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Abstrakt

Tato diplomova prace se zaméfuje na analyzu jednotlivych financnich ukazatelG spolecnosti
MARLENKA international s.r.o. pomoci metod finan¢ni analyzy a statistickych metod. Financni
situace spolecnosti je vyhodnocena na zakladé vysledkl analyz. N&sledné je vypoctena predikce
vyvoje vybranych ukazateld pro dva nasledujici roky pomoci regresni analyzy a intervalové regresni
analyzy. V diplomové praci je také feSena identifikace potencialnich financnich rizik spole¢nosti a
navrhy pro jejich sniZeni. V navaznosti na provedené analyzy je vyhotoveno shrnuti financni situace

spolecnosti.
Abstract

This diploma thesis is focusing on the analysis of individual financial indicators of company
MARLENKA international s.r.o. using the methods of financial analysis and statistical methods. The
financial situation of the company is evaluated based on the results of analyzes. Then the
prediction of the evolution of the selected indicators is calculated for the next two years using
regression analysis and interval regression analysis. The diploma thesis also addresses potential
risk for the company and recommendations for the risk reduction. Following the analyzes, a

summary of the company's financial situation is created.

Klicova slova

Financni analyza; intervalova regresni analyza; regresni analyza; analyza rizik.
Keywords

Financial analysis; interval regression analysis; regression analysis; risk analysis.
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1 UvoD

Pro kazdou spolecnost je dUleZité sledovani financnich ukazatell, proto je dulezité
pravidelné provadét finan¢ni analyzu a diky tomu zjistit finan¢ni zdravi spolecnosti. Na zakladé

financni analyzy je moZné rozhodovat o budoucim vyvoji spole¢nosti.

Tato diplomova prace je rozdélena do sedmi kapitol, kdy v kapitole s literarni reSersi jsou
pomoci odborné literatury popsany pouzité metody v diplomové praci, tedy analyza vnéjsiho
prostfedi, finan¢ni analyza, statisticka teorie a analyza, fizeni a klasifikace rizik. K analyze vnéjsiho

prostfedi je pouzita analyza PESTLE.

V podkapitole finanéni analyza jsou popsany zdroje informaci, které jsou pro vypracovani
financni analyzy spolecnosti nezbytné. Dale jsou popsany jednotlivé ukazatele, tedy absolutni,
rozdilové a pomérové a bankrotni modely a zplsoby vypoctu. Statistickd teorie zahrnuje
charakteristiku ¢asové fady, regresni analyzy, intervalové aritmetiky a Intervalového linedrniho

regresniho modelu intervalové ¢asové rfady.

Ve treti kapitole je formulovan problém spolecné se stanovenim cill FeSeni. V dalsi kapitole

jsou popsany metody a postupy, které jsou pouZity v této diplomové praci k analyze spole¢nosti.

Pata kapitola, tedy kapitola s vlastnim FeSenim obsahuje popis spolecnosti MARLENKA
international s.r.o., analyzu vnéjsiho prostredi, tedy analyzu PESTLE, analyzu financnich ukazateld
v letech 2011-2020. U vybranych ukazatel(l je provedena charakteristika ¢asovych fad. Pomoci
regresni analyzy a intervalové regresni analyzy je stanovena predikce financnich ukazatel( pro roky
2021 a 2022. Nasledné jsou pomoci metody RIPRAN stanovena a kvantifikovana rizika spole¢nosti.

U vybranych rizik jsou stanovena opatreni, ktera slouZi ke sniZzeni hodnoty rizika.

Sesta kapitola obsahuje shrnuti a vyhodnoceni vysledkt analyz, které byly provedeny v této

diplomové praci. Kapitola rovnéz obsahuje navrhy pro zlepseni finan¢ni situace podniku.
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2  LITERARNI RESERSE

Kapitola literdrni reSerSe je rozdélena do ctyf podkapitol. Prvni podkapitola popisuje
analyzu vnéjSiho prostredi, druha se zabyva finan¢ni analyzou, ve tfeti podkapitole bude popsana

statisticka teorie a posledni podkapitola se vénuje rizikm.

2.1 ANALYZA VNEJSIHO PROSTREDI

Analyza vnéjsSiho prostfedi rozebira faktory v okoli spole¢nosti ovliviiujici jeho strategické
postaveni. Zkoumaji se externi faktory, které méli vliv na chovani firmy v minulosti, maji na firmu
vliv v soucasnosti a pfedpoklada se, Ze ovlivni chovani firmy i v budoucnosti. Mezi zakladni Ukoly

této analyzy patfi identifikace zakladnich faktor( a vazeb mezi nimi (Sedlackova, 2000).

2.1.1 Metoda PESTLE

Metoda PESTLE se vyuZiva k analyze vnéjsich faktord, které plsobi na spolecnost. Analyzuji
se faktory, u kterych se pfedpoklada, Ze maiji vliv na spole¢nost a Ze budou ovliviiovat spolec¢nost
v budoucim rozvoji. Mezi vnéjsi faktory patfi faktory politické, legislativni, ekonomické, socialni,

technologické a ekologické (Grasseova, Dubec, Rehék, 2012).

Politické faktory

Jedna se napfiklad hodnoceni politické stability, postoj vici zahrani¢nim investicim nebo
vliv politickych skupin. Obecné se jedné o politické vlivy, které plsobi, nebo potenciadlné mohou

pUsobit na spole¢nost (Grasseova, Dubec, Rehak, 2012).

Legislativni faktory

Na podniky ma vliv narodni, evropska a mezinarodni legislativa. PfedevSim spole¢nost
ovliviiuji zakonné normy, napfiklad obchodni pravo, distribuce a ekologickd opatfeni, danové

zékony apod. (Grasseova, Dubec, Rehak, 2012).

Ekonomické faktory

Podnik ovliviiuje vyvoj makroekonomickych trendl, napfiklad mira ekonomického rustu,
mira inflace, Grokova mira a darova politika. Mira ekonomického rlstu ovliviiuje podnik predevsim
v prileZitostech a hrozbéch. Pfi ekonomickém rUstu se zvysuje spotieba, tedy na trhu se tvori

prilezitosti (Sedlackova, 2000).
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Socidlni faktory

Mezi socialni faktory se Fadi napfiklad velikost populace, etnické rozlozeni, vékova
struktura, dostupnost pracovni sily pfipadné Zivotni Uroven obyvatel. Jedna se tedy o faktory

plsobeni socidlnich a kulturnich zmén, které ovliviuji spole¢nost (Grasseova, Dubec, Rehak, 2012).

Technologické faktory

Podnik musi byt informovan o technologickych zménach v okoli, aby mohl inovovat své
technologie a nevlastnil pfilis zastaralé technologie. Mezi technologické vlivy patfi pfedevsim nové

objevy, rychlosti zastaravani a vliadni podpora vyzkumu (Sedlackova, 2000).

Ekologické faktory

Mezi vlivy, které ovliviuji ekologickou strdnku podniku spadaji napfiklad pfirodni a
klimatické vlivy, cerpani neobnovitelnych zdrojl, globalni oteplovani ¢i zvySovani emisi

sklenikovych plyn(i (Grasseové, Dubec, Rehak, 2012).

2.2  FINANCNI ANALYZA

Financni analyza postupny a systematicky rozbor dat ziskanych z Ucetnich vykazl
spolecnosti. Pomoci finan¢ni analyzy se hodnoti minulost a soucasnost spole¢nosti a také slouzi
k predikci budoucnosti. Hlavnim Ukolem financni analyzy je pfiprava podkladl pro rozhodovani o

spolecnosti (Rickova, 2015).

UZivatelé financni analyzy se déli na externi a interni. Mezi externi patfi napfiklad investofi,
banky, stat, obchodni partnefi a konkurence. Internimi uZivateli finan¢ni analyzy podniku jsou
manaZefi a zameéstnanci. ManaZefi spole¢nosti maji z hlediska dostupnosti informaci nejlepsi
predpoklady k vytvofeni finan¢ni analyzy spolecnosti, jelikoZ disponuiji informacemi, které nejsou

dostupné napfiklad investorim ¢i bankam (Kislingerova, 2004).

Uspé&3nost financni analyzy je podmin&na kvalitnimi a komplexnimi informacemi. Tyto
informace jsou vdnesni dobé dohledatelné v Ucetnich vykazech spolecnosti. Dulezitymi cili
financni analyzy jsou provéreni finan¢niho zdravi spole¢nosti a vytvoreni zakladu pro financni plan.
Pro zpracovani financni analyzy je nezbytna dostupnost Ucetnich vykazl, tedy rozvahy, vykazu

zisku a ztraty a vykazu cash flow (Rtckova, 2015).

Rozvaha je Ucetni vykaz zachycujici stav aktiv, tedy majetku spole¢nosti a stav pasiv, tedy
zdrojl financovani majetku k urcitému datu. Tento Ucetni vykaz predstavuje prehled o majetku

spolecnosti ve statické podobé, tedy v okamziku, kdy je rozvaha sestavena (Ruckova, 2015).
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Vykaz zisku a ztraty je pfehled o vysledku hospodareni, vynosech a nakladech za urcité
obdobi (zpravidla za jeden rok ¢i za kratSi obdobi). Informace, které obsahuje vykaz zisku a ztraty
jsou vyuzivany k hodnoceni ziskovosti spolecnosti. Na zakladé poloZek v tomto vykazu Ize urdit,

jaké polozky ovlivnily vysledek hospodareni (Rickova, 2015).

2.2.1 Analyza absolutnich ukazateli

Analyza absolutnich ukazatelG se vyuZiva ke srovnani vyvoje v Case, tedy horizontalni
analyza a k procentnimu rozboru poloZek Ucetnich vykazl, tedy vertikalni analyza (Knapkova,

2017).

Horizontdlni analyza

Horizontalni analyza porovndvd zménu jednotlivych poloZzek v Uletnich vykazech
mezirocné. Absolutni zménu a procentni zménu, kterd se vztahuje k plvodnimu roku Ize urcit

pomoci nasledujicich vzorcl (Knapkova, 2017):

Absolutni zména = Ukazatel; — Ukazatel ;_,, (1)

v Absolutni zména
% zména = ———  x 100. (2)
Ukazatel ¢—4

2.2.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Analyza rozdilovych ukazatell slouZi predevsim k analyze likvidity spolecnosti. Spole¢nost
je likvidni pravé tehdy kdyz ma prebytek kratkodobych likvidnich aktiv nad kradtkodobym cizim
kapitalem. K nejcastéji vyuzivanému rozdilovému ukazateli patfi Cisty pracovni kapital (Kndpkova,

2017).

Cisty pracovni kapitdl

Jednd se o nejCastéji vyuZivany rozdilovy ukazatel, ktery se vypocte jako rozdil mezi
obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky. Za kratkodobé zavazky se povazuji ty, které maji
splatnost od 3 mésict do jednoho roku. Tohle vymezeni splatnosti umoZnuje oddélit ¢ast obéznych
aktiv, ktera je financovana pomoci dlouhodobych zdrojt, tedy jedna se o tzv. finanéni fond. Cisty

pracovni kapital Ize vypocist pomoci nasledujiciho vzorce (Sedlacek, 2011):

Cisty pracovni kapital = Ob&ina aktiva — Kratkodobé zavazky . (3)
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2.2.3 Analyza pomérovych ukazateli

Analyza s vyuZitim pomérovych ukazatel(l je nejcastéji vyuZivana pro moznost rychlého
zjisténi financni situace podniku. Podstata pomérovych ukazatell je v tom, Ze se do poméru davaiji
polozky rozvahy, vykazu zisku a ztraty a vykazu cash flow. RozliSuji se napfiklad ukazatelé likvidity,

rentability, aktivity a zadluZenosti (Knapkova, 2017).

Ukazatele likvidity

Definice viech likvidit, tedy béZné, pohotové a hotovostni je stejnd. Jedna se o pomér toho,
¢im muze spolecnost platit a toho, co ma spolecnost zaplatit. Rozdil mezi pocitanymi likviditami je
ve jmenovateli, konkrétné likvidnosti toho, ¢im podnik bude platit kratkodobé zavazky.
Doporucené hodnoty u jednotlivych likvidit jsou tzv. priimér prameér(, tedy tyto hodnoty nejsou

nijak vdzany na obor ¢i odvétvi, do kterého spolecnost spada (Kalouda, 2016).

Bé&Zna likvidita je také oznacovana jako likvidita 3. stupné. Ukazuje, kolikrat je schopen
podnik zaplatit kratkodobé zadvazky pomoci obéznych aktiv, jinak Feceno Ize pomoci bézné likvidity
urcit, zda by byl podnik schopen uspokojit véfitele, pokud by proménil svd obéZna aktiva na
hotovost. Hodnoty tohoto ukazatele by se mély pohybovat v rozmezi 1,5-2,5. Spole¢nost mUZze vysi
ukazatele ovlivnit, nebot mlZe odloZit ndkupy na datum po dni sestaveni rozvahy. Ukazatel také
nebere v Uvahu strukturu obéznych aktiv, tedy nebere v potaz likvidnost jednotlivych polozek

obéznych aktiv. BéZna likvidita je ddna vzorcem (Rckova, 2015):

oo s Obéina aktiva 4)
Béina likvidita =

Kratkodobé zavazky

Pohotové likvidita se oznacuje jako likvidita 2. stupné. Citatel by mé&l mit stejnou hodnotu

jako jmenovatel, tedy podnik by mél byt schopen splatit krdtkodobé zdvazky pomoci obéznych
aktiv bez nutnosti prodat zasoby. Doporucend hodnota tohoto ukazatele je tedy 1-1,5. Vyssi
hodnota pohotové likvidity je pFizniva pro véfitele, ale pro akcionare, pfipadné pro vedeni podniku
je takova situace nepfiznivd, protoZe v podniku v takovém pfipadé dochézi k neproduktivnimu

vyuzivani prostiedk(. Pohotova likvidita je dana vzorcem (Rickova, 2015):

Lo Obéina aktiva — zasoby 5
Pohotova likvidita = (5)

Kratkodobé zavazky

Hotovostni likvidita zahrnuje do Citatele vSechny platebni prostfedky, tedy jedna se o sumu

prostfedkl na bézném Gctu, v pokladné a zaroven se zde pocitaji i volné obchodovatelné
kratkodobé cenné papiry a Seky. Doporucend hodnota hotovostni likvidity je 0,2. Vzorec pro

vypocet této likvidity je (Kislingerova, 2004):
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Lo Penéini prosttedky (6)
Hotovostni likvidita = - — .
Kratkodobé zavazky

Ukazatele rentability

Rentabilita, tedy vynosnost vloZeného kapitalu je hlavnim méfitkem, zda je spolecnost
schopna dosahovat zisku za pouZiti investovaného kapitalu. Tyto podilové ukazatele nejcastéji
Cerpaji data z vykazu zisku a ztraty a rozvahy. V Citateli zlomku se objevuje tokova veli¢ina, tedy
polozka odpovidajici vysledku hospodareni a do jmenovatele je dosazovan druh kapitalu, tedy

stavova veli¢ina, pripadné trzby (Rickova, 2015).

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE), neboli vynosnost vlastniho kapitalu vyjadfuje miru

ziskovosti z vlastniho kapitdlu. V Citateli ukazatele se uvadi Cisty zisk po zdanéni, tedy EAT. Hodnota
ukazatele by méla byt vy3Si nez Uroky, které by vlastnici spolecnosti ziskali, pokud by obdrzeli pfi
investovani napf. do cennych papird nebo obligaci. Ukazatel rentability vlastniho kapitalu je uréen

vzorcem: (Sedlacek, 2011):

ROE = —————— x 100.
Vlastni kapital

Rentabilita celkového vloZzeného kapitalu (ROA), tedy mira vynosu na aktiva je urena bez
ohledu nato, z jakych zdrojd se podnikani financuje. Ukazatel rentability poméfuje zisk spolecnosti
s celkovymi aktivy. Pfi dosazeni vysledku hospodafeni pfed zdanénim a prfed odeltenim
nakladovych Urokl do Ccitatele vzorce, je ukazatel rentability vyuZivan k porovnani podnikd
s riznou mirou zdanéni. Ukazatel rentability celkového vloZeného kapitalu se vypocte pomoci

vzorce (Sedlacek, 2011):

roa = EBIT 100 (8)
" Aktiva )

Rentabilita trzeb (ROS) ukazuje pomér mezi vysledkem hospodareni po zdanéni a trzbami

za Casové obdobi. Do polozky trzby se dosazuiji trzby, které maji podil na tvorbé provozniho
vysledku hospodareni. Tento ukazatel vyjadfuje schopnost podniku tvofit zisk pfi dané hodnoté

trZeb. Rentabilita trZeb je urcena nasledujicim vzorcem (Rlckova, 2015):

EAT 9
ROS = ————x100. 9)
Triby

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méfi, jak podnik hospodafi s aktivy. Pokud ma spolec¢nost vice aktiv, nez

vyuziva, vznikaji zbytecné naklady a tim se sniZuje zisk. Pokud ma podnik aktiv nedostatek, pfichazi
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o vynosy kvuli Uniku potencialné vyhodnych prileZitosti. Ukazatele aktivity se uvadi v podobé

obratovosti aktiv nebo v podobé doby obratu aktiv (Sedlacek, 2011).

Obrat celkovych aktiv udava, kolikrat se za dany rok obrati celkova aktiva (Sedlacek, 2011).

cvwwvs

doporucena hodnota je 1. Pokud je hodnota tohoto ukazatele pfiliS nizkd znamend to, Ze

spolecnost neefektivné vyuziva sva aktiva. Obrat celkovych aktiv je dan vzorcem (Kndpkova, 2017):

Triby (10)

Obrat celkovych aktiv = Aktiva celkem”

Doba obratu zadsob udava prlimérnou dobu ve dnech, po kterou jsou zasoby vazany

v podniku, neZ jsou spotfebovany, pfipadné do dne, kdy jsou prodany. VSeobecné plati, ze pokud
se doba obratu sniZuje je podnikova situace dobrd. Doba obratu zdsob se vypocte dle vzorce

(Kislingerova, 2004):

Triby x 360.

Doba obratu zisob =

Doba splatnosti pohledavek z obchodnich vztahl méfi, kolik dni jsou zadrZeny penize

ztrzeb v pohledavkach, konkrétné v pohledavkach z obchodnich vztahl. Konkrétné se jedna o
dobu, kterou musi spole¢nost Cekat na inkaso plateb za prodané vyrobky a poskytnuté sluzby
(Kislingerova, 2004). Doba splatnosti pohledavek se vypocte pomoci ndsledujiciho vzorce (Sedlacek,

2011):

. i Pohledavky z obchodnich vztaht 12
Doba splatnosti pohledavek = Triby X 360. (12)

Doba splatnosti zavazkd pocité s kratkodobymi zavazky z obchodnich vztahl a ostatnimi

zavazky, napriklad zavazky vici zaméstnancim, zavazky vUci statu i zavazky vici socialnimu a
zdravotnimu pojisténi. Cilem vypoctu doby obratu spolecnosti je zjisténi doby prlimérného hrazeni
zavazk(. Zavazky jsou vztaZeny k trzbam, z cehoZ vyplyva, Ze je doba obratu zdvazkd porovnatelna
s dobou obratu pohledavek ¢i zasob vhledem k poufiti stejné zakladny. Doba obratu zavazk( by

méla byt vy3si neZ doba obratu pohledavek. Pro vypocet bude pouZit vzorec (Knapkova, 2017):

Doba splatnosti kratkodobych zavazkl
_ Krétkodobé zavazky z obchodnich vztahti + zavazky ostatni 360 (13)

Triby
Ukazatele zadluZenosti

Zadluzenost podniku vyjadfuje vyuzivani cizich zdrojl k financovani aktiv. Pokud by podnik

vyuzival k financovani pouze vlastni kapitdl, snizil by celkovou vynosnost vioZeného kapitaly,
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naopak pokud by spole¢nost chtéla vie financovat pomoci ciziho kapitalu, je pravdépodobné, Ze

by méla problém s jeho ziskavanim (RGckova, 2015).

Celkova zadluZenost se vypocte jako podil ciziho kapitalu a celkovych aktiv. Cim je celkova

zadluZenost nizsi, tim je vétsi podil vlastniho kapitdlu na celkovych aktivech a to znamen3, Ze
v pfipadé likvidace maji véfitelé tzv. bezpelnostni polstaF. Tento ukazatel se srovnava s oborovym
priimérem a v pripadé, Ze je celkova zadluZenost spolecnosti vyssi nez oborovy pramér, je pro
spolecnost obtizné ziskat dalSi cizi kapitdl. Celkova zadluZenost se vypocte pomoci vzorce

(Sedlacek, 2011):

3 . Cizi kapital (14)
Celkova zadluzienost = —————.
Celkova aktiva

2.2.4 Bankrotni modely

Bankrotni modely se zabyvaji identifikaci hrozby bankrotu v budoucnosti spolecnosti.
Hlavnim predpokladem je, Ze ma spolecnost problémy s vysi ¢istého pracovniho kapitalu, s ROA
nebo s likviditou. Mezi bankrotni modely patii Altmandv index, indexy IN nebo TafflerGv model

(Knadpkova, 2017).

Altmandiv index

Altmantv index je typickym souhrnnym indexem hodnoceni finan¢niho zdravi spolecnosti.
Jedna se o soucet hodnot pomérovych ukazatell, pficemZ kazdému pomérovému ukazateli je

prifazend urcita vaha. Nejvyssi vaha je prifazena ukazateli ROA (Rickova, 2015).

