
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily
2.10) 71 0 0 0 0 0 0
3. | Zmény zéakladniho kapitalu 72 0 0 0 0 0 0
L Kapitalové fondy (f. 74 az 78) 73 0 0 0 0 0 0
II. 1. | Emisni aZio 74 0 0 0 0 0 0
2. | Ostatni kapitalové fondy 75 0 0 0 0 0 0
Ocenovaci rozdily z pfecenéni
3. | majetku a zavazku 76 0 0 0 0 0 0
Oceriovaci rozdily z pfecenéni pfi
4. | preménach spole¢nosti 77 0 0 0 0 0 0
5. | Rozdily z pfemén spole¢nosti 78 0 0 0 0 0 0
Rezervni fondy, nedélitelny fond a
ostatni fondy ze zisku
A. 1l (F. 80 + 81) 79 944 936 937 937 937 937
Zakonny rezervni fond / Nedélitelny
A. lll. 1. | fond 80 20 20 20 20 20 20
2. | Statutarni a ostatni fondy 81 924 916 917 917 917 917
Vysledek hospodareni minulych let
. Iv. (F. 83 + 84) 82 2 694 4192 4 420 4541 4 853 5 159
. IV. 1. | Nerozdéleny zisk minulych let 83 2 694 4192 4 420 4 541 4 853 5 159
2. | Neuhrazena ztrata minulych let 84 0 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni bézného
A. V. Ucetniho obdobi (+/-) 85 1498 228 122 312 306 49
B. Cizi zdroje  (F. 87 + 92 + 103 + 115) 86 21485 | 21417 21747| 24260| 23133 22 116
B. I Rezervy (F. 88 a2 91) 87 0 0 0 0 0 0
Rezervy podle zvlastnich pravnich
B. I. 1. | ptedpisti 88 0 0 0 0 0 0
Rezerva na duchody a podobné
2. | zévazky 89 0 0 0 0 0 0
3. [ Rezerva na dafi z pfijmt 90 0 0 0 0 0 0
4. | Ostatni rezervy 91 0 0 0 0 0 0
B. Il Dlouhodobé zavazky  (f. 93 az 102) 92 562 497 29 2522 3681 2 680
B. Il. 1. | Zavazky z obchodnich vztaht 93 121 28 29 19 0 0
2. | Zavazky - ovladajici a fidici osoba 94 0 0 0 0 0
3. | zavazky - podstatny vliv 95 0 0 0 0 0
Zavazky ke spole¢nikum, ¢lenim
4. | druzstva a k ugastnikim sdruzeni 96 0 0 0 0 0 0
5. | Dlouhodobé pfijaté zalohy 97 0 47 0 1892 3498 2661
6. | Vydané dluhopisy 98 0 0 0 0 0 0
7. | Dlouhodobé sménky k thradé 99 0 0 0 0 0 0
8. | Dohadné uéty pasivni 100 0 0 0 0 0 0
9. [ Jiné zavazky 101 441 422 0 611 183 19
10. | Odlozeny dafiovy zavazek 102 0 0 0 0 0 0




L Kratkodobé zavazky  (f. 104 az 114) 103 | 10 507 10152 | 10293 11628 | 11895 12 432
. Il 1. | Zavazky z obchodnich vztaht 104 9 238 9 530 6 765 10891 | 11326 11 790
2. | Zavazky - ovladajici a Fidici osoba 105 0 0 0 0 0 0
3. | Zavazky - podstatny vliv 106 0 0 0 0 0 0
Zavazky ke spole¢nikiim, ¢lenim
4. | druzstva a k igastnikim sdruzeni 107 59 92 337 0 0 0
5. | Zavazky k zaméstnancim 108 276 292 259 305 326 341
Zavazky ze socialniho zabezpecéeni a
6. | zdravotniho pojisténi 109 199 156 151 171 189 198
7. | Stat - danové zavazky a dotace 110 101 38 151 196 54 103
8. | Kratkodobé prijaté zalohy 111 47 0 2 630 17 0 0
9. | Vydané dluhopisy 112 0 0 0 0 0 0
10. | Dohadné uéty pasivni 113 35 44 0 48 0 0
11. | Jiné zavazky 114 0 0 0 0 0 0
Bankovni uvéry a vypomoci
2 (F. 116 az 118) 115 | 10416 10768 | 11425 10110 7 557 7 004
. IV. 1. | Bankovni Gvéry dlouhodobé 116 7371 6 990 6 577 6121 5641 3512
2. | Kratkodobé bankovni Gvéry 117 3 044 3778 4 848 3989 1916 3492
3. | Kratkodobé finan&ni vypomoci 118 0 0 0 0 0 0
A Casové rozligeni (F. 120 + 121) 119 103 60 57 312 1428 549
. |. 1. ] vVydaje pristich obdobi 120 103 60 57 312 1428 549
2. | Vynosy pristich obdobi 121 0 0 0 0 0 0




Ptiloha 2: Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti MERLIN-PLUS spol. s r.0. v letech 2008 —
2013 (Zdroj: vlastni zpracovani dle [10])