Pro spole¢nosti srucenim omezenym jsou vahy oproti klasickému vzorci upraveny.

Altman(v index bude vypocten podle (Kalouda, 2017):

Z =0,717X, + 0,847 X, + 3,107 X5 + 0,420 X, + 0,998 X;, (15)
kde
_ Cisty pracovni kapital
t Aktiva
¥ = Nerozdéleny zisk
2 Aktiva
¥ = EBIT
3 7 Aktiva
¥, = Utetni hodnota vlastniho kapitalu
T Cizi zdroje
Triby
Xs = .
> Aktiva
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Pokud je vyslednd hodnota Altmanova indexu vy3si nez 2,9, tak je financni situace
spolecnosti uspokoijiva. V pfipadé, Ze se hodnota Altmanova indexu pohybuje v rozmezi 1,2 az 2,9,
je vysledek analyzy nepriikazny, jedné se tedy o Sedou zénu. Spolecnost je pfimym kandidatem

bankrotu v pfipadé, Ze je hodnota Altmanova indexu nizsi nebo rovna hodnoté 1,2 (Kalouda, 2017).

2.3 STATISTICKA TEORIE

Statistika je védecka disciplina, ktera se zabyva praci s daty. Konkrétné data shromazduje,
zpracovava, vyuziva rGzné analytické postupy a metody a na zavér vytvari prostiedi pro

kvalifikované rozhodnuti (Hindls, 2007).

Statistika se orientuje na sbér, prezentaci a analyzu dat. Na zakladé zpracovanych dat jsou
délana rozhodnuti, feSeny problémy a mohou byt navrhnuty nové produkty pfipadné procesy. Diky
statistickému myslenti je pro inZenyry jednodussi zaclenit proménlivost do rozhodovacich procesu.

Ve vevs

proces nejvétsi dopad (Montgomery, 2011).

2.3.1 Casové fady

Casové fada je chapana jako posloupnost vécné a prostorové porovnatelnych dat, kterd
maiji jednoznacné usporadani z ¢asového hlediska ve sméru od minulosti do pFfitomnosti. Analyza
¢asovych fad je soubor metod, které popisuji tyto Fady a ndsledné mohou predikovat jejich budouci

vyvoj (Hindls, 2007).

Analyza financnich ¢asovych fad zkouma teorii a praxi ocenovani aktiv. Jedna se o
empirickou disciplinu, ktera tvori zaklad pro vyvozeni zavérd. Financni casova analyza na rozdil od

ostatnich ¢asovych analyz obsahuje prvek nejistoty (Tsay, 2010).

Pokud ukazatele v Casovych fadéach urcuji, kolik jevd ¢&i udalosti vzniklo nebo zaniklo

v urcitém casovém Useku, pak se takovéto casové fady nazyvaji intervalovymi (Kropac, 2012).

Charakteristiky casovych rad

evs.

vypoctu charakteristik Casovych fad se predpokldda, Ze mezery mezi sousednimi casovymi
okamziky jsou stejné. Hodnoty ¢asové fady intervalového ukazatele v ¢asovych intervalech t;, kde

i=1,2,...,n se znadiyi(Kropac, 2012).
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Primér intervalové fady se vypocte jako aritmeticky primér hodnot v individudlnich

intervalech. Tato charakteristika je dadna vzorcem (Kropac, 2012):

n

. 16)

i=1

}7:

S|

Prvni_diference je nejjednodussi charakteristikou a jedna se o rozdil dvou po sobé

nasledujicich hodnot ¢asové Fady. Vyjadfuje, o kolik se zménila hodnota oproti bezprostfedné

predchazejicimu obdobi. Prvni diference je dana vzorcem (Kropac, 2012):

1dl(y) =Yi — Yi-1» i=23,..n. (1 7)

Pramér prvnich diferenci urcuje, o kolik se v prdméru zménila hodnota casové fady. Tato

charakteristika je vyjddfena vzorcem (Kropa¢, 2012):

1 v n —
d0) = —= Y 1) ==L (18)
i=2

Koeficient rlstu urcuje rychlost rstu ¢i poklesu hodnot urcené ¢asové rady. Vypocte se

jako pomér dvou po sobé nasledujicich hodnot ¢asové fady, tedy koeficient rdstu je dan vzorcem

(Kropac, 2012):

ko) =22, i=23,..n. (19)
Yi-1

Pramérny koeficient rlstu se vypocte pomoci geometrického priiméru koeficientu rdstu.

Urcuje primérnou zménu koeficientu rlistu za jednotku ¢asu. Vypocte se pomoci vzorce (Kropac,

2012):

(20)

2.3.2 Regresni analyza

V ekonomice se pracuje s proménnymi veli¢inami, mezi kterymi existuje zavislost. Jedna se
o veli¢iny nezavisle proménné, oznacované x a zavisle proménné, oznacované y. Tato zavislost
mUZe byt vyjadiena predpisem y = ¢(x), kde ¢(x) je funkce nezndma nebo je nemozné ji vyjadrit

vhodnou funkci (Kropac, 2012).

Hodnoty zavislé proménné y jsou uréeny mérenim ¢i pozorovanim a hodnoty nezavislé

proménné x jsou pfedem nastaveny. Po méfeni vznikne n dvojic (x;,y;), i=1, 2, ...,n, n > 2, kde x; je
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pfedem nastavena hodnota nezavislé proménné x a y; k ni pfifazena hodnota zavislé proménné y,

ktera byla ziskana pfi i-tém méreni (Kropac, 2012).

Z4vislost mezi promé&nnymi x a y je ovlivnéna tzv. Sumem. Sum je ndhodna veli¢ina, kterd
se oznacuje e a jedna se o vliv ndhodnych Cinitell. Pfedpoklada se, Ze tato nahodna veli¢ina ma
stfedni hodnotu rovnou nule, tedy Efe) = 0, z toho vyplyva, Ze se béhem méfeni nevyskytuji vychylky
od redlné hodnoty (Kropac, 2012).

Pro urleni zavislosti ndhodné veli¢iny Y na promé&nné x je nezbytné zavést podminénou
stfedni hodnotu nahodné veli¢iny Y pro hodnotu x. Tato veli¢ina se oznacuje E(Y|x) a je rovna
funkci n(x; By, Bz, - By), ZKracené n(x). Jedné se o funkci nezavislé proménné x, kterd obsahuje
neznamé parametry B, B, ..., By, kde p > 1. Parametry By, B, ..., B, se nazyvaji regresni koeficienty

(Kropacg, 2012).

Hlavnim Ukolem regresni analyzy je nalézt pro zadana data (x;,y;), i=1, 2, .....n, vhodnou
funkci n(x; By, B2, ..., B,) @ odhadnout koeficienty By, B,, ..., B, tak, aby vyrovnani hodnoty y; bylo co

nejpresnéjsi (Kropac, 2012).

Pfimkovd regrese

Pfipadem nejjednodussi linedrni regrese je pfimkova regrese. Je dana vztahem (Kropac,

2012):
E(Y|x) =n(x) = 1 + Box. (21)
Odhady koeficientl g, 5, pro zadané dvojice (x;y;) budou oznaceny b,,b,. Kurceni
koeficientl b,,b, bude vyuZita metoda nejmensich ctvercl. Pomoci této metody se stanovi

koeficienty b,,b,, které minimalizuji funkci S(b,,b,), ktera je vyjadiena nasledujici rovnici (Kropac,

2012):

n
S(biby) = Y (1= by = byx)?. (22
i=1
Z rovnice vyplya, Ze funkce S(by,b,) je rovna souctu kvadratl rozdild hodnot y; a
predpokladanych hodnot #(x) = b; + b,x (Kropac, 2012).

Koeficienty b, a b,, které jsou odhady koeficientl g;,8, pro zadané dvojice (x;,y;) se urci
pomoci prvni parcialni derivace funkce S(b,,b,) podle b, a podle b,. Vysledné parcialni derivace se

poloZi rovny nule a po jejich Upravé bude ziskana nasledujici soustava dvou rovnic (Kropac, 2012):
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(23)

Vysledné koeficienty b, a b, Ize vypocitat z pfedeslych rovnic pomoci metody pro feSeni
soustavy dvou linearnich rovnic o dvou neznamych nebo pomoci nasledujicich vztahl (Kropac,
2012):

Yi=1Xiyi — NXy

by =—FF""F——
n 2 g2’
Y, Xi2 —nXx

b, =y — b,%. (24)

Pro vybérové priiméry x a y plati nasledujici vzorce (Kropac, 2012):

i=1 i=1

Slb—‘
Slb—‘

Odhad regresni pfimky #(x) je ur¢en nasledujici rovnici (Kropac, 2012):

H(x) = by + byx. (26)

Parabolickd regrese

Mezi linearni regresni funkce se fadi také parabolicka regrese, ktera je dand nasleduijici

rovnici (Hindls, 2007):

n(x) = p; + frx + ﬁ3x2 . (27)

Podobnym postupem jako u pfimkové regrese, tedy pomoci metody nejmensich ctvercl
jsou ziskany normalni rovnice. Vyresenim nasledujicich rovnic jsou stanoveny odhady parametr(

B1, B, a Bs,tedy by, b, @ by (Hindls, 2007).

n

n
nb, + ZbeZ + ) x;%b;y =
1

i=

n n
leb1+2x2b2+2xl b = leyl, (28)

1

n
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Dt e Y b b=

- =1

...
I
-

Logaritmickd regrese
Linearni regresni funkci je také logaritmicka regrese, kterd je dana rovnici (Hindls, 2007):

nx)=p +p6; Inx. (29)
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Nasledujici rovnice, které se vyuZivaji k vypoctu koeficientl by, b, jsou ziskdny pomoci

metody nejmensich ¢tverct, podobné jako v pfipadé primkové regrese (Hindls, 2007):

n n
nb, +Z:b2 Inx; =Zyi,
i=1 i=1
n n n
Z bylnx; + Z b, In%x; =Zyi Inx;.
i=1 =1 =1

(30)

Volba regresni funkce

Ukolem regresni analyzy je posoudit vhodnost vybrané regresni funkce. Pokud je pouZito
vice regresnich funkci, pak se posuzuje, ktera z regresnich funkci nejlépe pfiléha k zadanym datim.
Intenzitu zavislosti Ize zhodnotit pomoci indexu determinace, ktery se oznacuje 1% a vypocte se dle
vzorce (Kropac, 2012):

PR =16l i (31)
2 = y)?
Index determinace nabyva hodnot zintervalu (0,1). Zavislost je silnéjSi, a tedy dobfe
vystihujici, pokud se index determinace pfibliZzuje k 1. Pokud se hodnota indexu pfFibliZzuje k O,
zvolena regresni funkce je méné vystizna a zavislost je slabd. Nizka hodnota také signalizuje Spatné

zvolenou regresni funkci (Kropac, 2012).

2.3.3 Intervalova aritmetika — zakladni pojmy a vlastnosti

Intervalové Cislo je chdpano jak uzavieny redlny interval [a,b],a < b,(a,b) € (—o0, )2

Aritmetické operace jsou definovany vztahy (Karpisek, 2018):

[a,b]+ [c,d] =[a+c,b+d],
[a,b]—[c,d]=[a—d,b—],
[a, b] - [c,d] = [min{ac, ad, bc, bd}, max{ac,ad, bc,bd}],

[a, b]
[c.d]

(32)

= [a,b]- B,%] pro 0 & [c,d].

2.3.4 Intervalovy linearni regresni model intervalové ¢asové rady

Pokud misto hodnot x; ¢asové fady x = (x,x,,...,x,) budou dosazeny intervalova disla
[minx;, max x;], tedy intervaly, které obsahuji x;, i= 1, .., n, vznikne intervalova casova fada
[min x, max x] = ([minx,;, max x,], ..., [minx,, max x,,]), kde x;=x(t;) je zkoumana hodnota
ndhodné veli¢iny X v ¢ase t;, t; < t;41,i = 1,...,n. Intervalové hodnoty [minx;, max x;] jsou obvykle

stanoveny expertné Ci statistickymi odhady (Karpisek, 2018).
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Intervalova linearni regresni funkce ma tvar:
m
[min x(t), max x(t)] = Z[min Bj,max B;] f; (£, (33)
j=1

kde funkce fi(t) neobsahuje nezndmé parametry a [minfj, maxp;].j=1,..,m, jsou

intervalové regresni koeficienty (Karpisek, 2018).

Intervalovy linedrni regresni model intervalové casové fady [minx,maxx]=
([minx,;, max x,], ..., [min x,,, max x,,]) je zaloZzeny na pfedpokladu, Ze jednotlivé hodnoty intervalové

casové fady jsou veli¢iny nahodné, tak jako v neintervalovém pfipadé (KarpiSek, 2018).

Odhad intervalové hodnoty intervalové ¢asové fady v Case t s pomoci regresni analyzy je
[min 2(t);, max 2(t)] = Z}”:l[min bj,maxb;| f;(t), kde [minb;,maxb;], j=1,..,m, jsou odhady
intervalovych regresnich koeficientd [min p;, max B;|. Odhady intervalovych regresnich koeficientd

jsou nésleduijici:

n
[min b;, max b;] = Z ¢ji[minx;, max x;] =
=1

(L s9n() 1 - sgn(ci)
sgn(c; — sgn(cj;
Cji #minxi+#maxxi , (34)
/ 2 2
i=1
n
cﬂ

(1 +sgn(c;) 1 —sgn(gi) . )
max x; + fmmxi

"M

kde proj =1,..,mjec; = XL, 97 fiu (KarpiSek, 2018).

Odhad intervalové hodnoty intervalové ¢asové fady v Case t je vyjadien:

[minz(t);, max (t)] = Z a;(t)[minx;, max x;] =

n

Z @@ (H#(ai(t))mi”i 4 wmm xi>. (35)

Z a0 (1 + sgn(al(t)) max x; + 1_#mi(t))min Xi)

kdeproi=1,..,njea;(t) = X%, ¢ fj(t) (KarpiSek, 2018).

2.4 RIZIKO

Slovo riziko je plivodné z italStiny a pouZivalo se k oznaceni Uskali, které ohrozZovalo plavce.
Dle soucasnych vykladu se riziko chape jako nebezpedi vzniku ztraty, skody ¢i zniceni. Pro pojem

riziko neexistuje jednotna definice. Lze ho definovat napfiklad jako pravdépodobnost vzniku ztraty,
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odchyleni skutecnych a ocekavanych vysledkl, nebezpeci zaporné odchylky od cile, nebezpedi

nespravného rozhodnuti ¢i stfedni hodnota ztratové funkce (Smejkal, 2010).

Riziko také mUZe byt definovano jako nebezpeci, zména Spatnych nésledkd, ztratu nebo
vystaveni ndhodé. Pro hodné lidi ma riziko prevazné negativni dopad, mUzZe ale taky predstavovat
prilezitost. Velka ¢ast financniho odvétvi by neexistovala bez financniho rizika a pfileZitost, které
jsou poskytovany spole¢nostem vytvarejicim produkty a sluzby nabizejici vétsi financni jistotu pro

své klienty (McNeil, 2005).

V ekonomice se na zadkladé informaci, které jsou dostupné rozliSuje mezi nejistotou,
jistotou a rizikem. Jistota se vztahuje k procesu, kde je pfedem znam vysledek. Nejistota a riziko
existuje, pokud neni pfedem znam vysledek v procesu, ktery ma vice nez jeden mozny vysledek

(Aven, 2012).

2.4.1 Analyzarizik

Analyza rizik je prvnim krokem pfi procesu sniZovani rizik. Jedna se o proces, pFi kterém se
definuji hrozby, pravdépodobnost, Ze k témto pfedem definovanych hrozbam dojde, a nakonec se

urci dopad na aktiva. Krokem, ktery nasleduje po analyze rizik je fizeni rizik (Smejkal, 2010).
Analyza rizik zahrnuje:

» identifikaci aktiv, tedy popis aktiv, které spolec¢nost vlastni,

= urceni hodnoty aktiv, zhodnoceni mozného dopadu,

» identifikace hrozeb a zranitelnosti, tedy identifikace udalosti, které mohou
negativné ovlivnit hodnotu aktiv,

= urceni miry zranitelnosti a zdvaznosti hrozeb, tedy stanoveni pravdépodobnosti

vyskytu hrozby (Smejkal, 2010).

Metoda RIPRAN

Pomoci metody RIPRAN Ize analyzovat rizika spolecnostiv nékolika krocich. V prvnim kroku
bude identifikovano riziko, které plsobi na spolecnost. DalSim krokem bude kvantifikace rizika.
Pomoci kvantifikace bude urcena pravdépodobnost vyskytu scénare, hodnota dopadu a vysledna
hodnota rizika. Ve tfetim kroku budou uréeny ndvrhy na opatfeni, pomoci kterych dojde ke snizeni
hodnoty rizika na akceptovatelnou Uroveri. Ve ¢tvrtém, a tedy poslednim kroku bude stanovena

celkova hodnota rizika (Dolezal, 2012).
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2.4.2 Rizeni rizik

Jedna se o proces, ve kterém se subjekt snazi eliminovat plUsobeni faktor( a navrhuje
opatreni, kterd pomahaiji eliminaci Gcinku nezadoucich vlivii. Rozhodovaci proces, ktery vychazi

z analyzy rizik je soucasti procesu Fizeni rizik (Smejkal, 2010).

Metody fizeni rizik maji mnoho podob, ale konecnym cilem je minimalizovat riziko v urcité
oblasti firmy ve vztahu k hledanym pfileZitostem a omezit zdroje. Oblibenym trendem je davat
slovo podnik pred Fizeni rizik, aby se naznacilo, Ze se jednd o komplexni pfistup k podnikovému
rizik. Rizeni podnikovych rizik je jednou z oblasti, ve které se objevuje mnoho trend( v Fizeni rizik

(Hubbard, 2009).

Jako kriticka faze procesu je chdpana ta, kde se vybirad optimalni feSeni. NejdFive se urcuje
Uroven rizika, poté je nezbytné riziko ohodnotit ekonomické naklady jednotlivych feSeni snizeni
rizika. Nasledné se hodnoti dopady a pfinosy, a nakonec se rozhoduje o realizaci opatfen opatfeni

na minimalizaci rizika (Smejkal, 2010).

2.4.3 Klasifikace rizik

Zakladem pro klasifikaci rizik je rozdil mezi pri¢inami a jejich disledky napftiklad pfi ztraté
v podniku. Zdroje rizik mohou byt rozdéleny jako dynamické a statické, Cisté a spekulativni Ci
celkové a dilci (Smejkal, 2010). Rizika mohou byt také klasifikovana jako hmotna a nehmotna (Tichy,

2006).

Hmotné riziko je méfitelné, zatimco nehmotné riziko souvisi s duSevni nelinnosti ¢i

¢innosti. Nehmotné riziko mUZe byt oznaceno jako psychologické riziko (Tichy, 2006).

Dynamické riziko je zpravidla zplUsobeno zménami v okoli spolecnosti, tedy faktory
vnéjsiho prostredi, jako je napfiklad politika, priimysl, ekonomika, konkurence ¢i spotrebitelé. Tyto
faktory nelze z Urovné firmy vyznamné ovliviiovat a Fidit. Statickd rizika mohou byt pfedvidatelné
na rozdil od rizik dynamickych. Jedna se napfiklad o selhani lidského faktoru nebo o pfirodni

nebezpeci (Smejkal, 2010).

Spekulativni riziko je chapano jako riziko, které predstavuje moznost zisku nebo ztraty.
Napfriklad se jedna o podnikani, kde existuje nadéje na Uspéch a zaroven existuje nebezpeci
nelspéchu. Pojem Cisté riziko mlZe byt spojovan napfriklad s koupi automobilu, u kterého existuje
pouze riziko ztraty nebo Zadné ztraty. Tedy pokud se jedna o Cisté riziko, nelze dosahovat zisku

(Smejkal, 2010).
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3  FORMULACE PROBLEMU A STANOVENI CiLU RESENI{

Jednim z cilG diplomové prace je vyhodnoceni financni situace spole¢nosti MARLENKA
international s.r.o. pomoci finan¢ni analyzy a dale stanoveni predikce potencionalniho vyvoje
financnich ukazatelU pomoci statistickych metod. Hlavnim cilem je identifikace rizik, které vyplyvaji
z predeslé analyzy, jejich ohodnoceni a nasledna formulace navrhd pro snizeni identifikovanych
rizik.

Spolec¢nost MARLENKA international s.r.o. bude zhodnocena a popsana pomoci analyzy
vnéjSiho prostfedi PESTLE. Kvyhodnoceni finanéni situace spole¢nosti bude pouzita financni
analyza ukazatell spolecnosti v letech 2011-2020, tedy za poslednich 10 let. Bude zhodnocena
predevsim likvidita, rentabilita, aktivita a zadluzZenost podniku. Jako zdroj informaci budou vyuZzity

vyro¢ni zpravy a Ucetni vykazy spole¢nosti, konkrétné rozvaha a vykaz zisku a ztraty.

Prlibéh financ¢nich ukazatell v jednotlivych letech bude popsan pomoci analyzy ¢asovych
fad. Pomoci zvolené regresni funkce bude predikovan vyvoj jednotlivych financnich ukazatell pro

roky 2021 a 2022.

V posledni diplomové prace budou identifikovana rizika, kterd budou nasledné podrobné

analyzovana. Po ohodnoceni jednotlivych rizik budou navrhnuta opatfeni ke sniZeni rizik.
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4 POUZITE METODY A JEJICH ZDUVODNENI

V nasleduijici kapitole budou popsany pouzité metody v této diplomové praci. Jedna se o

metodu PESTLE, finan¢ni analyzu, statistické metody a metodu RIPRAN.

4.1 METODA PESTLE

Pomoci analyzy PESTLE bude analyzovano okolni prostfedi spoleCnosti, predeviim se
analyzuji faktory, které ovliviiuji spolecnost. Dale je nezbytné zaméfFit se i na faktory, které budou
spolecnost ovliviiovat i v budoucnu. Jedna se konkrétné o faktory politické, ekonomické, socialni,

technické, legislativni a ekologické (Grasseové, Dubec, Rehék, 2012).

4.2 METODA FINANCNIi ANALYZY

Pro vyhodnoceni finan¢ni situace podniku bude pouzita finanéni analyza. Mezi ukazatelé
financni analyzy patfi horizontdlni analyza, Cisty pracovni kapitdl, ukazatele likvidity, ukazatele
aktivity, ukazatele rentability, ukazatele zadluZenosti a AltmanUv index. Pomoci téchto ukazatel(
financni analyzy bude zjisténo, jestli mé& spolecnost dostatek financnich prostiedkd, jaka je jeji
zadluZenost, jaké dosahuje vynosnosti a jak ma likvidni prostfedky. Tyto ukazatele budou
vypocitany pro roky 2011 az 2020 a Udaje pro vypocet budou Cerpany z rozvahy a vykazu zisku a

ztraty spolecnosti MARLENKA international s.r.o.

4.3 STATISTICKE METODY

Na vSechny vypoctené ukazatele financni analyzy bude pouZita statisticka analyza.
Sledované ukazatele budou popsany pomoci analyzy ¢asovych fad a charakteristik ¢asovych Fad.
Déle bude na zkoumané ukazatele vyuZita intervalovad regresni analyza, pomoci které bude
stanoven predpis regresni pfimky a intervalové hodnoty minima a maxima, tedy dolni a horni
hranice. Pro stanoveni téchto hodnotu bude vyuZit expertni odhad autora diplomové prace, tedy

5 % se¢teno mirou inflace v Ceské republice. Mira inflace je popsana v tabulce niZe.

Tab. ¢ 1- Mira inflace v Ceské republice v % [Cesky statisticky uFad - Mira inflace, 2022]

Rok 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020

Inflace 1,90% |{3,30% | 1,40% | 0,40 % | 0,30 % | 0,70 % | 2,50 % | 2,10 % | 2,80 % | 3,20 %
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4.4 METODA RIPRAN

Posledni metoda, kterd bude vyuzita k analyzovani spolecnosti MARLENKA international
s.r.o. bude metoda RIPRAN. Pomoci této metody budou analyzovana financni rizika spole¢nosti
v nékolika krocich. Analyza financnich rizik bude zaloZena na statistickych metodéach, konkrétné na

predikci budouciho priibéhu financnich ukazateld.
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5  VLASTNI RESENI

V této kapitole bude popsana analyzovana spolecnost. Nasledné bude provedena analyza
PESTLE, tedy budou analyzovany faktory pUsobici na okoli spole¢nosti MARLENKA international
s.r.o. Vdalsi ¢asti budou vypocteny ukazatele financni analyzy. Tyto ukazatele budou nasledné
popsany pomoci analyzy ¢asovych Fad a diky intervalové regresni analyze bude predikovan vyvoj
ukazatell pro roky 2021 a 2022.V posledni ¢asti této kapitoly bude provedena analyza rizik pomoci

metody RIPRAN.

5.1 PREDSTAVENi SPOLECNOSTI

Pro zpracovani diplomové prace byla vybrdna spolecnost MARLENKA international s.r.o.

V nasleduijici tabulce jsou uvedeny zakladni informace o firmé.

Tab. ¢. 2 - Zdkladni informace o spolecnosti [Vypis z obchodniho rejstfiku MARLENKA international

s.r.o., 2021]
Nazev: MARLENKA international s.r.o.
Sidlo: Valcifska 434, Liskovec, 738 01 Frydek-Mistek
Pravni forma: Spole¢nost s ru¢enim omezenym
Datum vzniku spolecnosti: 28.1.2002
Predmét €innosti: Potravinarska vyroba
Jednatel spole€nosti: Gevorg Avetisyan
Zakladni kapital: 40 200 000 K¢

Spole¢nost MARLENKA je vsoucasné dobé nejvyznamnéjSim prodejcem a vyrobcem
medovych dortl na ¢eském trhu. Diky kaZzdoro¢nim inovacim a rozsifovanivyrobnich kapacit firma
postupné zvySuje svou produkci a nabizeny sortiment. Vyrobni technologie, které spolecnost
pouZiva jsou vyvijeny na miru, a proto ma spolecnost na ¢asti své vyrobni linky vlastni patent

(Vyrocni zprava MARLENKA international s.r.o. 2020).

V poslednich letech se spoleCnost zacala zamérovat i na zakazniky, ktefi maji specialni
stravovaci poZadavky. Jedna se napfiklad o bezlepkové produkty, o které rozsifila spolecnost svij
sortiment. ProtoZe si firma MARLENKA international s.r.o. zaklada na kvalité svych vyrobk, pfi
vyrobeé se pouzivaji suroviny bez chemickych pFisad ¢i konzervacnich latek. Diky specidlné vyvinuté
recepture je trvanlivost vSech produktll minimalné 9 meésicl (Vyrocni zprdva MARLENKA

international s.r.o. 2020).
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PODLE STAROARMENSKE RODINNE RECEPTURY

Obr. ¢. 1 - Logo spoleCnosti [MARLENKA international s.r.o., 2021]

5.1.1 Vyrobky

Spole¢nost MARLENKA International s.r.o. se specializuje na vyrobu medovych dortd,
kulicek, rolad, snackll a ostatnich medovych produktl. V této kapitole budou popsany vyrobky
firmy. Diky kvalité a trvanlivosti byla vSsem vyrobklm spolecnosti udélena Ministerstvem

zemé&dé&lstvi Ceské republiky znacka narodni kvality KLASA (MARLENKA International s.r.o., 2021).

Obr. ¢ 2 - Wrobky spolenosti [MARLENKA international s.r.o., 2021]

Medové dorty

Medovy dort Marlenka byl prvni produkt, se kterym se spolecnost Marlenka international
s.r.o. predstavila na ¢eském trhu. Postupné spolecnost rozSifovala nabidku provedeni a nyni je
medovy dort dostupny v sedmi pfichutich, konkrétné kakaovy, citronovy, merufikovy, bezlepkovy,
se skofici, svatecni a s vlasskymi ofechy. ProtoZe maji medové dorty unikatni recepturu, jsou
vyrobeny z kvalitnich surovin a jsou specialné baleny maiji trvanlivost pfi spravném skladovani az

24 mésicl (Marlenka International s.r.o., 2021).

Medové kulicky

Medové kulicky Marlenka se vyrabi ve stejnych variantach jako medové dorty Marlenka,
tedy kakaové, citronové, merunkové, bezlepkové, se skofici, svatecni a s vlaSskymi ofechy. Béhem

vyroby se nepouZzivaji synteticka barviva ani konzervacni latky (Marlenka International s.r.o., 2021).
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Pachlava

Jedna se o tradi¢ni zakusek plivodem z Arménie, ktery je vyroben z listového tésta, medu a
vlasskych ofechd. | pres to, Ze Pachlava neobsahuje Zadné konzervacni latky tak je jeji trvanlivost

pri spravném skladovani az 6 mésict (Marlenka International s.r.o., 2021).

Napoleonky

Napoleonky jsou zakusky plnéné krémem. Spolecnost je vyrabi ve 2 variantach, s klasickym
krémem a s kakaovym krémem. Jedno baleni obsahuje vZdy 6 kust jednotlivych zdkuskd, které jsou

vyrobeny podle staroarménské rodinné receptury (Marlenka International s.r.o., 2021).

Medové rolady

Medové rolady jsou vyrobeny z medového nebo kakaového tésta, krému a lyofilizovaného
ovoce. Dle varianty jsou pIlnény malinami nebo borvkami. Ovoce v medové roladé neztraci barvu
diky tomu, Ze je suSeno mrazem, tedy je pouZita metoda lyofilizace. Kvili této metodé je v ovoci

zachovan obsah vitamin(, vliakniny a mineral (Marlenka International s.r.o., 2021).

5.2 ANALYZA PESTLE

V této Casti diplomové prace budou popsany vnéjsi faktory, které plsobi na spolecnost
Marlenka international s.r.o. Konkrétné se bude jednat o politické a legislativni faktory, ekonomické

faktory, socialni faktory, ekologické faktory a technologické faktory.

5.2.1 Politické a legislativni faktory

MARLENKA international s.r.o. se musi fidit zakony, vyhlaSkami a dalSimi pravnimi pfepisy
Ceské republiky stejné& jako kaZd4 jina spole¢nost. MARLENKA international s.r.o. se Fidi napFiklad
zdkonem ¢. 586/1992 Sh. zdkon o danich z pfijmu, zdkonem ¢. 563/1991 Sh. zadkon o Ucetnictvi,
zakonem €. 201/2012 Sb. zakon o ochrané ovzdusi a zakonem ¢. 90/2012 Sb. zakon o obchodnich

korporacich (Vyro¢ni zprava MARLENKA international s.r.o., 2022).

V obdobi od roku 2011 do roku 2020 se vystfidali 4 premiéfi, tedy Petr Necas, Jifi Rusnok,
Bohuslav Sobotka a Andrej Babis (Vlada, 2022).

5.2.2 Ekonomické faktory

Vel vewvs

inflace vyobrazena v letech 2011 az 2020. Nejvy3si mira inflace byla zaznamenana v poslednim

sledovaném roce, tady v roce 2020. Jedna se o hodnotu 3,2 %.
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Tab. & 3 - Mira inflace v letech 2011-2020 [Cesky statisticky Ufad - Mira inflace, 2022]

Rok 2011 2012 2013 2014 2015
Mira inflace 1,9 % 33% 1,4 % 0,4 % 0,3 %
Rok 2016 2017 2018 2019 2020
Mira inflace 0,7 % 25% 2,1% 2,8% 32%

ProtoZe spole¢nost MARLENKA international s.r.o. vyvaZi velkou cast svych vyrobkl do
zahranici, tak je ovlivnéna kurzem Ceské koruny a Eura. V nasleduijici tabulce je uveden pribéh
kurzu v letech 2011-2020. V pfipadé, kdy kurz Ceské narodni banky klesa, dochazi ve spole¢nosti
k poklesu trzeb za prodej vyrobkl. Zména kurzu neovliviiuje vysi nakladl spolecnosti, jelikoZ

spolecnost nakupuje prevazné suroviny u ceskych dodavateld.

Tab. ¢ 4 - Kurz EUR/CZK v letech 2011-2020 (Kumulované hodnoty v K&) [Ceskd Nérodni Banka - Kurzy
devizového trhu, 2022]

Rok 2011 2012 2013 2014 2015
Kurz EUR/CZK 24,59 25,14 25,97 27,53 27,28
Rok 2016 2017 2018 2019 2020
Kurz EUR/CZK 27,03 26,33 25,64 25,67 26,44

5.2.3 Socialni faktory

Socialni faktor, ktery ovliviiuje spolecnost a jeji vyvoj je pfedeviim mira nezaméstnanosti
vdaném kraji. Spole€nost MARLENKA international s.r.o. ma sidlo ve Frydku - Mistku, tedy
v Moravskoslezském kraji. Spolec¢nost na svych webovych strdnkach v sekci ,,Kariéra” nabizi volné
pracovni pozice. U vétSiny pracovnich pozic vyZzaduji minimalné vyuceni pfipadné dokoncenou
stfedni ¢i vysokou Skolu. Praxe v oboru neni podminkou u viech pracovnich pozic. Pozadavky se
liSi v zavislosti na zaméfeni, spolecnost u nékterych pracovnich pozic pozaduje napfiklad znalost
anglického jazyka na Urovni B2, Fidi¢sky prikaz skupiny B, znalost prace na pocitaci pfipadné

technické mysleni (Marlenka International s.r.o., 2021).

Mira nezaméstnanosti v Moravskoslezském kraji v pribéhu sledovanych let klesa. V poslednim
sledovaném roce klesla na 3,6 %, tedy v roce 2020 bylo nezaméstnanych 21,3 tisic obyvatel.

V nasleduijici tabulce je zaznamenan pribéh miry nezaméstnanosti.
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Tab. & 5 - Mira nezaméstnanosti v Moravskoslezském kraji v letech 2011-2020 [Cesky statisticky Ufad -
Zameéstnanost, nezameéstnanost, 2022]

Rok 2011 2012 2013 2014 2015
9,3% 9,5% 9,9% 8,6 % 8,1 %

Mira nezaméstnanosti
55,5 tis. 57,1 tis. 59,7 tis. 51,9 tis. 48,8 tis.
Rok 2016 2017 2018 2019 2020
6,9 % 4,7 % 3, 7% 3, 7% 3,6%

Mira nezaméstnanosti
42,3 tis. 28,8 tis. 22,5 tis. 22,0 tis. 21,3 tis.

V porovnani s mnozstvim nezaméstnanych je velmi madlo volnych pracovnich mist
v Moravskoslezském kraji. V poslednim sledovaném roce by pfi pIném vyuZiti volnych pracovnich
mist nezaméstnanymi z(istalo skoro 8 tisic nezaméstnanych bez moZnosti pracovat.

Tab. ¢ 6 - Volnd pracovni mista v Moravskoslezském kraji v letech 2011-2020 [Cesky statisticky UFad -
Zameéstnanost, nezameéstnanost, 2022]

Rok 2011 2012 2013 2014 2015
Volnéa pracovni mista 4163 3335 2280 5399 10324
Rok 2016 2017 2018 2019 2020
Volnéa pracovni mista 10911 13973 17 227 16 313 13431

V nésledujicim grafu je zaznamenan pribéh poctu obyvatel vletech 2011-2020

v Moravskoslezském kraji. BEhem sledovanych 10 let pocet obyvatel klesl| pFiblizné o 38 tisic.

Obyvatelstvo v Moravskoslezském kraji
1,240,000

1,230,000

1,220,000 1,230,613

1,221,832
1,210,000
1,213,311

1,200,000 1,205,886

Pocet obyvatel

1,190,000 1,200,539

1,180,000

1,170,000
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
rok

Graf & 1 - Obyvatelstvo v Moravskoslezském kraji [Cesky statisticky UFad - Obyvatelstvo, 2022]
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V néasledujici tabulce je vyobrazena struktura obyvatelstva v letech 2011-2020. Uvedené

Udaje ukazuji, Ze ve vSech sledovanych letech Zije v Moravskoslezském kraji vice Zen nez muzd.

Tab. ¢ 7 - Struktura obyvatelstva v Moravskoslezském kraji [Cesky statisticky tFad - Obyvatelstvo, 2022]

Rok 2011 2012 2013 2014 2015
Muzi 602 108 600 480 598 271 596 390 594 412
Zeny 628 505 626 122 623 561 621 286 618 899
Rok 2016 2017 2018 2019 2020
MuZi 593 064 591343 590516 589 298 584073
Zeny 616 815 614 543 612783 611241 608 761

5.2.4 Ekologické faktory

Na ekologii je v soucasné dobé kladen velky dudraz, a to napfiklad ze strany Evropské unie,
statu ¢i ze strany obc¢anU. Proto je spole¢nost omezovana spoustou ekologickych norem a dalSimi
legislativnimi nafizenimi. Prioritou je podpofit Zivotni prostfedi a zamezit jeho zneciStovani.
V pfipadé, Ze spolecnost nerespektuje stanovené normy muze byt postihnuta sankcemi, které se
pohybuiji v fadech miliond. MARLENKA international s.r.o. diky tomu, Ze ma sestavené stroje na
miru zamezuje nadmérnému odpadu, konkrétné napfriklad odrezky z dortd jsou vyuZity pfi vyrobé

Marlenka kulicek.

Ve vyrocni zpravé spolec¢nosti MARLENKA international s.r.o. za rok 2020 je uvedeno, Ze
spolecnost je dle zdkona o ochrané ovzdusi ¢. 201/2012 Sb., osvobozena od poplatkl za
zneciStovani Zivotniho prostfedi, nebot nepfesdhla stanovené limity mnoZstvi vyprodukovanych

spalin (Vyro¢ni zprdva MARLENKA international s.r.o. 2020).

5.2.5 Technologické faktory

Mezi technologické faktory patfi predevsim inovace a moderni technologie. VSechny
vyrobni stroje jsou ve spolecnosti vyvinuty dle poZadavkl majitele. Vyroba stroji vede vzdy

spole¢nost v Holandsku spolené s Svycarskou spolecnosti (Avetisyan, 2013).

Spole¢nost MARLENKA international s.r.o. v pribéhu let rozsifuje vyrobni kapacity a
investuje do automatizace a modernizace. Vroce 2014 spolecnost investovala pfiblizné 250
milion K¢ do vystavby nové haly s automatizovanou vyrobni linkou. V roce 2020 implementovala
spolec¢nost do vyroby ultrazvukové krajeni a automatizaci fyzicky naro¢né lidské prace (Vyroc¢ni

zprédva MARLENKA international s.r.o. 2020).

39



5.3 VYSLEDKY ANALYZ JEDNOTLIVYCH UKAZATELU

Tato kapitola bude obsahovat vysledné hodnoty jednotlivych ukazatell, charakteristiky
Casovych fad a také regresni a intervalovou regresni analyzu. Hodnoty jednotlivych analyz budou
zapsany v tabulkdch a znazornény v grafech. Na zakladé regresni a intervalové regresni analyzy
budou predikovany hodnoty finan&nich ukazatell pro roky 2021 a 2022. Udaje pro provedené

analyzy jsou Cerpany z vyrocnich zprav spole¢nosti MARLENKA international s.r.o.

5.3.1 Analyza absolutnich ukazatelt

Analyzou absolutnich ukazatell se v této diplomové préci rozumi horizontalni analyza aktiv
a pasiv v letech 2011 az 2020. Déle jsou provedeny analyzy jednotlivych poloZzek aktiv a pasiv,
konkrétné dlouhodobého majetku, obéznych aktiv, vlastniho kapitalu a cizich zdrojl. Posledni

analyzou v této podkapitole je analyza trzeb.

Horizontalni analyza aktiv vyjadfuje, o kolik % se jednotlivé poloZzky aktiv meziro¢né zméni.

V nasleduijici tabulce €. 8 jsou uvedeny vysledky analyzy, ktera je vypoctena pomoci vzorce (2).

Tab. ¢. 8 - HorizontdlIni analyza aktiv v % [Viastni]

2011/ | 2012/ | 2013/ | 2014/ | 2015/ | 2016/ | 2017/ | 2018/ | 2019/

. -
Polozka aktivv®% | 5012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020

Aktiva celkem 379 | 4262 | 2247 | 12,98 | 23,74 | 20,94 | 16,07 | 15,35 | 6,05
Dlouhodoby 10,27| 1013 | 8164 | -881 | 1,02 | 4564 | 1829 | -658 | 2,77
majetek

Dlouhodoby

S -33,04| -59,31 | -45,74 | -9,80 |541,30|1180,68| 74,75 | 69,83 | -69,64
nehmotny majetek

Dlouhodoby 10,23| 1023 | 81,71 | -881 | -1.10 | 4451 |1779 | -7.58 | 4,51
hmotny majetek
Ob&zna aktiva 69,85 | 126,46 | -50,04 | 10048 | 71,44 | -6,31 | 12,93 | 54,85 | 9,18
Zasoby 0,87 | 2804 | 6367 | 1909 | 7,82 | 2558 |2617 | 3,49 | 16,40
Kratkodobé

, 142,94| 9,93 | -17.38 | 51,93 | -2431 | -32,34 |324,31|-21,60 [ 100,63
pohledavky

PenéZni prostfedky | 70,32 | 194,29 | -64,57 | 203,25 | 86,54 | -8,46 |-24,21|103,22| 21,56

Casové rozliseni

aktiv 7,08 | -40,71 | 116,95 | -2,04 9,12 15,39 |-29,24 | 14,77 | 68,24

Nejvétsi zména celkovych aktiv nastala mezi lety 2012 a 2013. Celkova aktiva vzrostla o
42,62 % a to predevsim diky néarlstu penéznich prostfedkl o 194,29 %. Dlouhodoby majetek
zahrnuje dlouhodoby hmotny a dlouhodoby nehmotny majetek. Nejvétsi zména u dlouhodobého

nehmotného majetku nastala mezi lety 2016 a 2017, konkrétné o 1180,68 %. Zména nastala
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z ddvodu navyseni polozky softwaru. Dlouhodoby hmotny majetek byl navysen o 81,71 % mezi
roky 2013 a 2014. Tato zména nastala predevsim diky vysokému nardstu polozky stavby a hmotné
movité véci. NarUst téchto poloZek byl zplsoben pfistavbou dvoupatrové vyrobni haly a instalaci

nové automatizované linky v roce 2014.