Cislo
Oznaceni TEXT fadku Ugetni obdobi
a b c 2008 2009 2010 2011 2012 2013
l. Trzby za prodej zbozi 1 75956 | 53731| 66945]| 65227 | 72692 | 67 921
A. Naklady vynalozené na prodané zboZi 2 59603| 40984| 52028]| 51915| 58 681 | 54 457
+ Obchodni marze (. 01 -02) 3 16352 12747] 14917] 13312 ] 14011 | 13 464
Il Vykony (F. 05 az 07) 4 2073 2213 2143 2288 1599| 3197
1] 1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 5 2073 2213 2143| 2288| 1599| 2524
2. | Zména stavu zasob vlastni &innosti 6 0 0 0 0 0 0
3. | Aktivace 7 0 0 0 0 0 673
B. Vykonova spotieba (. 09 + 10) 8 7 228 7 501 8087| 7101| 7496| 8255
B. 1. | Spotfeba materialu a energie 9 2 526 1919 2103] 2040 1999| 2009
B. 2. | Sluzby 10 4702 5 582 5984 5061 5497| 6246
+ Pfidana hodnota (. 03 + 04 - 08) 11 11 197 7 459 8973 8499| 8114| 8406
C. Osobni naklady (f. 13 az 16) 12 6 040 5 865 5976| 5728 5811| 6735
C. 1. | Mzdové naklady 13 4410 4294 4319 4146 4192| 4848
C. 2. | Odmeény &lentim organu spoleénosti a druzstva 14 0 0 0 0 0 0
Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni
C. 3. | pojisténi 15 1496 1354 1446] 1393] 1426] 1628
C. 4. | Socialni naklady 16 133 217 211 189 193 259
D. Dané a poplatky 17 101 97 120 105 102 103
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného
E. majetku 18 2 079 275 1791 1857] 1792| 1740
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu
Il (F. 20 + 21) 19 30 1 135 393 3 12
Il
1 Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 29 0 130 385 3 12
Il
2 Trzby z prodeje materialu 21 1 1 5 8 0 0
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého
F. majetku a materialu (. 23 +24) 22 0 0 0 225 0 0
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého
F. 1 | majetku 23 0 0 0 225 0 0
F 2 | Prodany material 24 0 0 0 0 0 0
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v
provozni oblasti
G. a komplexnich nékladu pfistich obdobi 25 57 59 -776 -4 -201 -18
V. Ostatni provozni vynosy 26 184 88 72 98 194 ] 1051
H. Ostatni provozni naklady 27 240 296 1420 452 350 248
V. Pfevod provoznich vynost 28 0 0 0 0 0 0
. PFevod provoznich nakladu 29 0 0 0 0 0 0
Provozni vysledek hospodareni
[F.11-12-17-18+19-22-25+26-27 +
* (-28) - (-29)] 30 2894 956 649 627 457 661




VI. Trzby z prodeje cennych papir a podilt 31 0 0 0 0 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 32 0 0 0 0 0 0
Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku
VII. (F. 34 az 36) 33 0 0 0 0 0 0
Vynosy z podilt v ovladanych a Ffizenych osobach a
v UCetnich
VII. 1. | jednotkach pod podstatnym viivem 34 0 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papiri a
VII. 2. podill 35 0 0 0] 0] 0] 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho
VII. 3. majetku 36 0 0 0 0 0 0
VIII. Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 37 0 0 0] 0] 0] 0
K. Naklady z finanéniho majetku 38 0 0 0] 0 0 0
IX. Vynosy z pfecené&ni cennych papird a derivatd 39 0 0 0 0 0 0
L. Naklady z pfecenéni cennych papird a derivatd 40 0 0 0 0 0 0
Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve
M. finanéni oblasti (+/-) 41 0 0 0 0 0 0
X. Vynosové uroky 42 1 1 1 0 0 0
N. Nakladové uroky 43 889 887 827 800 720 539
XI. Ostatni finanéni vynosy 44 40 409 523 783 934 184
0. Ostatni finanéni naklady 45 126 122 179 203 239 193
XII. Prevod finanénich vynost 46 0 0 0 0 0 0
P. Prevod finangnich nakladu 47 0 0 0 0 0 0
Finanéni vysledek hospodareni [(F.31-32+
33+37-38+39
* - 40 - 41 + 42 - 43 + 44 - 45 + (-46) - (- 47)] 48 -974 -599 -482 -218 -25 -548
Q. Dani z pFijmd za béznou &innost (. 50 + 51) 49 423 129 45 97 126 64
Q.1 - splatna 50 423 129 45 97 126 64
Q. 2. - odlozena 51 0 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost
** (F. 30 + 48 - 49) 52 498 228 122 312 306 49
XIll. Mimoradné vynosy 53 0 0 0 0 0 0
R. Mimofadné naklady 54 0 0 0 0 0 0
Dari z pfijmd z mimoradné ¢innosti (F. 56 +
S. 57) 55 0 0 0 0 0 0
S. 1 - splatné 56 0 0 0 0 0 0
S. 2. - odlozena 57 0 0 0 0 0 0
Mimotadny vysledek hospodareni
* (F. 53 - 54 - 55) 58 0 0 0 0 0 0
Pfevod podilu na vysledku hospodareni
T. spolecnikim (+/-) 59 0 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni za U€etni obdobi (+/-)
el (. 52 + 58 - 59) 60 1498 228 122 312 306 49
Vysledek hospodareni pfed zdanénim (+/-)
el (F. 30 + 48 + 53 - 54) 61 1921 357 167 409 432 113