Do polozky obéZznych aktiv spadaji zasoby, kratkodobé pohledavky a penézni prostredky.
Nejvyssi zména zasob nastala v roce 2014 oproti roku 2013. Jedna se o narust 0 63,67 % z dUvodu
narUstu polozky materialu. Nejvyssi narUst kratkodobych pohledek firma zaznamenala mezi lety
2017 a 2018. Jednalo se o narUst 0 324,31 %. Nejvyraznéjsi narlst penéznich prostiredkl byl v roce
2015 oproti roku 2014, kdy poloZzka aktiv vzrostla o0 203,25 %. Tento narlst zpUsobil prudky narUst

penéznich prostredkl na Gctech.
Casové rozliseni ma nejvétsi vykyv mezi lety 2013 a 2014, kdy do3lo k nérdstu o 116,95 %.

Horizontalni analyza pasiv vyjadfuje, o kolik % se jednotlivé poloZky pasiv meziro¢né zméni.

V nasleduijici tabulce €. 9 jsou uvedeny vysledky analyzy, ktera je vypoltena pomoci vzorce (2).

Tab. ¢. 9 - Horizontdlni analyza pasiv [Viastni]

2011/ | 2012/ | 2013/ | 2014/ | 2015/ | 2016/ | 2017/ | 2018/ | 2019/

y -
Polozkapasivv® | 5012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020

Pasiva celkem 379 | 42,62 | 22,47 | 12,98 | 23,74 | 20,94 | 16,07 | 1535 | 6,05
Vlastni kapital 25,29 | 3541 | 26,46 | 16,92 | 20,78 | 22,92 | 15,40 | 13,41 8,25
Zakladni kapital 0 0 0 0 0 0 0 0 0
?f;?j; kapitalove 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Fondy ze zisku 0 0 0 0 0 0 0 0 0
VH minulych let 44,20 | 29,54 | 50,15 | 29,12 | 1898 | 23,17 | 25,23 | 16,17 | 15,89
\U/EHekt)fl'ir:)éggdobl' 12,71 | 91,05 | -576 |-11,65| 43,26 | 32,87 | -14,27 | 4,63 | -32,72
Cizi zdroje -73,53|165,77| -12,32 |-36,39| 91,55 |-12,54| 33,74 | 52,44 | -27,62
Zavazky -73,53|165,77| -12,32 |-36,39| 91,55 |-12,54| 33,74 | 52,44 | -27,62

Dlouhodobé zavazky |-93,37|-79,83 | 586,36 | 6,77 | -36,11 | 35,75 | 270,21 | -9,27 | 0,76

Kratkodobé zavazky | -4,99 |225,00| -21,28 |-42,02 | 122,22 |-15,87 | 7,38 | 76,14 | -33,24

Casové rozligeni

pasiv 61,74 | 1,08 | 6596 | 23,40 | 31,69 (363,71| -37,01 |-74,81| 865,42

Zménu vlastniho kapitalu ovliviiuji zmény zakladniho kapitalu, aZia a kapitalovych fondd,
fondd ze zisku, vysledku hospodareni minulych let a vysledku hospodareni bézného Ucetniho

obdobi. Mezi 10 sledovanymi lety nenastala Zadna zména zakladniho kapitalu, aZia a kapitalovych
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fondd a fondu ze zisku. Zakladni kapital mé ve vSech sledovanych letech hodnotu 40 200 tis. K¢.
V letech 2011-2020 vysledek hospodareni minulych let roste. Nejvétsi narlst této polozky pasiv
0 50,15 % nastal v roce 2014 oproti roku 2013. Nejvyssi narust vysledku hospodareni bézného

Ucetniho obdobi nastal mezi lety 2012 a 2013 0 91,05 %.

Zménu ciziho kapitalu ovliviiuje zména dlouhodobych a kratkodobych zavazk(. Nejvétsi
narUst dlouhodobych zavazk(i zaznamenala spolecnost v roce 2014 oproti roku 2013, tedy
586,36 %. Tento narlst byl zplsoben zvySenim polozky odloZeny darovy zavazek. Polozka

kratkodoby zavazek vzrostla o 225 % mezi lety 2012 a 2013 z dlvodu navyseni zavazk(

z obchodnich vztah(.
Casové navy3eni se v poslednim sledovaném roce oproti roku 2019 zvysilo o 865,42 %.
Dlouhodoby majetek

Hodnoty dlouhodobého majetku maiji kolisavou tendenci. Tyto hodnoty jsou zaznamenany

v tabulce €. 10 spolec¢né s charakteristikami intervalové ¢asové fady dlouhodobého majetku.

Tab. ¢. 10 - Charakteristiky intervalové Casové Fady dlouhodobého majetku [Viastni]

2011 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020

X 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

DM (v tis. K<) 182998 |164198|180839|328482 (299529 |296478|431790|510774| 477161 |490374

Max (v tis. Kc) 195625 |177826|192413|346220|315404|313377|464174|547039| 514380 | 530585

Min (v tis. K¢) 170371 |150570|169265|310744 283654 |279579|399406 | 474509 | 439942 | 450163

S elrererae ; 18800 | 16641 | 147643 | -28953 | -3051 |135312| 78984 | -33613 | 13213

(v tis. K¢)

Max (v tis. K¢) - 7455 | 41843 [176955| 4660 | 29723 |184595(147633| 39871 | 90642
Min (v tis. Kc¢) - -45055 | -8561 |118331|-62566 | -35825 | 86029 | 10335 |-107097 | -64216
Koeficient rlstu - 0,897 | 1,101 1,816 | 0,912 | 0,990 | 1,456 | 1,183 | 0,934 | 1,028
Maximum - 1,044 | 1,278 | 2,045 | 1,015 | 1,105 | 1,660 | 1,370 1,084 | 1,206
Minimum - 0,770 | 0,952 | 1,615 | 0,819 | 0,886 | 1,275 | 1,022 | 0,804 | 0,875

Primérna hodnota dlouhodobého majetku ve sledovaném obdobi, kterd je vypoctena
pomoci vzorce (16) je 336262,30 tis. K. Pramér prvnich diferenci podle vzorce (18) je
34152, 89 tis. K¢ tedy prdmérné mezirocné hodnota dlouhodobého majetku vzrostla
0 34 152,89 tis. K. Pramérny koeficient rUstu, ktery se vypocitd pomoci vzorce (20) je 1,116.

Z tohoto koeficientu vyplyva, Ze primérné mezirocné dlouhodoby majetek vzroste o 11,6 %.
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Hodnoty dlouhodobého majetku jsou vyrovnany rostouci regresni pfimkou, jejiz

koeficienty jsou urceny pomoci vzorcl (24). Predpis regresni pfimky dlouhodobého majetku je:

n(x) = 105 806,53 + 41 901,05 x
Index determinace vypocten podle vzorce (31) je 0,8863, tedy 88,63 % rozptylu hodnot

dlouhodobého majetku se da vysvétlit zvolenou regresni pfimkou. ProtoZe se index determinace
blizi k jedné, je zfejmé, Ze pro vyrovnani hodnot je zvolend regresni funkce vhodna. Predikce
hodnot dlouhodobého majetku pro rok 2021 je 566 718,07 tis. K¢ a pro rok 2022 je
608 619,12 tis. K¢.

Odhady intervalovych regresnich koeficientl g, a 8, vypocteny podle vzorce (34) jsou:
[minb,, max b;] = [70913,49; 140 699,57]
[minb,, max b,] = [34 302,25; 49 499,84]
Intervalové odhady dlouhodobého majetku vypocteny pomoci vzorce (35) jsou pro rok
2021 minimalné 513 654,46 tis. K¢ a maximalné 619 781,67 tis. K¢. Pro rok 2022 jsou intervalové

odhady dlouhodobého majetku minimalné 548 149,14 tis. K¢ a maximalné 669 089,009 tis. K&

Graf €. 2 zobrazuje hodnoty dlouhodobého majetku a jejich vyrovnani regresni pfimkou.

V grafu jsou také zachyceny intervalové odhady intervalové ¢asové fady.

Intervalova regresni analyza dlouhodobého majetku
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Graf ¢. 2 - Intervalovd regresni analyza dlouhodobého majetku [Viastni]
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Obézind aktiva
Hodnoty obéZzného majetku maji rostouci tendenci. Tyto hodnoty jsou zaznamendany

v tabulce €. 11 spolecné s charakteristikami intervalové ¢asové Fady obéznych aktiv. V roce 2014

firma zaznamenala pokles obéznych aktiv pribliZné na polovinu. Tento pokles zpUsobil Ubytek

penéznich prostredkd.

Tab. ¢. 11 - Charakteristiky intervalové Casové Fady obéZnych aktiv [Viastni]

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020

X 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

ObézZna aktiva

i, 1) 38842 | 65974 | 149405 | 74646 | 156368 | 268082 | 251160 | 283638 | 439203 | 479531

Max (v tis. Kc) 41522 | 71450 | 158967 | 78677 | 164656 283363 |269997 | 303776 | 473461 | 518853

Min (v tis. K¢) 36162 | 60498 | 139843 | 70615 | 148080 | 252801 | 232323 | 263500 | 404945 | 440209

Prvnidiference | | 50135 | 83431 | 74759 | 81722 | 111714 | -16922 | 32478 | 155565 | 40328

(v tis. K¢)

Max (v tis. K¢) - 35288 | 98469 | -61166 | 94040 | 135282 | 17196 | 71453 | 209961 | 113907
Min (v tis. Kc¢) - 18976 | 68393 | -88352 | 69404 | 88146 | -51040 | -6497 | 101169 | -33251
Koeficient rlstu - 1,699 | 2,265 | 0,500 | 2,095 1,714 | 0,937 | 1,129 1,548 | 1,092
Maximum - 1,976 | 2,628 | 0,563 | 2,332 | 1,914 | 1,068 | 1,308 1,797 | 1,281
Minimum - 1,457 | 1957 | 0,444 | 1,882 | 1,535 | 0,820 | 0,976 1,333 | 0,930

Priimérna hodnota obéZnych aktiv ve sledovaném obdobi je 220 684,90 tis. K. Primér
prvnich diferenci je 48 965, 44 tis. K¢, tedy prdmérné meziro¢né hodnota obéznych aktiv vzrostla o
48 965, 44 tis. KC. Primérny koeficient rdstu je 1,322. Z tohoto koeficientu vyplyva, Ze primérné

meziro¢né obézna aktiva vzrostou o 32,2 %.
Hodnoty obé&Zznych aktiv jsou vyrovnany rostouci regresni pfimkou. PFedpis regresni pfimky
obéznych aktiv je:

n(x) = —42 355,93 + 47 825,61 x
Index determinace je 0,9010, tedy 90,10 % rozptylu hodnot obéZnych aktiv se da vysvétlit
zvolenou regresni pfimkou. ProtoZe se index determinace blizi k jedné, je zfejmé, Ze pro vyrovnani
hodnot je zvolena regresni funkce vhodnd. Predikce hodnot obéZnych aktiv pro rok 2021 je

483 725,73 tis. KC a pro rok 2022 je 531 551,34 tis. K.

Odhady intervalovych regresnich koeficientl g, a g, jsou:

[min b, max b,] = [—64 507,56; —20 204,31]
[min b, max b,] = [42 390,31; 53 260,90]
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Intervalové odhady obéZnych aktiv jsou pro rok 2021 minimalné 442 946,71 tis. KE a

maximalné 524 504,76 tis. K¢ Pro rok 2022 jsou intervalové odhady obéZznych aktiv minimalné

485 437,48 tis. K¢ a maximalné 577 665,20 tis. KC.

Graf & 3 zobrazuje hodnoty obéZnych aktiv a jejich vyrovnani regresni pfimkou. V grafu

jsou také zachyceny intervalové odhady intervalové ¢asové Fady.
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Graf ¢ 3 - Intervalovd regresni analyza obéZnych aktiv [Viastni]
Viastni kapital

Hodnoty vlastniho kapitalu maji rostouci trend. Tyto hodnoty jsou zaznamenany v tabulce

¢. 12 spole¢né s charakteristikami intervalové ¢asové fady vlastniho kapitalu.

Tab. ¢. 12 - Charakteristiky intervalové Casové Fady viastniho kapitdlu [Viastni]

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
X 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Vlastni kapital
(v tis. K&) 175135219430 297132 | 375757 | 439340 | 530626 | 652268 | 752685 | 853645 | 924090
Max (v tis. K¢) 187219 237643316148 | 396048 | 462625 | 560872 | 701188 | 806126 | 920229 | 999865
Min (v tis. K¢) 163051|201217|278116 | 355466 | 416055 | 500380 | 603348 | 699244 | 787061 | 848315
K/r}[/izl il(v:f)erence - 44295 | 77702 | 78625 | 63583 | 91286 | 121642 |100417| 100960 | 70445
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2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Max (v tis. Kc) - 74592 1149311117932 107159 | 144817 | 200808 | 202778 | 220985 | 212805
Min (v tis. K¢) - 13998 | 40473 | 39318 | 20007 | 37755 | 42476 | -1944 | -19065 | -71915
Koeficient rlstu - 1,253 | 1,354 | 1,265 | 1,169 | 1,208 | 1,229 | 1,154 | 1,134 | 1,083
Maximum - 1,457 | 1,571 1,424 | 1,301 1,348 | 1,401 1,336 | 1,316 | 1,270
Minimum - 1,075 | 1,170 | 1,124 | 1,051 1,082 | 1,076 | 0,997 | 0,976 | 0,922

Priimérna hodnota vlastniho kapitélu ve sledovaném obdobi je 522 010,80 tis. K¢ Priimeér
prvnich diferencije 83 217,22 tis. K¢, tedy pramérné mezirocné hodnota vlastniho kapitalu vzrostla
083 217,22 tis. KC. Priimeérny koeficient rdstu je 1,2030. Z tohoto koeficientu vyplyva, Ze pramérné

mezirocné vlastni kapital vzroste o 20,3 %.

Hodnoty vlastniho kapitadlu jsou vyrovnany rostouci regresni pfimkou. Pfedpis regresni
primky vlastniho kapitalu je:
n(x) =42721,33 +87 143,54 x
Index determinace je 0,9904, tedy 99,04 % rozptylu hodnot vlastniho kapitalu se da vysvétlit
zvolenou regresni pfimkou. ProtoZe je index determinace témér jedna, je zfejmé, Ze pro vyrovnani
hodnot je zvolena regresni funkce vhodnd. Predikce hodnot vlastniho kapitalu pro rok 2021 je

1 001 300,27 tis. K¢ a pro rok 2022 je 1 088 443,81 tis. K¢.
Odhady intervalovych regresnich koeficientl g, a g, jsou:

[minb,, maxb;] = [—10 029,26; 95 471,93]
[min b,, max b,] = [74 975,26; 99 311,81]
Intervalové odhady vlastniho kapitalu jsou pro rok 2021 minimalné 913 062,41 tis. K¢ a

maximalné 1 089 538,12 tis. K&. Pro rok 2022 jsou intervalové odhady vlastniho kapitalu minimalné

988 319,92 tis. K¢ a maximalné 1 188 567,69 tis. KC.

Graf €. 4 zobrazuje hodnoty vlastniho kapitalu a jejich vyrovnani regresni pfimkou. V grafu

jsou také zachyceny intervalové odhady intervalové casové Fady.
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Graf ¢. 4 - Intervalovd regresni analyza viastniho kapitdlu [Viastni]
Cizi zdroje

Hodnoty cizich zdrojd maji kolisavou tendenci. Tyto hodnoty jsou zaznamenény v tabulce
¢. 13 spolecné s charakteristikami intervalové casové rady cizich zdrojl. Vroce 2012 firma
zaznamenala pokles cizich zdroji o 35878 tis. K. Tento pokles zpUsobilo splaceni zévazkd

k Gvérovym institucim.

Tab. ¢. 13 - Charakteristiky intervalové casové Fady cizich zdroji [Viastni]

2011 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020

X 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Cizi zdroje

i, 1) 48792 | 12914 | 34322 | 30092 | 19143 | 36669 | 32072 | 42893 | 65384 | 47325

Max (v tis. Kc) 52159 | 13986 |36519|31717| 20158 | 38759 | 34477 | 45938 | 70484 | 51206

Min (v tis. K¢) 45425 | 11842 | 32125 | 28467 | 18128 | 34579 | 29667 | 39848 | 60284 | 43444

Prvni diference - |-35878| 21408 -4230 |-10949 | 17526 | -4597 | 10821 | 22491 |-18059

(v tis. K¢)

Max (v tis. Kc) - -31439| 24676 | -408 | -8309 | 20631 | -101 | 16272 | 30636 | -9078
Min (v tis. K¢) - -40317| 18140 | -8052 [-13589| 14421 | -9093 | 5370 | 14346 |-27040
Koeficient rlstu - 0,265 | 2,658 | 0,877 | 0,636 | 1,916 | 0,875 | 1,337 | 1,524 | 0,724
Maximum - 0,308 | 3,084 | 0,987 | 0,708 | 2,138 | 0,997 | 1,548 | 1,769 | 0,849
Minimum - 0,227 | 2,297 | 0,780 | 0,572 | 1,715 | 0,765 | 1,156 | 1,312 | 0,616
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Priimérna hodnota cizich zdrojli ve sledovaném obdobi je 36 960,60 tis. KE. Primér prvnich
diferenci je -163,00 tis. K¢, tedy primérné meziro¢né hodnota cizich zdroju klesla o 163 tis. KC.

Primérny koeficient rlstu je -0,9966, tedy kazdy rok cizi zdroje prdmérné klesaji.

Hodnoty cizich zdroju jsou vyrovnany rostouci regresni pfimkou. Pfedpis regresni pfimky
cizich zdroju je:
n(x) =22 947,00 + 2 547,93 x
Index determinace je 0,2594, tedy 25,94 % rozptylu hodnot cizich zdrojl se da vysvétlit
zvolenou regresni primkou. Predikce hodnot cizich zdroji pro rok 2021 je

50 974,20 tis. K& a pro rok 2022 je 53 522,13 tis. K¢
Odhady intervalovych regresnich koeficientl g, a g, jsou:

[minb,, max b;] = [18 398,53; 27 495,47]
[min b,, max b,] = [1 639,84; 3 456,01]
Intervalové odhady cizich zdrojl jsou pro rok 2021 minimalné 45 119,76 tis. K¢ a maximalné
56 828,64 tis. KC. Pro rok 2022 jsou intervalové odhady cizich zdrojd minimalné 46 771,90 tis. K¢ a
maximalné 60 272,36 tis. K¢.

Graf ¢. 5 zobrazuje hodnoty cizich zdroju a jejich vyrovnani regresni pfimkou. V grafu jsou

také zachyceny intervalové odhady intervalové casové fady.
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Graf ¢. 5 - Intervalovd regresni analyza cizich zdroji [Viastni]
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Triby

Hodnoty trZzeb maji rostouci tendenci. Tyto hodnoty jsou zaznamenany v tabulce ¢ 14
spolecné s charakteristikami intervalové Casové fady trZzeb. V poslednim sledovaném roce, tedy

v roce 2020 nastal pokles trzeb o 36 772 tis. K¢ kvUli celosvétové pandemii Covid-19.

Vedeni firmy ve Vyrocni zpravé spolec¢nosti MARLENKA international s.r.o. z roku 2020
uvedlo, Ze pandemie Covid-19 zapficinila uzavieni kavaren a restauraci, tedy se v sektoru HoReCa
snizily trzby. NarUst trzeb byl zaznamenan v supermarketech, které byly vdobé pandemie

otevfeny, ovSem celkové trzby se oproti roku 2019 snizily.

Tab. ¢ 14 - Charakteristiky intervalové Casové Fady trzeb [Viastni]

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020

X 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Trzby (v tis. KC) | 163842 | 190655 |261237|290347|341787 417621485158 | 508006 | 540372 | 503600

Max (v tis. Kc) 175147 | 206479277956 |306026 | 359902 | 441425|521545| 544074 | 582521 | 544895

Min (v tis. K¢) 152537 | 174831|244518|274668 (323672393817 |448771|471938| 498223 | 462305

SV G UETEmER ; 26813 | 70582 | 29110 | 51440 | 75834 | 67537 | 22848 | 32366 | -36772

(v tis. K¢)

Max (v tis. K¢) - 53942 |1103126| 61508 | 85233 |117753|127728| 95303 | 110583 | 46672

Min (v tis. K¢) - -316 | 38038 | -3288 | 17647 | 33915 | 7346 |-49607 | -45851 |-120216
Koeficient rdstu - 1,164 | 1,370 | 1,111 1,177 | 1,222 | 1,162 | 1,047 | 1,064 0,932

Maximum - 1,354 | 1,590 | 1,252 | 1,310 | 1,364 | 1,324 | 1,212 | 1,234 1,094

Minimum - 0,998 | 1,184 | 0,988 | 1,058 | 1,094 | 1,017 | 0,905 | 0,916 0,794

Primérna hodnota trzeb ve sledovaném obdobi je 370 262,50 tis. KE Prlmér prvnich
diferenci je 37 750,89 tis. K¢, tedy prdmeérné mezirocné hodnota trzeb vzrostla o 37 750,89 tis. K¢.
Primérny koeficient rlstu je 1,1329. Z tohoto koeficientu vyplyva, Ze prdmérné mezirocné trzby

vzrostly o 13,29 %.
Hodnoty trZeb jsou vyrovnany rostouci regresni pfimkou. Pfedpis regresni pfimky trzeb je:

n(x) =123 597,40 + 44 848,20 x
Index determinace je 0,9478, tedy 94,78 % rozptylu hodnot trZzeb se da vysvétlit zvolenou
regresni pfimkou. ProtoZe se index determinace bliZi k jedné, je zfejmé, Ze pro vyrovnani hodnot
je zvolend regresni funkce vhodna. Predikce hodnot trzeb pro rok 2021 je

616 927,60 tis. K¢ a pro rok 2022 je 661 775,80 tis. K¢.

49



Odhady intervalovych regresnich koeficientl g, a g, jsou:

[min by, max b,] = [85 920,65; 161 274,15]
[min b,, max b,] = [37 719,29; 52 977,11]
Intervalové odhady trzeb jsou pro rok 2021 minimalné 559 597,12 tis. K& a maximalné
674 258,08 tis. K¢ Pro rok 2022 jsou intervalové odhady trzeb minimalné 596 535,98 tis. K¢ a
maximalné 727 015,62 tis. KC.

Graf ¢. 6 zobrazuje hodnoty trZeb a jejich vyrovnani regresni pfimkou. V grafu jsou také

zachyceny intervalové odhady intervalové casové fady.
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Graf ¢. 6 - Intervalovd regresni analyza trZzeb [Vlastni]

5.3.2 Analyza rozdilovych ukazateli

V rdmci analyzy rozdilovych ukazatell je pouZit vzorec (3), tedy vzorec pro vypocet Cistého

pracovniho kapitalu.

Hodnoty Cistého pracovniho kapitalu maji pfevazné rostouci tendenci. Tyto hodnoty jsou
zaznamenany v tabulce ¢ 15 spolecné s charakteristikami intervalové casové fady Ccistého

pracovniho kapitalu.
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Pokles cistého pracovniho kapitdlu firma zaznamenala v roce 2014. Tento pokles nastal
z davodu poklesu obéznych aktiv, predevsim penéznich prostfedkl. Tento pokles byl zplsoben

investici do dvoupatrové vyrobni haly a do instalace nové automatizované linky v roce 2014.

Ve viech sledovanych letech nabyval cisty pracovni kapitdl kladnych hodnot, tedy
kratkodobymi zavazky jsou vletech 2011-2020 financovana pouze obézna aktiva, nikoliv

dlouhodoby majetek.

Tab. ¢ 15 - Charakteristiky intervalové Casové Fady ukazatele Cistého pracovniho kapitélu [Viastni]

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020

X 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
CPK (v tis. K&) 27891 | 55569115589 | 48027 | 140933 |233782(222304 252651 (384621443090

Max (v tis. Kc) 29815 | 60181122987 | 50620 | 148402 (247108 |238977|270589 (414621479423

Min (v tis. K¢) 25967 | 50957108191 | 45434 | 133464220456 | 205631 | 234713 | 354621 | 406757

Prnidiference | 1,028 | 60020 |-67562| 92906 | 92849 | 11478 | 30347 [131970| 58469

(v tis. K¢)

Max (v tis. K<) - 34215| 72030 [-57571 (102969 | 113644 | 18520 | 64958 | 179909 | 124803
Min (v tis. K¢&) - 21141| 48010 |-77553| 82843 | 72054 | -41476 | -4264 | 84031 | -7865
Koeficient rlstu - 1,992 | 2,080 | 0,415 | 2,934 | 1,659 | 0,951 | 1,137 | 1,522 | 1,152
Maximum - 2,318 | 2,414 | 0,468 | 3,266 | 1,851 | 1,084 | 1,316 | 1,767 | 1,352
Minimum - 1,709 | 1,798 | 0,369 | 2,637 | 1,486 | 0,832 | 0,982 | 1,311 | 0,981

Prlmérnd hodnota (cistého pracovniho kapitdlu ve sledovaném obdobi je
192 445,70 tis. KC. Primér prvnich diferenci je 46 133,22 tis. K¢, tedy priimérné mezirocné hodnota
Cistého pracovniho kapitalu vzrostla o 46 133,22 tis. K. Priimérny koeficient rlstu je 1,3597, tedy

meziroc¢né Cisty pracovni kapital vzrostl o 36,97 %.

Hodnoty cistého pracovniho kapitlu jsou vyrovnany rostouci regresni pfimkou. Pfedpis
regresni pfimky Cistého pracovniho kapitalu je:
n(x) = —53 259,13 + 44 491,79 x
Index determinace je 0,9012, tedy 90,12 % rozptylu hodnot Cistého pracovniho kapitdlu se
da vysvétlit zvolenou regresni pfimkou. ProtoZe se index determinace bliZi k jedné, je zfejmé, Ze
pro vyrovnani hodnot je zvolena regresni funkce vhodnd. Predikce hodnot cistého pracovniho

kapitalu je pro rok 2021 437 150,53 tis. K& a pro rok 2022 je predikce 481 642,32 tis. K¢.
Odhady intervalovych regresnich koeficientl g, a g, jsou:

[minb,,max b;] = [-71 404,66; —33 113,61]
[minb,, max b,] = [39 692,50; 49 291,08]
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Intervalové odhady C¢istého pracovniho kapitdlu jsou pro rok 2021 minimalné
400 731,20 tis. K& a maximalné 473 569,86 tis. KE. Pro rok 2022 jsou intervalové odhady cistého

pracovniho kapitalu minimalné 440 514,24 tis. K& a maximalné 522 770,40 tis. K&

Graf & 7 zobrazuje hodnoty cistého pracovniho kapitalu a jejich vyrovnani regresni

pfimkou. V grafu jsou také zachyceny intervalové odhady intervalové casové rady.
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Graf ¢. 7 - Intervalovd regresni analyza ukazatele Cistého pracovniho kapitdlu [Viastni]

5.3.3 Analyza pomérovych ukazatell

Analyza pomérovych ukazatel( zahrnuje analyzu ukazatel( likvidity, rentability, aktivity a

zadluZenosti.

Ukazatele likvidity

Bé&Zna likvidita je vypoctena pomoci vzorce (4). Hodnoty bézné likvidity maji kolisavy trend.
Tyto hodnoty jsou zaznamenany v tabulce €. 16 spole¢né s charakteristikami intervalové casové
fady bézné likvidity.

Dle literatury se doporucené hodnoty pro béZznou likviditu pohybuji v rozmezi 1,5-2,5.
V celém sledovaném obdobi hodnoty bézné likvidity spole¢nosti MARLENKA international s.r.o.

presahuji doporucené rozmezi. V roce 2020, kdy spolecnost dosahuje nejvyssi hodnoty je bézna
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likvidita vice neZ 5x vy3Si neZ vrchni hranice doporuceného rozmezi. Pfesahujici hodnoty znaci

velké mnozstvi obéZnych aktiv vzhledem k velikosti kratkodobych zavazkd.

Tab. ¢ 16 - Charakteristiky intervalové Casové Fady ukazatele béZné likvidity [Viastni]

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
X 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
BéZna likvidita 3,55 6,34 | 442 | 280 | 10,13 | 782 | 870 | 915 | 805 | 13,16
Maximum 3,79 6,87 | 470 | 296 | 10,67 | 826 | 9,36 | 9,80 | 867 | 14,24
Minimum 3,30 581 | 414 | 265 | 959 | 737 | 805 | 850 | 7,42 | 12,08
Prvni diference - 279 | -192|-161| 733 |-231| 089 | 045 | -1,11 511
Maximum - 35 | -1,11|-118 | 801 | -1,33 | 1,99 | 1,75 | 0,17 | 6,82
Minimum - 202 |-273|-205| 664 | -330 | -021 | -0,85 | -2,38 | 3,41
Koeficient rlstu - 1,788 | 0,697 | 0,635 | 3,613 | 0,771 | 1,114 | 1,052 | 0,879 | 1,635
Maximum - 2,080 | 0,809 | 0,715 | 4,021 | 0,861 | 1,270 | 1,218 | 1,020 | 1,919
Minimum - 1,533 | 0,602 | 0,564 | 3,246 | 0,691 | 0,975 | 0,909 | 0,757 | 1,393

Priimérna hodnota bézné likvidity ve sledovaném obdobi je 7,41. Primér prvnich diferenci
je 1,07, tedy primérné meziro¢né hodnota bézné likvidity vzrostla o 1,07. Primérny koeficient

rdstu je 1,1568, tedy meziro¢né bézna likvidita vzrostla o 15,68 %.

Hodnoty béZné likvidity jsou vyrovnany rostouci regresni pfimkou. Pfedpis regresni pfimky
bézné likvidity je:
n(x) = 2,8282 + 0,8334 x
Index determinace je 0,6231, tedy 62,31 % rozptylu hodnot bézné likvidity se da vysvétlit
zvolenou regresni pfimkou. Predikce hodnot bézné likvidity pro rok 2021 je 12,00 a pro rok 2022
je12,83.

Odhady intervalovych regresnich koeficientl g, a g, jsou:

[min by, max b,] = [2,01; 3,65]
[min b,, max b,] = [0,66; 1,00]
Intervalové odhady bézné likvidity jsou pro rok 2021 minimalné 10,82 a maximalné 13,17.

Pro rok 2022 jsou intervalové odhady bézné likvidity minimalné 11,49 a maximalné 14,17.

Graf ¢. 8 zobrazuje hodnoty bézné likvidity a jejich vyrovnani regresni pfimkou. V grafu jsou

také zachyceny intervalové odhady intervalové casové fady.
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Graf ¢. 8 - Intervalovd regresni analyza ukazatele bézné likvidity [Viastni]

Pohotova likvidita je vypoctena pomoci vzorce (5). Hodnoty pohotové likvidity maji kolisavy

trend. Tyto hodnoty jsou zaznamendny v tabulce €. 17 spolecné s charakteristikami intervalové

casové fady pohotové likvidity.

Dle literatury se doporucené hodnoty pro pohotovou likviditu pohybuji v rozmezi 1-1,5.
V celém sledovaném obdobi hodnoty pohotové likvidity spole¢nosti MARLENKA international s.r.o.
presahuji doporucené rozmezi. V roce 2020 spolecnost dosahuje nejvy3si hodnoty sledovaného
ukazatele. Pfesahujici hodnoty znaci velké mnozstvi ob&znych aktiv oisténych od zasob vzhledem

k velikosti kratkodobych zavazk.

Tab. ¢ 17 - Charakteristiky intervalové Casové Fady ukazatele pohotové likvidity [Viastni]

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
X 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Pohotova likvidita| 2,84 559 | 412 | 219 | 888 | 7,21 | 7,79 | 8,09 | 7,42 | 12,06
Maximum 3,04 | 606 | 439 | 231 | 935 | 762 | 838 | 866 | 800 | 13,05
Minimum 2,65 513 | 3,86 | 2,07 | 841 | 680 | 7,21 | 7,51 | 6,84 | 11,08
Prvni diference - 2,75 | -1,471-193| 668 | -1,67 | 0,59 | 0,29 | -0,67 | 4,65
Maximum - 34 |-074|-155| 727 | -0,79 | 1,58 | 1,45 | 0,49 | 6,21
Minimum - 2,09 | -220|-231]| 609 |-255|-041|-087 | -1,82 | 3,08
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2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Koeficient rlstu - 1,967 | 0,737 | 0,532 | 4,047 | 0,812 | 1,082 | 1,037 | 0,918 | 1,626
Maximum - 2,288 | 0,855 | 0,599 | 4,505 | 0,906 | 1,233 | 1,201 | 1,065 | 1,908
Minimum - 1,687 | 0,637 | 0,473 | 3,636 | 0,727 | 0,947 | 0,896 | 0,790 | 1,385

Prlmérna hodnota pohotové likvidity ve sledovaném obdobi je 6,62. Primér prvnich
diferenci je 1,02, tedy primérné mezirocné hodnota pohotové likvidity vzrostla o 1,02. Primérny

koeficient rdstu je 1,1742, tedy mezirocné pohotova likvidita vzrostla o 17,42 %.
Hodnoty pohotové likvidity jsou vyrovnany regresni pfimkou. Pfedpis regresni pfimky je:

n(x) = 2,2635 + 0,7921 x
Index determinace je 0,6440, tedy 64,40 % rozptylu hodnot pohotové likvidity se da vysvétlit
zvolenou regresni pfimkou. Predikce hodnot pro rok 2021 je 10,98 a pro rok 2022 je 11,77.

Odhady intervalovych regresnich koeficientl g, a g, jsou:
[min by, max b;] = [1,53;2,99]
[min b,, max b,] = [0,64; 0,94]
Intervalové odhady pohotové likvidity jsou pro rok 2021 minimalné 9,91 a maximalné

12,04. Pro rok 2022 jsou intervalové odhady minimalné 10,56 a maximalné 12,98.

Graf €. 9 zobrazuje hodnoty pohotové likvidity a jejich vyrovnani regresni pfimkou. V grafu

jsou také zachyceny intervalové odhady intervalové ¢asové Fady.
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Graf ¢. 9 - Intervalovd regresni analyza ukazatele pohotové likvidity [Viastni]
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OkamfZita likvidita je vypoctena pomoci vzorce (6). Hodnoty okamZzité likvidity maji kolisavy

trend, stejné jako hodnoty pohotové a bézné likvidity. Tyto hodnoty jsou zaznamendny v tabulce

¢. 18 spole¢né s charakteristikami intervalové ¢asové Fady okamzité likvidity.

Dle literatury je doporucena hodnota pro okamzitou likviditu 0,2. V celém sledovaném
obdobi hodnoty okamzité likvidity spolecnosti MARLENKA international s.r.o. presahuiji
doporucenou hodnotu. V roce 2020 spolecnost pfesahuje doporucenou hodnotu okam?zité likvidity
0,2 témér 57x. Presahujici hodnoty znaci velké mnoZstvi penéznich prostfedku vzhledem k velikosti

kratkodobych zavazkd.

Tab. ¢ 18 - Charakteristiky intervalové Casové Fady ukazatele okamZité likvidity [Viastni]

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
X 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Okamita likvidita | 2,179 | 393 | 356 | 1,60 | 839 | 7,04 | 766 | 541 | 6,24 | 11,36
Maximum 235 | 426 | 3,79 | 1,69 | 883 | 744 | 824 | 579 | 6,72 | 12,29
Minimum 204 | 361 | 333 | 152|794 | 664 | 709 | 502 | 575 | 10,43
Prvni diference - 1,74 | -037|-19 | 6,78 | -1,35| 0,62 | -225| 0,83 | 512
Maximum - 2,22 | 018 |-164 | 731 |-0,50 | 1,60 | -1,30 | 1,70 | 6,54
Minimum - 1,26 | -093 | -227 | 6,25 | -219 | -0,36 | -3,21 | -0,04 | 3,70
Koeficient rlstu - 1,793 | 0,906 | 0,450 | 5,230 | 0,839 | 1,088 | 0,706 | 1,154 | 1,821
Maximum - 2,085 1,051 {0,507 | 5,821 | 0,937 | 1,240 | 0,817 | 1,339 | 2,137
Minimum - 1,538 | 0,783 | 0,400 | 4,699 | 0,752 | 0,952 | 0,610 | 0,993 | 1,550

Prlmérnad hodnota okamZzité likvidity ve sledovaném obdobi je 5,74. Primér prvnich
diferenci je 1,02, tedy primérné mezirocné hodnota okamzité likvidity vzrostla o 1,02. Pramérny

koeficient rdstu je 1,2004, tedy mezirocné okamZita likvidita vzrostla o 20,04 %.
Hodnoty okamzité likvidity jsou vyrovnany rostouci regresni pfimkou. PFedpis regresni
primky okamzité likvidity je:

n(x) = 1,5840 + 0,7554 x
Index determinace je 0,5742, tedy 57,42 % rozptylu hodnot okamZzité likvidity se da vysvétlit

zvolenou regresni pfimkou. Predikce hodnot okamyzité likvidity pro rok 2021 je 9,89 a pro rok 2022

je 10,65.
Odhady intervalovych regresnich koeficientl g, a g, jsou:

[min by, max b,;] = [0,97; 2,19]
[min b,, max b,] = [0,63; 0,88]
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Intervalové odhady okam?Zité likvidity jsou pro rok 2021 minimalné 8,97 a maximalné 10,82.

Pro rok 2022 jsou intervalové odhady okamyzité likvidity minimalné 9,60 a maximalné 11,70.

Graf ¢. 10 zobrazuje hodnoty okamzité likvidity a jejich vyrovnani regresni pfimkou. V grafu

jsou také zachyceny intervalové odhady intervalové ¢asové Fady.
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Graf ¢. 10 - Intervalova regresni analyza ukazatele okamZité likvidity [Viastni]
Ukazatele rentability

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) je vypoctena pomoci vzorce (7). Hodnoty ROE maji

kolisavy pribéh. Tento prlibéh je zaznamenén vtabulce ¢. 19 spolecné s charakteristikami

cvwwvs

to predevsim kvUli poklesu vysledku hospodareni za Ucetni obdobi.

Tab. ¢. 19 - Charakteristiky intervalové Casové Fady ukazatele ROE [Viastni]

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
X 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
ROE (%) 22,59 | 20,43 | 28,08 | 20,92 | 15,81 | 18,76 | 20,27 | 15,06 | 13,89 | 8,64
Maximum (%) 24,15 | 22,12 29,88 | 22,05 | 16,65 | 19,82 | 21,79 | 16,13 | 14,98 | 9,34
Minimum (%) 21,03 | 18,73 | 26,28 | 19,79 | 14,97 | 17,69 | 18,75 13,99 | 12,81 | 7,93
Prvni diference (%) - -216 | 7,65 | -7,16 | -511 | 294 | 1,52 | -5.21 | -1,17 | -5,26
Maximum (%) - 1,09 | 11,15 | -423 | -3,14 | 485 | 411 | -2,62 | 0,99 | -3,47
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2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Minimum (%) - -5,42 | 4,16 |-10,08| -7,08 | 1,04 | -1,07 | -7,80 | -3,32 | -7,05
Koeficient rlstu - 0,904 | 1,375 0,745 | 0,756 | 1,186 | 1,081 | 0,743 | 0,923 | 0,622
Maximum - 1,052 | 1,595|0,839 | 0,841 | 1,324 | 1,232 | 0,860 | 1,071 | 0,729
Minimum - 0,776 | 1,188 | 0,663 | 0,679 | 1,062 | 0,946 | 0,642 | 0,794 | 0,529

Primérna hodnota ROE ve sledovaném obdobi je 18,44 %. Primér prvnich diferenci je
-1,55 %, tedy primérné mezirocné hodnota ROE klesla o 1,55 %. Priimérny koeficient rdstu je

0,8987, tedy hodnoty ROE se primérné meziro¢né snizily 0,8987 krat.
Hodnoty ROE jsou vyrovnany klesajici regresni pfimkou. PFedpis regresni pfimky ROE je:

n(x) = 26,2924 — 1,4268 x
Index determinace je 0,6489, tedy 64,89 % rozptylu hodnot ROE se da vysvétlit zvolenou
regresni pfimkou. Predikce hodnot ROE pro rok 2021 je 10,60 % a pro rok 2022 je 9,17 %.

Odhady intervalovych regresnich koeficientl g, a g, jsou:

[minb,, max b,] = [23,86; 28,73]
[min b,,max b,] = [—1,81; —1,04]
Intervalové odhady ROE jsou pro rok 2021 minimalné 8,51 % a maximalné 12,69 %. Pro rok

2022 jsou intervalové odhady ROE minimalné 6,70 % a maximalné 11,64 %.

Graf ¢. 11 zobrazuje hodnoty ROE a jejich vyrovnani regresni pfimkou. V grafu jsou také

zachyceny intervalové odhady intervalové casové fady.
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Graf ¢ 11 - Intervalovd regresni analyza ukazatele ROE [Vlastni]
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Rentabilita celkového vloZeného kapitdlu (ROA) je vypoctena pomoci vzorce (8). Hodnoty

ROA maiji kolisavy pribéh. Hodnoty jsou zaznamenany v tabulce ¢. 20 spolecné s charakteristikami
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sledovaném roce, a to predevsim kvUli poklesu polozky EBIT.

Tab. ¢. 20 - Charakteristiky intervalové Casové Fady ukazatele ROA [Viastni]

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
X 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
ROA (%) 21,78 | 23,77 | 31,09 | 23,80 | 18,65 | 21,06 | 22,29 | 17,24 | 15,03 | 10,09
Maximum (%) 23,29 | 25,74 | 33,08 | 25,09 | 19,64 | 22,26 | 23,96 | 18,47 | 16,21 | 10,92
Minimum (%) 20,28 | 21,79 129,10| 22,52 | 17,66 | 19,86 | 20,62 | 16,02 | 13,86 | 9,26
Prvni diference (%) - 198 | 732 | -729 | -515| 2,41 | 1,23 | -5,05 | -2,21 | -4,94
Maximum (%) - 546 | 11,28 | -4,01 | -2,88 | 460 | 410 | -215| 0,19 | -2,94
Minimum (%) - -1,49 | 3,36 [-10,56| -7,43 | 0,23 | -1,64 | -7,94 | 4,61 | -6,94
Koeficient rlstu - 1,091 1,308 | 0,766 | 0,784 | 1,129 | 1,058 | 0,774 | 0,872 | 0,671
Maximum - 1,269 1,518 | 0,862 | 0,872 | 1,261 | 1,206 | 0,896 | 1,012 | 0,788
Minimum - 0,936 | 1,130 | 0,681 | 0,704 | 1,012 | 0,926 | 0,669 | 0,751 | 0,572

Primérna hodnota ROA ve sledovaném obdobi je 20,48 %. Primér prvnich diferenci je
-1,30 %, tedy primérné meziro¢né hodnota ROA klesla o 1,30 %. Priimérny koeficient rlstu je

0,9180, tedy hodnoty ROA se priimérné mezirocné snizily 0,9180 krét.
Hodnoty ROA jsou vyrovnany klesajici regresni pfimkou. Pfedpis regresni pfimky ROA je:

n(x) = 28,4051 — 1,4407 x
Index determinace je 0,5882, tedy 58,85 % rozptylu hodnot ROA se da vysvétlit zvolenou
regresni pfimkou. Predikce hodnot ROA pro rok 2021 je 12,56 % a pro rok 2022 je predikce
11,12 %.

Odhady intervalovych regresnich koeficientl g, a g, jsou:

[minb,, max b,] = [25,74; 31,07]
[minb,, maxb,] = [-1,87; —1,02]
Intervalové odhady ROA jsou pro rok 2021 minimalné 10,25 % a maximalné 14,86 %. Pro

rok 2022 jsou intervalové odhady ROA minimalné 8,40 % a maximalné 13,83 %.

Graf ¢. 12 zobrazuje hodnoty ROA a jejich vyrovnani regresni pfimkou. V grafu jsou také

zachyceny intervalové odhady intervalové casové fady.
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Graf ¢ 12 - Intervalovd regresni analyza ukazatele ROA [Viastni]

Rentabilita trzeb (ROS) je vypoctena pomoci vzorce (9). Hodnoty ROS maji kolisavy pribéh,

kdy nejvyssi hodnoty spolecnost MARLENKA international s.r.o. dosahla v roce 2013 diky vysokému

Vv

zaznamenana v poslednim sledovaném roce. Hodnoty jsou zaznamenany v tabulce €. 21 spolecné

s charakteristikami intervalové ¢asové fady ROS.

Tab. ¢ 21 - Charakteristiky intervalové Casové Fady ukazatele ROS [Viastni]

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
X 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
ROS (%) 24,15 | 23,51 | 31,94 | 27,08 | 20,32 | 23,83 | 27,26 | 22,31 | 21,95 | 15,85
Maximum (%) 25,81 | 25,46 | 33,98 | 28,54 | 21,40 | 25,19 | 29,30 | 23,90 | 23,66 | 17,14
Minimum (%) 22,48 | 21,56 | 29,89 | 25,62 | 19,25 | 22,47 | 25,21 | 20,73 | 20,24 | 14,55
Prvni diference (%) - -064 | 843 | 486 | -6,76 | 3,51 | 3,43 | -494 | -0,36 | -6,10
Maximum (%) - 298 112,42 -135|-422| 594 | 6,83 | -1,31 | 293 | -3,09
Minimum (%) - 4,25 | 443 | -8,37 | -9,29 | 1,07 | 0,02 | -857 | -3,66 | -9,11
Koeficient rlstu - 0,974 11,359 0,848 | 0,751 | 1,172 | 1,144 0,819 | 0,984 | 0,722
Maximum - 1,133 | 1,576 | 0,955 | 0,835 | 1,309 | 1,304 | 0,948 | 1,141 | 0,847
Minimum - 0,835|1,174| 0,754 | 0,674 | 1,050 | 1,001 | 0,708 | 0,847 | 0,615
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Primérna hodnota ROS ve sledovaném obdobi je 23,82 %. Primér prvnich diferenci je
-0,92 %, tedy primérné meziro¢né hodnota ROS klesla o 0,92 %. Pramérny koeficient rlstu je

0,9543, tedy hodnoty ROS se primérné kazdy rok snizily 0,9543 krat.
Hodnoty ROS jsou vyrovnany klesajici regresni pfimkou. Pfedpis regresni pfimky ROS je:
n(x) = 28,1430 — 0,7862 x
Index determinace je 0,2997, tedy 29,97 % rozptylu hodnot ROS se da vysvétlit zvolenou

regresni pfimkou. Predikce hodnot ROS pro rok 2021 je 19,50 % a pro rok 2022 je predikce
18,71 %.

Odhady intervalovych regresnich koeficientl g, a g, jsou:

[min by, max b;] = [25,16; 31,13]
[min by, max b,] = [—1,29; —0,28]
Intervalové odhady ROS jsou pro rok 2021 minimalné 16,59 % a maximalné 22,40 %. Pro

rok 2022 jsou intervalové odhady ROS minimalné 15,31 % a maximalné 22,11 %.

Graf ¢. 13 zobrazuje hodnoty ROS a jejich vyrovnani regresni pfimkou. V grafu jsou také

zachyceny intervalové odhady intervalové casové fady.
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Graf ¢. 13 - Intervalova regresni analyza ukazatele ROS [Viastni]
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Ukazatele aktivity

Obrat celkovych aktiv je vypocten pomoci vzorce (10). Hodnoty obratu celkovych aktiv maji

klesajici tendenci. V roce 2012 obrat celkovych aktiv prudce vzrostl oproti roku 2011 kvdli rychlému
narUstu trzeb oproti celkovym aktivim. Naopak v roce 2014 hodnota obratu celkovych aktiv

prudce klesla diky nizkému narlstu trZzeb oproti narlstu celkovych aktiv.

Podle odborné literatury je doporuc¢end hodnota obratu celkovych aktiv 1. Ve vSech
sledovanych letech spolecnost MARLENKA international s.r.o. nedosahuje doporucené hodnoty.
Z toho vyplyva, Ze spolecnost neefektivné vyuziva sva aktiva. Hodnoty obratu celkovych aktiv jsou

zaznamenany v tabulce ¢. 22.

Tab. ¢. 22 - Charakteristiky Casové Fady ukazatele obratu celkovych aktiv [Vlastni]

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020

X 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Obrat celkovych aktiv 073 (082079071074 |074 0,71 (064 | 059 | 052

Prvni diference - 0,09 |-0,03|-0,07| 0,03 |-0,01|-0,03(-0,07 | -0,05 | -0,07

Koeficient rlstu - 1,121{0,961 (0,908 | 1,042|0,987|0,961|0,902 | 0,922 | 0,879

Priimérna hodnota obratu celkovych aktiv v letech 2011 aZ 2020 je 0,70. Pramér prvnich
diferenci je -0,02, tedy prdmérné meziro¢né hodnota obratu celkovych aktiv klesla o 0,02.
Primérny koeficient rlstu je 0,9621, tedy hodnoty obratu celkovych aktiv se primérné kazdy rok

snizily 0 3,79 %.

Hodnoty obratu celkovych aktiv jsou vyrovnany parabolickym trendem, jehoZ koeficienty

jsou urceny pomoci vzorct (28). Pfedpis parabolického trendu je:

n(x) = 0,7340 + 0,0282 x — 0,0050 x?
Index determinace je 0,9142 tedy 91,42 % rozptylu hodnot obratu celkovych aktiv se da
vysvétlit zvolenou regresni funkci. ProtoZe se index determinace blizi k jedné, je zfejmé, Ze pro
vyrovnani hodnot je zvolena regresni funkce vhodna. Predikce hodnot obratu celkovych aktiv pro

rok 2021 je 0,44 a pro rok 2022 je predikce 0,36.

Graf ¢. 14 zobrazuje hodnoty obratu celkovych aktiv a jejich vyrovnani parabolickym

trendem.
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Graf ¢. 14 - Hodnoty obratu celkovych aktiv vyrovnané parabolickym trendem [Viastni]

Doba obratu zdsob je vypoctena pomoci vzorce (11). Hodnoty doby obratu zasob maji

kolisavou tendenci s postupnym nardstem. Tedy v roce 2011 byly zasoby vézany v podniku
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byla ve spolecnosti zaznamenana v roce 2013. Hodnoty doby obratu zdsob jsou zaznamenany

v tabulce &. 23 spole¢né s charakteristikami intervalové ¢asové Fady.

Tab. ¢. 23 - Charakteristiky intervalové Casové Fady ukazatele doby obratu zdsob [Viastni]

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
X 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Doba obratu zasob (dny)| 16,91 | 14,66 |13,70|20,17|20,41|18,01|19,47 | 23,46 | 22,82 | 28,50
Maximum (dny) 18,08 | 15,88|14,58|21,26|21,49(19,04|20,93|25,12| 24,60 | 30,84
Minimum (dny) 15,75 |13,44112,82|19,08(19,33|16,98|18,01|21,79| 21,04 | 26,17
Prvni diference (dny) - -2,251-0,96 | 6,47 | 0,24 |-2,40| 1,46 | 3,99 | -0,63 | 5,68
Maximum (dny) - 013|113 | 844|241 (-029| 395 | 7,11 | 2,81 | 9,80
Minimum (dny) - -4,64 | -3,05| 4,51 | -194|-451|-1,03| 0,86 | -4,08 | 1,57
Koeficient rlstu - 0,867|0,934|1,473(1,012{0,882|1,081|1,205| 0,973 | 1,249
Maximum - 1,008 {1,084|1,658|1,126|0,985(1,232(1,395| 1,129 | 1,466
Minimum - 0,74410,808|1,309|0,909|0,790|0,946| 1,041 | 0,838 | 1,064
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Priimérna hodnota doby obratu zasob ve sledovaném obdobi je 19,81 dni. Primér prvnich
diferenci je 1,29 dne, tedy primeérné meziro¢né hodnota doby obratu zasob vzrostla o 1,29 dne.

Primérny koeficient rlstu je 1,0597, tedy mezirocné doba obratu zasob vzrostla o 5,97 %.

Hodnoty doby obratu zasob jsou vyrovnany rostouci regresni pfimkou. Pfedpis regresni
primky je:
n(x) = 12,9535 + 1,2469 x
Index determinace je 0,7368, tedy 73,68 % rozptylu hodnot doby obratu zdsob se da
vysvétlit zvolenou regresni pfimkou. Predikce hodnot doby obratu zasob pro rok 2021 je 26,67 dni

a pro rok 2022 je predikce 27,92 dni.
Odhady intervalovych regresnich koeficientl g, a g, jsou:

[minb,, max b,] = [10,60; 15,31]
[minb,, max b,] = [0,79; 1,70]
Intervalové odhady doby obratu zasob jsou pro rok 2021 minimalné 23,74 dni a maximalné

29,60 dni. Pro rok 2022 jsou intervalové odhady minimalné 24,55 dni a maximalné 31,28 dni.

Graf ¢. 15 zobrazuje hodnoty doby obratu zasob a jejich vyrovnani regresni pfimkou.

V grafu jsou také zachyceny intervalové odhady intervalové casové rady.
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Graf ¢. 15 - Intervalova regresni analyza ukazatele doby obratu zdsob [Vlastni]
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Doba splatnosti pohledavek je vypoctena pomoci vzorce (12). Hodnoty doby splatnosti
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splatnosti pohledavek byla nizSi nez 1 den, naopak nejvyssi doba splatnosti pohledavek byla v roce

2012, a to témérF 31 dni. Hodnoty doby splatnosti pohledavek jsou zaznamenany v tabulce ¢. 24.

Tab. ¢. 24 - Charakteristiky Casové Fady ukazatele doby splatnosti pohleddvek [Viastni]

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020

X 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Doba splatnosti pohledavek

13,49(30,88(25,12( 13,80 | 4,34 | 2,47 | 1,74 | 535 | 4,11 | 0,77
(dny)
Prvni diference (dny) - |17,38]|-5,76|-11,31| -9,46 | -1,87|-0,73 | 3,61 |-1,24|-3,33
Koeficient rlstu - 12,288|0,813|0,550|0,315|0,568|0,704 (3,076 (0,768 0,188

Prlmérnad hodnota doby splatnosti pohledavek ve sledovaném obdobi je 10,21 dni.
Primér prvnich diferenci je -1,41 dne, tedy primérné mezirocné hodnota doby splatnosti

pohledévek klesla o 1,41 dne. Priimérny koeficient rlstu je 0,7275, tedy meziro¢né doba splatnosti

pohledavek klesla 0 27,25 %.

Hodnoty doby splatnosti pohledavek jsou vyrovnany logaritmickym trendem, jehoz

koeficienty jsou urceny pomoci vzorcl (30). Predpis logaritmického trendu je:

n(x) = 25,6110 — 10,1991 Inx
Index determinace je 0,5085, tedy 50,85 % rozptylu hodnot doby splatnosti pohledavek se

da vysvétlit zvolenou regresni funkci. Predikce hodnot doby splatnosti pohleddvek pro rok 2021 je

1,15 dne a pro rok 2022 je predikce 0,27 dne.

Graf &. 16 zobrazuje hodnoty doby splatnosti pohledavek a jejich vyrovnani logaritmickym

trendem.
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Graf ¢. 16 - Hodnoty doby splatnosti pohleddvek vyrovnané logaritmickym trendem [Viastni]

Doba splatnosti zavazkU je vypoctena pomoci vzorce (13). Hodnoty doby splatnosti zavazk(

cwvs

obdobi, ato 11,31 dni a v roce 2013 byla doba splatnosti zavazk( nejvyssi, a to 44,51 dni. Hodnoty

doby splatnosti zdvazkd jsou zaznamenany v tabulce €. 25 spolecné s charakteristikami intervalové

casové fady.

Tab. ¢. 25 - Charakteristiky intervalové Casové fady ukazatele doby splatnosti zavazk( [Vlastni]

2011 (2012|2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
X 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Doba splatnosti zavazku
(dny) 24,41 119,69|44,51| 32,71 [ 12,47 129,11 20,97 { 11,31 | 31,03 | 16,34
Maximum (dny) 26,09 |21,32|47,36| 34,48 | 13,13 |30,76| 22,54 { 12,11 | 33,45 17,68
Minimum (dny) 22,72 118,05|41,66| 30,95 | 11,81 |27,45| 19,39 | 10,51 | 28,61 | 15,00
Prvni diference (dny) - -4,72 |24,831-11,80(-20,24(16,64| -8,14 | -9,66 | 19,72 |-14,68
Maximum (dny) - -1,40 (29,31| -7,19 |-17,82{18,96| -4,91 | -7,28 |22,94]-10,92
Minimum (dny) - -8,04 ({20,34|-16,42|-22,67(14,32(-11,37|-12,03| 16,49 |-18,44
Koeficient rlstu - 0,807(2,261| 0,735 | 0,381 |2,334| 0,720 | 0,539 | 2,743 | 0,527
Maximum - 0,938(2,624| 0,828 | 0,424 |2,606| 0,821 | 0,625 | 3,183 | 0,618
Minimum - 0,692(1,954| 0,653 | 0,342 |2,091| 0,630 | 0,466 | 2,362 | 0,449
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Priimérna hodnota doby splatnosti zavazk( ve sledovaném obdobi je 24,25 dni. Priimér
prvnich diferenci je -0,90 dne, tedy prdmeérné kazdy rok doba splatnosti zavazku klesla o 0,90 dne.

Primérny koeficient rlstu je 0,9564, tedy mezirocné doba splatnosti zavazkU klesla o 4,36 %.

Hodnoty doby splatnosti zavazk( jsou vyrovnany klesajici regresni pfimkou. Predpis
regresni pfimky je:
n(x) = 30,1817 — 1,0778 x
Index determinace je 0,1007, tedy 10,07 % rozptylu hodnot doby splatnosti zavazkd se da
vysvétlit zvolenou regresni prfimkou. Predikce hodnot doby splatnosti zavazkU pro rok 2021 je 18,33

dni a pro rok 2022 je predikce 17,25 dni.
Odhady intervalovych regresnich koeficientl g, a g, jsou:
[minb,, max b,] = [27,01; 33,36]
[minb,, max b,] = [-1,60; —0,56]
Intervalové odhady doby splatnosti zavazk( jsou pro rok 2021 minimalné 15,44 dni a

maximalné 21,21 dni. Pro rok 2022 jsou intervalové odhady minimalné 13,85 dni a maximalné

20,64 dni.

Graf ¢. 17 zobrazuje hodnoty doby splatnosti zavazku a jejich vyrovnani regresni primkou.

V grafu jsou také zachyceny intervalové odhady intervalové casové fady.
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Graf ¢. 17 - Intervalovd regresni analyza ukazatele doby splatnosti zavazkd [Viastni]
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Ukazatele zadluZenosti

Celkova zadluZenost je vypoctena pomoci vzorce (14). Hodnoty celkové zadluZenosti maiji
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celkova zadluZenost 4,17 %, naopak nejvyssi celkova zadluZenost byla v roce 2011, a to 21,78 %.
Dle vysledku analyzy je zfejmé, Ze spolecnost vyuziva k financovani pfedevsim vlastni kapital, a tim
sniZuje celkovou vynosnost vioZzeného kapitalu. Hodnoty celkové zadluZenosti jsou zaznamenany

v tabulce ¢. 26.

Tab. ¢. 26 - Charakteristiky Casové Fady ukazatele celkovd zadluZenost [Viastni]

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020

X 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Celkova zadluZenost (%) | 21,78 | 5,55 [10,35| 7,41 | 417 | 6,46 | 467 | 538 | 7,11 | 4,85

Prvni diference (%) - -16,22| 4,80 |-2,94|-3,24| 2,29 |-1,79| 0,71 | 1,73 | -2,26

Koeficient rlstu - 0,255|1,863(0,716|0,563|1,548(0,723|1,152| 1,322 | 0,683

Primérna hodnota celkové zadluZenosti je v letech 2011 aZ 2020 7,77 %. PrUmeér prvnich
diferenci je -1,88 %, tedy priimérné meziro¢né hodnota celkové zadluzenosti klesla o 1,88 %.
Primérny koeficient rdstu je 0,8464, tedy hodnoty celkové zadluZenosti se pramérné kazdy rok

snizily 0,8464 krat.

Hodnoty celkové zadluZzenosti jsou vyrovnany logaritmickym trendem. Predpis

logaritmického trendu je:

n(x) = 16,0696 — 5,4924 Inx
Index determinace je 0,5910, tedy 59,10 % rozptylu hodnot celkové zadluZenosti se da
vysvétlit zvolenou regresni funkci. Predikce hodnot celkové zadluZenosti pro rok 2021 je 2,90 % a

pro rok 2022 je predikce 2,42 %.

Graf ¢ 18 zobrazuje hodnoty celkové zadluZenosti a jejich vyrovnani logaritmickym

trendem.
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Graf ¢. 18 - Hodnoty celkové zadluZenosti vyrovnané logaritmickym trendem [Vlastni]

5.3.4 Bankrotni modely

V této diplomové praci je spolecnost MARLENKA international s.r.o. analyzovana pomoci

Altmanova indexu, ktery je vypocten pomoci vzorce (15).

Altmaniv index

vroce 2011, a to 3,34, naopak nejvyssi hodnota Altmanova indexu byla v roce 2015. Dle odborné
literatury je financni situace podniku uspokojiva, pokud je hodnota vy3si nez 2,9. Spolecnost
MARLENKA international s.r.o. ma hodnoty Altmanova indexu ve vSech sledovanych letech vyssi,

nezZ je doporucend hodnota. Hodnoty Altmanova indexu jsou zaznamenany v tabulce ¢. 27.

Tab. ¢ 27 - Charakteristiky casové Fady Altmanova indexu [Viastni]

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
X 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Altman(v index 334 | 933|606 | 730 |11,78| 833 [10,75| 940 | 7,47 | 10,05
Prvni diference - 599 |-3,27| 1,24 | 4,47 |-3,44| 2,42 | -1,36 | -1,93 | 2,58
Koeficient rlstu - 2,79410,650|1,205(1,613|0,7081,290|0,874| 0,795 | 1,345
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Prlmérna hodnota Altmanova indexu je ve sledovaném obdobi 8,38. Priimér prvnich
diferencije 0,75, tedy primérné mezirocné hodnota Altmanova indexu vzrostla o 0,75. Primérny

koeficient rdstu je 1,1302, tedy hodnoty Altmanova indexu priimérné kazdy vzrostly o 13,02 %.

Hodnoty Altmanova indexu jsou vyrovnany parabolickym trendem. Pfedpis parabolického

trendu je:

n(x) = 3,0060 + 1,9358 x — 0,1370 x2
Index determinace je 0,4599, tedy 45,99 % rozptylu hodnot Altmanova indexu se da

vysvétlit zvolenou regresni funkci. Predikce hodnot Altmanova indexu je pro rok 2021 7,73 a pro

rok 2022 je predikce 6,52.

Graf ¢. 19 zobrazuje hodnoty Altmanova indexu a jejich vyrovnani parabolickym trendem.

Hodnoty Altmanova indexu vyrovnané parabolickym trendem
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Graf ¢. 19 - Hodnoty Altmanova indexu vyrovnané parabolickym trendem [Viastni]

5.4 ANALYZA RIZIK

V této Casti diplomové prace bude provedena analyza financnich rizik spole¢nosti Marlenka
international s.r.o. metodou RIPRAN. V prvnim kroku budou rizika identifikovana a kvantifikovana,
poté budou navrhnuta mozné opatfeni ke snizenirizik. V poslednim kroku bude stanovena celkova

hodnota rizika.
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Po identifikaci rizik na zakladé financni analyzy provedené v kapitole 5.3 bude kazdému
riziku pfifazena pravdépodobnost vyskytu scénare, hodnota dopadu scénéfe na spolecnost a
vysledna hodnota rizika. Vysledna hodnota bude vypoctena jako soucin pravdépodobnosti vyskytu

scénare a hodnoty dopadu scénéare na spolecnost (DoleZal, 2012).

Metoda RIPRAN umoZnuje ¢iselnou i verbalni klasifikaci rizik. V této diplomové praci bude

vyuZzita verbalni. Slovni hodnoceni bude uvedeno v tabulkach ¢. 28-30.

V tabulce ¢. 28 jsou popsany tfidy verbalnich hodnot pravdépodobnosti rizika. Hodnota
vySSi nebo rovnu 66 % bude verbalné kvantifikovana jako vysoka pravdépodobnost, hodnota
v rozmezi 33 % az 65 % bude verbalné kvantifikovana jako stfedni pravdépodobnost a hodnota

niZsi nebo rovna 32 % bude verbalné kvantifikovana jako nizka pravdépodobnost.

Tab. ¢. 28 - Tridy verbdinich hodnot pravdépodobnosti [Vlastni dle (DoleZal, 2012)]

Zkratka Trida Pravdépodobnostni rozmezi
VP Vysoka pravdépodobnost 66 % a vice
SP Stfedni pravdépodobnost 33 %-65%
NP Nizka pravdépodobnost 32 % a méné

V tabulce ¢. 29 jsou zachycené tfidy verbélnich hodnot nepfiznivych dopadt na spolecnost.
Velky nepfiznivy dopad znamena pro spoleCnost sniZeni zisku a moZnost vzniku ztraty, stfedni
nepriznivy dopad znamena moZnost sniZeni zisku a maly nepfiznivy dopad zpUsobi pouze

nezasadni ovlivnéni vysledku hospodareni spolecnosti.

Tab. ¢. 29 - Tridy verbdlnich hodnot nepriznivych dopadd na spolecnost [Viastni dle (DoleZal, 2012)]

Zkratka Trida Dopad

Dopad, ktery mlze vazné ohrozit chod spolecnosti
VD Velky nepfiznivy dopad pfipadné UplIné zastavit vyrobu. SniZeni zisku a
moznost vzniku ztraty.

Dopad, ktery mdze ¢astecné ohrozit chod spolecnosti.

SD Stfedni nepfiznivy dopad . .
P vy dop MoZnost snizeni zisku.

Dopad, ktery zanedbatelné omezi chod spole¢nosti.

ND Maly fiznivy dopad . . .. P
aly hepriznivy dopa Vysledek hospodareni neni zasadné ovlivhény.

V tabulce ¢. 30 jsou na zakladé hodnoty pravdépodobnosti vyskytu scénarfe a hodnoty

dopadu rizika na spolecnost pfifazeny tfidy verbalni hodnoty.
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Tab. ¢ 30 - Tabulka pro pfifazeni tfidy verbalni hodnoty rizika [DoleZal, 2012]

Pravdépodobnost VD D ND
/Dopad

vp VHR VHR SHR
Vysoka hodnota rizika | Vysoka hodnotarizika | Stfednihodnota rizika

<p VHR SHR NHR
Vysoka hodnota rizika | Stfednihodnota rizika Nizka hodnota rizika

NP SHR NHR NHR
Stfedni hodnota rizika Nizka hodnota rizika Nizka hodnota rizika

5.4.1 Identifikace a verbalni hodnoceni rizik

V nasleduijici tabulce ¢. 31 jsou identifikovany jednotlivé hrozby pro spolecnost a jejich
scénare. K identifikovanym hrozbdm je pfifazena pravdépodobnost vyskytu, nepfiznivy dopad a

celkova hodnota rizika.

Tab. ¢. 31 - Identifikace a verbdini hodnoceni rizik spolecnosti [Viastni]

Cislo . PST | Dopad |Hodnota
.. Hrozba Scénar . .. ..
rizika vyskytu | rizika | rizika

Pro spolec¢nost je financovani
Siiy e s . ouze vlastnim kapitalem drazsi
PFili& nizk celkova  |P . e L. p s
R1 . nez financovani cizim kapitalem. VP SD VHR
zadluZenost o . oL
Nizka zadluZzenost sniZuje i
vynosnost vloZzeného kapitalu.

Z pohledu vlastnika spolecnosti je
dlouhodobé vysokd likvidita

R> DIouhgdqbgvysoka neprlzn}va, o zdgyo,du VP D VHR
likvidita neefektivniho vazani penéznich
prostfedkl. Tento stav sniZuje
vynosnost spole¢nosti.
Pokles pomeéru vysledku
hospodareni a trzeb, tedy i pres
R3 | Klesajici rentabilita |Vt [rZeb se nezvysuje zisk) oo SD SHR
spolecnost. Neefektivni
hospodafeni  spoleCnosti  a
sniZeni vynosnosti.
R4 KIesaJ|IC| obraﬁ Neefevkt|vn{ vyuzivani aktiv ve NP <D NHR
celkovych aktiv spolecnosti.
Pfi narlstu doby zasob se zvysuji
(o naklady spojené se skladovanim.
Narust doby obratu o, N N .
R5 zéso)k/) Financni prostfedky spolecnosti SP SD SHR

jsou vazadny vzasobach, a to
sniZuje okamZitou likviditu.
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Cislo
rizika

Hrozba

Scénar

PST
vyskytu

Dopad
rizika

Hodnota
rizika

R6

Opotrebovani
vyrobnich technologii

Potfeba  vynaloZzeni  velkého
objemu financ¢nich prostredkl na
renovaci  vyrobnich strojq,
pfipadné cZast&jsi  vynaloZeni
financnich prostredkd na opravy.

NP

SD

NHR

R7

Porucha vyrobniho
stroje

Vysoké na
zdrzeni

vyroby.

naklady
pfipadné

opravu,
zastaveni

NP

SD

NHR

R8

Ztrata ovéreného
dodavatele

Protoze spole¢nost dba na
vysokou kvalitu svych produktt a
stavajici dodavatelé jsou
provéfeni a spliuji podminky a
stanovené normy, ztrata jednoho
znich by mohla mit v pfipadé
rychlého nenalezeni nahrady
dopad na kvalitu vyrobkd.

NP

SD

NHR

R9

Nedostatek
kvalifikované pracovni

sily

Ve spoleCnosti je prevazné
automatizovana vyroba, proto
nedostatek pracovni sily ovliviiuje
obsluhu vyrobnich stroji. Mize
dojit ke zdrzeni vyroby a snizeni
trzeb.

SP

SD

SHR

R10

Napadeni
informacniho systému
a Unik informaci

Protoze informacni  systém
spolecnosti obsahuije citlivé Udaje
o vyrobé&, chodu spole¢nosti a o
zékaznicich, je dan dlraz na
zabezpeceni. V pfipadé napadeni
systému a Uniku informaci by
spole¢nost mohla  pfijit o
utajované receptury, vyrobni
postupy pfipadné o interni
financni Udaje.

NP

VD

SHR

R11

Nestabilni politicka
situace

ZhorSeni podminek pro
podnikani, sniZzeni poptavky po
vyrobcich a sniZeni trzeb.

NP

SD

NHR

R12

Zmény v legislativé

Zmény vzakonech a stim
spojené naklady na pfizplsobeni.

NP

SD

NHR

R13

Inflacni riziko

Zvyseni cen vyrobkl, snizeni
poptavky, narlst cen surovin.

SP

ND

NHR

R14

Kurzové riziko

Kvali odbératellim a
dodavatellm ze zahranici
spolecnost ovliviiuji zmény kurz(
cizich mén.

SP

ND

NHR
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Cislo PST | Dopad |Hodnota

rizika Hrozba Scenar vyskytu | rizika | rizika
RIS Vstup nové Sr,nzenl p,opt,avvk){ p<3 produktech a NP <D NHR
konkurence natrh | nasledné snizeni trzeb.
Omezeni provozu odbératell
R16 Pandemie spolecnosti a tim snizeni trzeb SP SD SHR

spolecnosti.

S Castetné omezeni vyroby, vysoké
Mimoradna situace X i
R17 . ¥z naklady na opravu a eventualni NP VD SHR

(havarie, poZar) , Y o
dopad na zdravi zaméstnancu.

5.4.2 Navrhy opatieni snizujicich hodnotu rizika

V této kapitole budou navrhnuta opatfeni, pomoci kterych by méla byt snizena hodnota
rizika na pfijatelnou hodnotu. ProtoZe nizkou hodnotu rizika bude spolecnost akceptovat, opatfeni
budou stanovena pouze u stfednich a vysokych hodnot rizika. Po navrhnuti opatfeni bude
vypoctena nova hodnota rizika. V tabulce ¢. 32 jsou zaznamendany navrhy opatfeni, které slouzi ke

snizeni rizik spole¢nosti MARLENKA international s.r.o.

Tab. ¢ 32 - Ndvrhy opatieni pro sniZeni rizik spolecnosti [Viastni]

Cislo , L, PST | Dopad Nova
.. Hrozba Navrhy opatreni . .. hodnota
rizika vyskytu| rizika ..
rizika
Pfi financovani pfFisti investice
cizimi zdroji hodnota celkové
RT PFilis n|zkva celkova zad[gzenovstl \{zr?§te. Roynez bu,de, p D SHR
zadluZenost vyuzit dafiovy Stit a financovani
bude pro spolenost méné
nakladné.
. . |V prfipadé financovani investice
Dlouhodob k P e e
R2 ou 9 9 gvyso a pomoci ciziho kapitdlu se sniZi SP SD SHR
likvidita IR N .
likvidita spolecnosti.
Snizeni nakladl spolecnosti za
R3 Klesajici rentabilita  |Ucelem zvySeni vysledku| NP SD NHR
hospodareni.
R4 Klesajici obrat . NP SD NHR
celkovych aktiv
(o Spolecnost by méla optimalizovat
Narust doby obratu L, . .
R5 zéso)k/) proces fizeni zasob a nepotrebné NP SD NHR
zasoby odprodat.
RE , Op?trebovan| ) ) NP SD NHR
vyrobnich technologii
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Nova

Cisl . . PST | Dopad
.I§ ° Hrozba Navrhy opatreni . ?Pa hodnota
rizika vyskytu| rizika ..
rizika
R7 Porucha vyrobmho ) NP D NHR
stroje
RS Ztrata overeného ) NP <D NHR
dodavatele
Nedoso Mot mourice e
R9 | kvalifikované pracovni . & A , NP SD NHR
< sluzeb, kterd sidli ve Frydku-
y Mistku.
Rozdéleni informaci o vyrobé,
Napadeni recepturach, zakaznicich, financich
R10 | informacniho systému |a ostatnich dlvérnych datech do| NP SD NHR
a Unik informaci samostatné zabezpecenych
systémd.
R11 Negab“n|pohUcka ) NP <D NHR
situace
R12 Zmény v legislativé - NP SD NHR
R13 Inflani riziko - SP ND NHR
R14 Kurzové riziko - SP ND NHR
R15 Vstup nove i NP SD NHR
konkurence na trh
) PrlibéZna tvorba rezerv a tvorba
R16 Pandemie o . SP ND NHR
rizikového planu.
Mimoradna situace ve |Sjednani pojisténi a proskoleni
R17 spolecnosti (pozZar, |zaméstnancl ohledné bezpecnosti| NP SD NHR

havarie)

prace.
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5.4.3 Posouzeni vyslednych hodnot rizik

V nasledujicim pavucinovém grafu jsou zachyceny hodnoty rizik pfed zavedenim a po
zavedeniopatfeni. Z grafu ¢. 20 je patrné, Ze se po zavedeni opatfeni sniZila hodnota rizik z vysoké

na stfedni a ze stfedni na nizkou hodnotu rizika.

Hodnoty rizika

R1
R17 \VHR R2
R16 R3
SHR
R15 R4
NHR
R14 R5
R13 R6
R12 R7
R11 R8
R10 R9
Hodnota rizika pfed opatfenim Hodnota rizika po opatreni

Graf ¢. 20 - Hodnoty rizika [Viastni]
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6  ANALYZA VYSLEDKU RESENI

V této kapitole jsou vyhodnoceny vysledky analyz, které byly provedeny v této diplomové

praci. Nasledné jsou popsany doporuceni pro zlep3eni financni situace spolecnosti.

6.1 ZHODNOCENi DOSAZENYCH VYSLEDKU

Dle analyzy PESTLE je spolecnost ovlivnéna i vnéjsSimi vlivy, tedy politickymi, socialnimi,
ekonomickymi, ekologickymi, legislativnimi a technologickymi. Pro spolecnost Marlenka
international s.r.o. je hrozbou pfedeviim mira inflace, kurz Eura a K¢ mira nezaméstnanosti

v Moravskoslezském kraji, politicka situace a pfipadné zmény v legislativé.

Cisty pracovni kapital spole¢nosti byl ve sledovaném obdobi vZdy kladny, a to znamen4, Ze
ma spolecnost vzdy takzvany financni polstar v pfipadé neocekavanych vydajd. V prvnim

cvwwvs

rostouci trend. Predikce hodnot pro roky 2021 a 2022 je rovnéz kladna.

B&Zna, pohotova i okamzita likvidita ve vSech sledovanych letech pfevySuje doporucené
mnoZzstvi, z EehoZ vyplyva, Ze spolec¢nost ma velmi vysoka obéznd aktiva vzhledem ke kratkodobym
zavazklim, velmi vysoka obéZna aktiva ocisténa o zasoby vzhledem ke kratkodobym zavazkiim a
velmi vysoké mnoZstvi penéZnich prostredkl vzhledem ke kratkodobym zavazkim. V poslednim
sledovaném roce jsou hodnoty likvidit nejvyssi. Bézna likvidita ma v roce 2020 hodnotu 13,16,
pohotovd likvidita ma hodnotu 12,06 a okamzita likvidita mé& hodnotu 11,36. Vzhledem
k doporucené hodnoté pro okamZitou likviditu ji hodnota okamzité likvidity spole¢nostiv roce 2020
prevysuje témér 57x. VSechny tfi ukazatele likvidity maji rostouci tendenci, z ¢ehoz vyplyva, Ze
predikce hodnot pro béZnou, pohotovou a okamZzitou likviditu pro roky 2021 a 2022 budou rovnéz
prevySovat doporucené hodnoty. Z pohledu vlastnika spolecnosti je dlouhodobé vysoka likvidita
neprizniva z dlvodu neefektivniho vazani penéznich prostredkd. Tento stav sniZuje vynosnost

spolecnosti.

Analyza rentability, konkrétné rentability vlastniho kapitdlu, rentability celkového
vloZeného kapitalu a rentability trzeb ukazala klesajici trend, tedy spole¢nost neefektivné vyuziva
své prostiedky ke tvorbé zisku. Vzhledem k analyze trzeb je zfejmé, Ze primérné mezirocné trzby
spolecnosti rostou, ovsem rentabilita trzeb priimérné mezirocné klesa. Nejvyssich hodnot vSech

cv v

2020. Predikce na nasleduijici roky 2021 a 2022 ma klesajici tendenci.
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Obrat celkovych aktiv ma klesajici tendenci. Doporucena hodnota tohoto ukazatele je 1,
tedy v Zadném sledovaném roce spolecnost doporucené hodnoty nedosahuje. Z toho vyplyva, Ze
spolecnost neefektivné vyuziva sva aktiva. Tento ukazatel udava, kolikrat se celkova aktiva obrati
aktiva obratila za rok 0,52x. Predikce pro roky 2021 a 2022 je pro spole¢nost nepfizniva vzhledem

ke klesajicimu trendu ukazatele.

Doba obratu zasob znamena, kolik dni jsou prdmérné vazany zasoby ve spolecnosti. Ve
sledovaném obdobi mé tento ukazatel kolisavou tendenci. Primérna hodnota doby obratu zésob
je 19,81 dni. Z této prdmérné hodnoty Ize urcit, Ze zasoby nejsou divodem velmi vysoké likvidity
spolecnosti. | pres kolisavou tendenci zasob priimérné hodnoty rostou, tedy pro rok 2021 a 2022
se predpoklada, Zze bude doba obratu zasob rUst. Pro spolecnost rlst tohoto ukazatele neni
pfiznivy, protoZe delsi doba, kdy jsou zasoby drzeny na skladé znamena, Ze jsou déle v zasobach

vazany penézni prostredky.

Doba splatnosti pohleddvek ma klesajici tendenci, kdy v roce 2020 dosdhla hodnoty
0,77 dne, tedy odbératelé splaci pohledavky témeér okamzité. Nejvyssi hodnoty dosahl ukazatel
v roce 2012. Zaroven v roce 2012 prevysila doba splatnosti zavazku dobu splatnosti pohledavek,
z tehoZ vyplyva, Ze spolecnost Marlenka international s.r.o. hradila dfive své zavazky, nez hradili
své pohledavky odbératelé. Doba splatnosti zavazkd méa velmi kolisavou tendenci. Primeérné tento
ukazatel ve sledovaném obdobi dosahuje hodnoty 24,25 dne. Tento prameér je vyssi nez priimeér
doby splatnosti pohledavek, ktery byl ve sledovaném obdobi 10,21 dne. V letech 2021 a 2022 se
predpokladd, Ze doba splatnosti pohledavek bude nizsi neZ doba splatnosti zavazk(, coZ je pro

spolecnost pfiznivé.

Celkova zadluzenost spolecnosti mé ve sledovaném obdobi klesajici trend, kdy nevyssi
hodnoty bylo dosaZeno vroce 2011. Vroce 2020 byla celkova zadluZenost spolecnosti 4,85 %.
Podle predikce by méla zadluZenost spole¢nosti v letech 2021 a 2022 klesat. Na zakladé analyzy je
zfejmé, Ze spolecnost vyuzivd k financovani predeviim vlastni kapitdl. Diky této strukture
financovani je snizovana celkova vynosnost vloZzeného kapitalu. Rovnéz je financovani vlastnim

kapitalem vice nakladné z divodu nevyuZiti dariového stitu.

Altman(v index mé ve sledovaném obdobi kolisavy trend. Dle odborné literatury je financni
situace ve spole¢nosti uspokojivd, pokud je hodnota Altmanova indexu vyssi nez 2,9. Ve viech
sledovanych letech se pohybuji hodnoty Altmanova indexu spole¢nosti Marlenka international

s.r.o0. nad doporucenou hodnotou. Tyto hodnoty dokazuji finan¢ni zdravi spole¢nosti.
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6.2 NAVRHY PRO ZLEPSENi FINANCNI SITUACE SPOLECNOSTI

Tato ¢ast diplomové prace obsahuje podrobny popis nékterych navrhl opatieni, které byly
definovany v predeslé kapitole. Tyto ndvrhy na opatfeni slouZi ke zlepSeni financni situace

spolecnosti Marlenka international s.r.o.

6.2.1 Vyuiiti cizich zdroji k financovani investice

Nejvétsi hrozbou spolecnosti je pfili§ nizkd celkova zadluzenost a dlouhodoba vysoka
likvidita. ProtoZe strukturu pasiv spolecnosti tvofi z vice nez 95% vlastni kapital, spolec¢nost
Marlenka international s.r.o. ma velmi nizkou celkovou zadluZenost. S tim souvisi i velmi vysoka
likvidita, vzhledem k nizkym kratkodobym zavazk(m. V poslednim sledovaném roce dosahovala
celkova zadluzenost 4,85 % a okamZit4 likvidita dosahovala hodnoty 11,36. Z hlediska véritel( jsou
tyto hodnoty velmi pfiznivé, ovsem z hlediska vlastnikd tyto hodnoty pfiznivé nejsou, protoZe znaci

drazsi financovani a snizovani vynosnosti spolec¢nosti.

Navrh na opatfeni v tomto pFipadé je takovy, aby spolecnost pfisti investici financovala
pomoci ciziho kapitalu. Tim spolecnost vyuzije efekt dafiového stitu a financni paku, kterd plsobi
pozitivné v pfipadé, Ze je Urokova mira nizsi nez rentabilita vlastniho kapitalu. PFifinancovani napfr.
dlouhodobého majetku cizim kapitalem se navysi zavazky, a tedy pfFi stavajici vysi ob&znych aktiv

se likvidita sniZi.

6.2.2 Optimalizace procesu fizeni zasob

Vzhledem k ristu doby obratu zasob je zifejmé, Ze by spolecnost méla optimalizovat fizeni
zasob, pripadné nepotiebné zasoby, které se jiz nevyuZivaji odprodat. V prlibéhu sledovanych let
narUstaji zasoby rychleji neZ trzby, proto narlsta i doba obratu zasob. V poslednim sledovaném
roce narostli predevsim vyrobky a zboZi na skladé. To mohlo byt zplsobeno zacinajici pandemii a
vlddnimi opatfenimi o uzavieni restauraci a kavaren, kde se vyrobky Marlenka prodavaiji.
V ostatnich letech postupné narlstd material na skladé. Doporuceni pro spolecnost je zavedeni
systému pro optimalizaci zadsob na skladé. ProtoZe je vétSina vyroby automatizovana, a proto je
pro spole¢nost jednodussi urcit mnoZstvi potfebného materialu pro vyrobu, mlze byt problém
rostouci doby obratu v materidlu na skladé, ktery uz nikdy nebude spole¢nosti vyuzit. Tento
materidl navySuje ndklady na skladovani a navySuje dobu obratu zasob. Proto by spolecnost méla
odprodat, pfipadné se snazit zuZitkovat nepotfebny material. Napfiklad spole¢nost v roce 2021
zménila logo, tim padem i obaly vSech vyrobkd. V pfipadé Uplného nevyuZiti obalovych materiald

pfed zménou loga by spolecnost dale neméla staré obaly skladovat.
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6.2.3 Spoluprace se stfedni Skolou

Spolecnost na svych webovych strdnkach v sekci , Kariéra” nabizi volné pracovni pozice.
PoZadavky se liSi v zavislosti na zaméFeni, spole¢nost u nékterych pracovnich pozic pozaduje
napriklad znalost anglického jazyka na Urovni B2, fidi¢sky prlkaz skupiny B, znalost prace na
pocitaci pfipadné technické mysleni. Vzhledem k nedaleké Stfedni Skole gastronomie, odévnictvi a
sluzeb, ktera sidli rovnéz ve Frydku-Mistku by pro spole¢nost z hlediska zau¢eni novych pracovnich
sil do vyrobniho sektoru bylo vyhodné nabizet spolupraci pfipadné praxe pro studenty

gastronomie, ktefi po vyuceni mohou rovnou nastoupit do prostfedi, které dobfe znaji.

Pokud by spole¢nost potfebovala obsadit pozice mimo vyrobni provozovnu, tedy pozice
v ekonomickém sektoru firmy, ve Frydku-Mistku se nachazi Stredni pramyslova skola, Obchodni
akademie a Jazykova Skola s pravem statni jazykové zkousky, Frydek-Mistek, p.o. Pro studenty
z Obchodni akademie, ktefi béhem studia musi absolvovat odbornou praxi by brigada v prostredi
spolecnosti byla pfinosnou zkuSenosti, a taktéZ by po vystudovani mohli nastoupit na hlavni

pracovni pomér diky jiz znamému pracovnimu prostredi a kolektivu.

6.2.4 Tvorba rezerv

Pandemie je vzdy hrozba jak pro celou ekonomiku, tak pro samotnou spolec¢nost. | pfes
nizkou pravdépodobnost vyskytu je nutné snizit dopad rizika na minimum. Proto je pro spole¢nost
nezbytné tvorit rezervy, které by v pfipadé vypadku pokryly na par mésict naklady na vyrobu
v pfipadé vypadku trZzeb nebo v pfipadé vypadku vyroby. Vzhledem k zavislosti na prodejnich
kanalech, tedy obchodech, restauracich a kavarnach je pravdépodobnost vypadku veskerych trzeb
velmi nizka. Uplné zastaveni vyroby je mozné jen v pfipadé vypadku persondlu z diivodu napt.
karantény. Tato situace je taky velice nepravdépodobnd. Proto by spole¢nost méla mit krom rezerv
pripraveny i rizikovy plan, ve kterém se napfiklad pracovnici z rdznych smén nepotkaji, aby

v pripadé karantény jedné skupiny pracovnik mohly dalsi skupiny nadale pracovat.
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7 ZAVER

Cilem diplomové prace bylo vyhodnoceni finanéni situace spolecnosti MARLENKA
international s.r.o. pomoci finan¢ni analyzy a dale stanoveni predikce potencionalniho vyvoje
financnich ukazatell pomoci statistickych metod. Pomoci téchto analyz bylo mozné stanovit
dominantni finanéni ukazatele spolecnosti. Nasledovala identifikace rizik, vyplyvajicich

z predeslych analyz a jejich ohodnoceni. V posledni ¢asti navazovalo shrnuti vysledkl analyz a

nasledna formulace navrhl pro sniZeni identifikovanych rizik.

V kapitole s literarni reSerSi byly popsany pomoci odborné literatury pouZité metody, tedy
analyza vnéjsiho prostrfedi PESTLE, financni analyza, statisticka teorie a analyza, fizeni a klasifikace
rizik. Pro finan¢ni analyzu byly pouZity informace z vyrocnich zprav a Ucetnich vykazl spolecnosti

MARLENKA international s.r.o.

V kapitole s vlastnim FeSenim byla popséna spole¢nosti MARLENKA international s.r.o., byla
provedena analyza vnéjsiho prostredi a analyza financnich ukazateld v letech 2011-2020. U
vybranych ukazatelt byla provedena charakteristika casovych fad. Pomoci regresni analyzy a
intervalové regresni analyzy byla urcena predikce financ¢nich ukazatell pro roky 2021 a 2022.
K predikcim bylo vyuZito proloZeni hodnot pfimkou, parabolou nebo logaritmickou funkci. VSechna
vyrovnani byla znazornéna graficky. Nasledné byla pomoci metody RIPRAN stanovena a
kvantifikovana rizika spole¢nosti. U vybranych rizik byla stanovena opatfeni, ktera slouzi ke snizeni

hodnoty rizik.

Na zékladé predeslych analyz bylo vytvoreno shrnuti a vyhodnoceni vysledkU. Vysledky
analyz vypovidaji o velmi dobrém financnim zdravi spole¢nosti. Nejvétsi problém pro spolecnost
muZe byt priliS vysoka likvidita a nizka zadluZzenost. Tyto hodnoty ukazuji na nizkou vynosnost
spolecnosti. Rizikim se stfedni hodnotou rizika a vysokou hodnotou rizika byla navrhnuta
opatfeni, kterd by méla sniZit hodnotu rizika na pfipustnou hodnotu. Mezi mozna opatreni, ktera
povedou ke sniZzeni pfedem stanovenych rizik patfi Uhrada pfisti investice cizim kapitalem, tvorba

rezerv, spoluprace se stfedni Skolou a optimalizace procesu Fizeni zasob.

V této diplomové praci bylo dosazeno identifikace dominantnich financnich ukazateld
spolecnosti, které mohou mit negativni vliv na jeji vyvoj. V pfipadé, Ze byl vyvoj ukazatele pro

spolecnost nepfiznivy, byla navrhnuta opatfeni, kterd by méla vést ke zlepSeni.
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Pfiloha ¢. 1- Aktiva spoleCnosti MARLENKA international s.r.o. v letech 2011-2020

[Mlastni dle (Vyroéni zprdvy MARLENKA international s.r.o. 2011-2020)]

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
AKTIVA CELKEM 224042 | 232530 | 331642 | 406161 | 458868 | 567802 | 686691 | 797059 | 919402 | 975016
Dlouhodoby majetek | 182998 | 164198 | 180839 | 328482 | 299529 | 296478 | 431790 | 510774 | 477161 | 490374
DNM 345 | 231 94 51 46 | 295 | 3778 | 6602 | 11212 | 3404
Ocenitelnd prava 0 0 0 0 0 249 | 3444 | 4867 | 11039 | 2404
Software 333 | 195 | 48 5 0 0 | 3205 | 4817 | 11039 | 2404
S:ét\?;m ocenitelnd 0 0 0 0 0 249 | 149 | 50 0 0
Ostatni DNM 0 0 0 0 0 0 334 | 150 | 173 | 173
Poskytnuté zalohy
na DNM a 12 36 46 46 46 46 o | 1585 | o 827
nedokoncéeny DNM
Nedokonéeny DNM | 12 36 46 46 46 46 o | 1585 | o 827
DHM 182653 | 163967 | 180745 | 328431 | 299483 | 296183 | 428012 | 504172 | 465949 | 486970
Pozemky astavby | 148911 | 144059 | 138799 | 202137 | 210527 | 208314 | 290807 | 288857 | 311287 | 354800
Pozemky 3407 | 3883 | 3883 | 3883 | 3883 | 3883 | 3883 | 3883 | 33173 | 22301
Stavby 145504 | 140176 | 134916 | 198254 | 206644 | 204431 | 286924 | 284974 | 278114 | 332499
:Jrzj?zgizi\gtr?vec' 32410 | 17344 | 6210 | 98200 | 85610 | 41061 | 57155 | 199001 | 113615 | 123234
Ostatni DHM 885 | 2474 | 0 | 2540 | 1670 | 1490 | 3616 | 2523 | 2737 | 1582
Jing DHM 885 | 2474 | 0 | 2540 | 1670 | 1490 | 3616 | 2523 | 2737 | 1582
Poskytnuté zalohy
na DHM a 447 | 90 | 35736 | 25554 | 1676 | 45318 | 76434 | 13791 | 38310 | 7354
nedokonceny DHM
:Zséml“té zalohy 0 0 | 2723 | 13866 | 9 | 12971 | 53687 | 3024 | 134 | 7104
Nedokonéeny DHM | 447 | 90 | 33013 | 11688 | 1667 | 32347 | 22747 | 10767 | 38176 | 250
Obé&?né aktiva 38842 | 65974 | 149405 | 74646 | 156368 | 268082 | 251160 | 283638 | 439203 | 479531
Zasoby 7697 | 7764 | 9941 | 16270 | 19376 | 20891 | 26235 | 33100 | 34256 | 39875
Material 4701 | 5334 | 6799 | 11884 | 14628 | 16363 | 18915 | 24505 | 26824 | 20347
\':';‘i‘;';oangirl‘ftovary 155 | 80 | 206 | 153 | 393 | 372 | 479 | 778 | 732 | e82
Vyrobky a zboi 2841 | 2350 | 2936 | 4233 | 4355 | 4156 | €841 | 7817 | 6700 | 8846
Vyrobky 2759 | 2285 | 2869 | 4070 | 4196 | 3992 | 6376 | 7553 | 6437 | 8384
Zbo3i 82 65 67 | 163 | 159 | 164 | 465 | 264 | 263 | 462
Pohledavky 7110 | 17273 | 18989 | 15688 | 7541 | 5708 | 3862 | 16387 | 12847 | 25775
E(')ohﬁ':g:\?kzé 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Kratkodobe 7110 | 17273 | 18989 | 15688 | 7541 | 5708 | 3862 | 16387 | 12847 | 25775

pohledavky




2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Pohledavkyz 1 o010 | 16353 | 18225 | 11133 | 4122 | 2862 | 2342 | 7544 | 6162 | 1078
obchodnich vztahu
Pohledavky -ostatni | 969 | 920 | 764 | 4555 | 3419 | 2846 | 1520 | 8843 | 6685 | 24697
Stat - danove 0 0 0 1835 | 2803 0 106 | 8301 | 513 | 6868
pohledavky
Kratkodobe 967 | 884 | 724 | 616 | 502 | 2670 | 1332 | 455 | 1009 | 12532
poskytnuté zalohy
Dohadné Géty aktivni | 0 34 0 0 0 49 0 0 65 210
Jiné pohledavky 2 2 40 | 2104 | 114 | 127 82 87 | 5008 | 5087
Kratkodoby financn 0 0 0 0 0 0 0 | 66609 | 51647 | 0
majetek
Ostatni kratkodoby 0 0 0 0 0 0 0 | 66609 | 51647 | 0
financni majetek
Pen&ni prostiedky | 24035 | 40937 | 120475 | 42688 | 129451 | 241483 | 221063 | 167542 | 340483 | 413881
Penezni prostredky v | 19g33 | 38635 | 33436 | 2105 | 2359 | 1726 | 6817 | 8165 | 7378 |107409
pokladné
::”ueézt';'cﬁros”edky 4202 | 2305 | 87039 | 40583 | 127092 | 239757 | 214246 | 159377 | 333075 | 306472
:s;sve fezlbsyl 2202 | 2358 | 1398 | 3033 | 2971 | 3242 | 3741 | 2647 | 3038 | 5111
Eggfgy pristich 2202 | 2358 | 1245 | 2986 | 2951 | 2754 | 2612 | 2465 | 2025 | 4246
PFijmy pfistich

0 0 153 47 20 488 | 1129 | 182 | 1013 | 865

obdobi




Pfiloha & 2- Pasiva spolecnosti MARLENKA international s.r.o. v letech 2011-2020

[Mlastni dle (Vyrocni zprdvy MARLENKA international s.r.o. 2011-2020)]

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
PASIVA CELKEM 224042 | 232530 | 331642 | 406161 | 458868 | 567802 | 686691 | 797059 | 919402 | 975016
Vlastni kapital 175135 | 219430 | 297132 | 375757 | 439340 | 530626 | 652268 | 752685 | 853645 | 924000
Zakladni kapital 40200 | 40200 | 40200 | 40200 | 40200 | 40200 | 40200 | 40200 | 40200 | 40200
Q)Zr;%j kapitalove 3098 | 3098 | 3098 | 3098 | 3098 | 3098 | 3098 | 3098 | 3098 | 3098
Fondy ze zisku 4020 | 4020 | 4020 | 4020 | 4020 | 4020 | 4020 | 4020 | 4020 | 4020
VH minulych let 89069 | 128440 | 166379 | 249814 | 322555 | 383789 | 472720 | 592010 | 687720 | 796974
Nerozdeleny zisk 89069 | 128440 | 166379 | 249814 | 322555 | 383789 | 472720 | 592010 | 687720 | 796974
minulych let
VH bézného

v be ) 38748 | 43672 | 83435 | 78625 | 69467 | 99519 | 132230 | 113357 | 118607 | 79798
Ucetniho obdobi (+/-)
Cizi zdroje 48792 | 12914 | 34322 | 30092 | 19143 | 36669 | 32072 | 42803 | 65384 | 47325
Rezervy 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Zavazky 48792 | 12914 | 34322 | 30092 | 19143 | 36669 | 32072 | 42803 | 65384 | 47325
Dlouhodobé zavazky | 37841 | 2509 | 506 | 3473 | 3708 | 2369 | 3216 | 11906 | 10802 | 10884
Zavazky k Qveérowym | 555 | 0 0 0 0 0 0 0 0
institucim
Zavazky z 0 0 0 0 0 281 | 281 0 0 0
obchodnich vztaht
Odlozeny danovy 1468 | 1359 | 506 | 3473 | 3708 | 2088 | 2935 | 11906 | 10802 | 10884
zavazek
Zavazky ke 1150 | 1150 0 0 0 0 0 0 0 0
spolecnikum
Kratkodobé zavazky | 10951 | 10405 | 33816 | 26619 | 15435 | 34300 | 28856 | 30987 | 54582 | 36441
Kratkodobe pfijate | j5g | 51 | 1515 | 236 | 3508 | 536 | 601 | 15028 | 8011 | 13579
zalohy
Zavazky z . | 3914 | 4609 | 14436 | 20776 | 5003 | 20023 | 19399 | 7336 | 35777 | 13183
obchodnich vztahu
Zavazky - ostatni 7195 | 5817 | 17865 | 5607 | 6744 | 13741 | 8856 | 8623 | 10794 | 9679
Zavazky ke 52 25 24 2 8 8 9 9 9 1
spolecnikum
Zavazky k zameést. 1184 | 1702 | 2643 | 3153 | 3852 | 3780 | 4319 | 4836 | 4969 | 5512
Zavazky ze soc.
zabezpeleniazdrav. | 683 | 957 | 1523 | 1815 | 2246 | 2290 | 2600 | 2946 | 2929 | 3245
pojisténi
Stat - danové

: 4627 | 3104 | 13595 | 421 | 566 | 7561 | 1810 | 706 | 2789 | 825
zavazky a dotace
Dohadné tcty 623 14 54 176 14 14 14 14 21 0
pasanl
Jiné zavazky 26 15 26 40 58 88 104 | 112 77 86
g::?/ve ezlbsy 115 | 186 | 188 | 312 | 385 | 507 | 2351 | 1481 | 373 | 3601
Vydaje pristich 115 | 186 | 188 | 312 | 385 | 507 | 621 | 490 | 373 | 1766
obdobi
Vynosy pristich 0 0 0 0 0 o | 1730 | 991 o | 1835

obdobi




Pfiloha ¢. 3- Vykaz zisku a ztrdty spolecnosti MARLENKA international s.r.o. v letech 2011-2020

[Viastni dle (Vyrocni zprdvy MARLENKA international s.r.o. 2011-2020)]

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Trzby z prodeje
viastnich vjrobki a | 163262 | 190121 | 260862 | 289259 | 341329 | 417121 | 484294 | 506576 | 538456 | 502625
sluzeb
Trby za prodej zbozi | 580 | 534 | 375 | 1088 | 458 | 500 | 864 | 1430 | 1916 | 975
Vykonova spotfeba | 66655 | 87435 | 106177 | 122313 | 142098 | 171623 | 210648 | 233488 | 233093 | 243566
Naklady vynalozené

naoze 492 | 409 | 341 | 525 | 416 | 487 | 515 | 967 | 1192 | 605
na prodané zboZi
222:;:3 materialua | cocon | 71021 | 93341 | 105626 | 123461 | 144312 | 170649 | 183775 | 193937 | 191284
Sluzby 6583 | 15105 | 12495 | 16162 | 18221 | 26824 | 39484 | 48746 | 37964 | 51677
Zmenastavuzasob | o0 | 3oc | o9 | qg14 | 1203 | 737 | -3314 | 2542 | -165 | -3465
vlastni ¢innosti (+/-)
Aktivace (-) 7 -300 0 2252 0 0 0 0 27 0
Osobni naklady 21658 | 26888 | 45861 | 58050 | 69304 | 78815 | 90761 | 103419 | 110072 | 112538
Mzdové naklady 16161 | 20053 | 34255 | 43301 | 51720 | 57185 | 65082 | 74061 | 79683 | 81375
Naklady na socidlni
zabezpeceni, | oi00 | ge35 | 11606 | 14735 | 17584 | 21630 | 25679 | 29358 | 30389 | 31163
zdravotni poji$téni a
ostatni naklady
Naklady na socidlni
zabezpeteni a 5461 | 6777 | 11521 | 14655 | 17484 | 19350 | 21980 | 24913 | 26183 | 27044
zdravotni pojisténi
Ostatni naklady 36 58 85 80 100 | 2280 | 3699 | 4445 | 4206 | 4119
Upravy hodnot v 22515 | 23056 | 20457 | 18738 | 51834 | 50471 | 38613 | 39879 | 65687 | 59089
provozni oblasti
:%rj\'\'ﬂyhOantDNM 22515 | 23056 | 20457 | 18738 | 51834 | 50471 | 38613 | 39879 | 65664 | 59089
Upravy hodnot DNM | e e | 53056 | 20457 | 18738 | 51834 | 50471 | 38613 | 39879 | 65664 | 59089
a DHM - trvalé
Upravy hodnot 0 0 0 0 0 0 0 0 23 0
pohledavek
Ostatni provozni 918 | 1103 | 1319 | 2463 | 3848 | 2966 | 10060 | 1359 | 2025 | 14874
vynosy
Trzby z prodaného
dlouhodobého 213 | 126 0 0 657 8 6432 | 213 | 1027 | 12758
majetku
Trzby z prodaneho 21 38 | 132 8 28 23 | 115 | 41 562 | 1046
materialu
Jiné provozniwnosy | 684 | 939 | 1187 | 2455 | 3163 | 2935 | 3513 | 1105 | 435 | 1070
Ostatni provozni 264 | 442 | 34 360 | 1195 | 645 | 4697 | 513 | 1377 | 11872

naklady




2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Zlstatkova cena
prodaného
dlouhodobého 170 21 0 0 469 0 3967 95 814 11198
majetku
Zlstatkové cena
prodaného 0 0 0 0 0 0 47 0 0 7
materialu
Dané a poplatky v
, . 56 121 236 251 318 321 336 183 188 224
provozni oblasti
Jiné provozni 38 | 300 | 105 | 109 | 408 | 324 | 347 | 235 | 375 | 443
naklady
Provozni VH 54358 | 53862 | 92599 | 95415 | 82407 | 119770 | 153813 | 134608 | 132306 | 94874
Vynosove uroky a 290 0 305 | 174 | 401 | 233 | 232 | 2607 | 6652 | 3381
podobné vynosy
Ostatni vynosové
Uroky a podobné 290 0 305 174 401 233 232 2607 6652 3381
vynosy
Nakladove urokya | 00 | 4g3 0 0 0 0 0 0 0 0
podobné naklady
Ostatni nakladové
Uroky a podobné 2485 483 0 0 0 0 0 0 0 0
naklady
Ostatni financ¢ni
, 445 2857 11403 2811 5324 1991 3619 2448 1266 3247
vynosy
Ostatni financ¢ni
. 3802 969 1204 1730 2563 2400 4599 2219 2000 3119
naklady
Finan¢ni VH -5552 1405 10504 1255 3162 -176 -748 2836 5918 3509
VH pred zdanénim 48806 | 55267 | 103103 | 96669 | 85569 | 119594 | 153065 | 137444 | 138224 | 98383
Dan z pFijme 9245 10445 | 19668 | 18044 | 16102 | 20075 | 20835 | 24087 | 19617 | 18585
Dan z pFijme splatna 9249 10554 | 20521 | 15077 | 15867 | 21694 | 19989 | 15115 | 20722 | 18503
Dan z prijmu 4 | 100 | 853 | 2967 | 235 | -1619 | 846 | 8972 | -1105 | 82
odloZena
VH po zdanéni 39561 | 44822 | 83435 | 78625 | 69467 | 99519 | 132230 | 113357 | 118607 | 79798
VH za Ucetni obdobi 39561 | 44822 | 83435 | 78625 | 69467 | 99519 | 132230 | 113357 | 118607 | 79798
Cisty obrat za Gcetni
165495 | 194615 | 274264 | 295795 [ 351360 | 422811 | 499069 | 514420 | 550315 | 525102

obdobi




