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Struktiira aktiv a pasiv

(0 0 0 014
odnota % odno 9 odno () odno ()
11 NeobeZny majetok 3777 21,64% 3507| 56,57% 3507| 24,63% 3507 9,42%
111 Dlhodoby nehmotny majetok 0 0,00%) 0 0,00%) 0 0,00%) 0 0,00%|
1111 Softvér 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%) 0 0,00%]
1112 Ocenitelné prava 0 0,00%) 0 0,00%) 0 0,00%) 0 0,00%)]
1113 Obstaravany dlhodoby nehm. majetok 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
112 Dlhodoby hmotny majetok Qi 21,64% 3507 56,57% 3507 24,63% 3507 9,42%
1121 Pozemky 0 0,00%) 0 0,00%) 0 0,00%) 0 0,00%)]
1122 Stavby 0 0,00%) 0 0,00%) 0 0,00%) 0 0,00%|
1123 Samostatné hnutelné veci 2606 14,93% 3507 56,57% 3507 24,63% 3507 9,42%
1124 Ostatny dlhodoby hmotny majetok 1171 6,71%) 0 0,00%) 0 0,00%) 0 0,00%)]
114 Dlhodoby finanény majetok 0 0,00%) 0 0,00%) 0 0,00%)] 0 0,00%)
1131 Podielové cenné papiere a podiely v ovlad 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%)
1132 Podielové c. pap. a podiely v spol. s pods 0 0,00%) 0 0,00%) 0 0,00%) 0 0,00%)
1133 Ostatny dlhodoby finanény majetok 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
1.2 ObeZny majetok 13658| 78,24% 2692 43,43% 10732| 75,37% 33721| 90,58%
121 Zéasoby 0 0,00% 0 0,00% 310 2,18% 0 0,00%
1211 Material 0 0,00%) 0 0,00%) 310 2,18%) 0 0,00%)]
1212 Nedokoné&ena vyroba 0 0,00%) 0 0,00%) 0 0,00%)| 0 0,00%)|
1213 Vyrobky 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
1214 Tovar 0 0,00%) 0 0,00%) 0 0,00%) 0 0,00%|
1215 Ostatny majetok 0 0,00%) 0 0,00%) 0 0,00%) 0 0,00%]
122 Dlhodobé pohladavky 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
1221 Pohladavky zobchodného styku 0 0,00% 0 0,00%) 0 0,00%) 0 0,00%)
1222 Ostatné dlhodobé pohl'adavky 0 0,00%) 0 0,00%) 0 0,00%) 0 0,00%)|
123 Kratkodobé pohl'adavky 6 068 34,76% 983 15,86% 1362 9,57%) 0 0,00%)
1231 — kratkod. pohladavky z obch. styku 4518 25,88% 0 0,00% 1362 9,57% 0 0,00%
1232 Pohladavky vocidcérskej a materskej spol 0 0,00%) 0 0,00%) 0 0,00%)] 0 0,00%)]
1233 Ostatné pohladavky 1550 8,88%) 983 15,86% 0 0,00%) 0 0,00%)|
124 Finan¢né ucty 7590 43,48% 1709 21,51% 9 060 63,63% 33721 90,58%)
1.3 Casowé rozlisenie 22 0,13% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%

Struktira zdrojov krytia 2011 2012 2013 2014
Hodnota =~ %zCK  Hodnota % zCK  Hodnota = %zCK | Hodnota | % zCK

Zakladné imanie 13941  79,86% 13941  224,89% 13941  97,91% 13941|  37,45%)
11.2 Kapitalové fondy 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
113 Fondy zo zisku 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
114 Vysledok hospodarenia minulych obdobi -8071)  -46,23% -8909| -143,72% -14.285| -100,32% -4699]  -12,62%

Vysledok hospodarenia za uiét. obdobie -4,80% -86,72% 9586 67,32%

2. Rezervy 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
122 Dlhodobé zavizky 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
122a —dlhod. zavizky z obch. styku 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
123 Kratkodobé zavizky 9031 51,73% 6543| 105,55% 2884 20,25% 4430 11,90%
123a — kratkod. zaviizky z obch. styku 6902 | 3954% 6443 | 103,94% 1958| 13,75% 2439 6,55%
124 Uvery 3266 18,71% 0 0,00% 2113 14,84% 20 957 56,29%)
1241 Dlhodobé bankové Gvery 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 15751 42,31%
1242 Bezné bankové uvery 3266 18,71% 0 0,00% 2113 14,84% 5 206 13,98%
1243 Kratkodobé finan¢né vypomoci 0 0,00%) 0 0,00%) 0 0,00%) 0 0,00%

Struktira majetku a kapitalu

120,00%
100,00%
80,00%
60,00%
40,00%

20,00%

0,00%
2011 2012 2013 2014
-20,00%

B NeobeZny majetok M ObeZny majetok M Vlastné Imanie Zavazky

N



Zo Struktary majetku je zrejmé, ze dominuje obezny majetok, ktory sa kazdoro¢ne
zvySuje, okrem najslabSieho roku 2012. Neobezny majetok si udrzuje rovnakt absolitnu
hodnotu a pri raste obezného majetku jeho pomer postupne klesa. Podnik ma neobezny
majetok investovany iba v samostatnych hnutel'nych veciach, ¢o mozno rozumiet, ze ma
peniaze investované v Strojoch a zariadeniach. V obeznom majetku dominuju hlavne
peniaze, okrem roku 2011 a 2013 (iba 10% podiel pohl'adavok), vtedy sa do Struktury
obezného majetku pridali aj kratkodobé pohl'adavky. Je zrejmé, ze podnik predava za
hotovosti a na sklade si nedrzi ziadny material. Je ve'mi pravdepodobné, Ze podnik sa

zameriava skor na beznych zédkaznikov ako na firmy.

V Strukttre financovania vlastny kapital postupne klesa a v najslabSom roku 2012
dosiahol dokonca zapornua troven, ktoru vd’aka zisku v nasledujucom roku dostal podnik
do kladného ¢&isla. Struktura financovania sa kazdoro¢ne meni a je nestabilna.
V poslednom roku bankové uvery tvoria viac ako 56% zdrojov krytia a vlastny kapital

32%, zvysok su kratkodobé zaviazky (12%)

Za pozitivum treba hodnotit’ rast celkového majetku, od roku 2011 az po rok 2014
majetok firmy vzrastol 0 113% a to pri kvalitnejSej Strukture zdrojov krytia (vzrastol
podiel vlastného imania 0 135%, ¢o znamend Ze vlastny kapitdl rastol rychlejSie ako

cudzie zdroje-106%).

Zmena (narast/pokles) |2011-2014
Celkovy majetok 113%
Neobezny majetok -1%
Obezny majetok 147%
Vlastny kapital 135%
Zavazky 106%




Struktura vynosov a nakladov

Struktira nikladoy 2011 2012 2013 2014
Hodnota %zN Hodnota %zN Hodnota %zN Hodnota %zN
Celkové naklady (vratane dane z prijmov) (N) 31094 100,00% 43 652| 100,00% 17 924| 100,00% 18 892| 100,00%
j 31094| 100,00% 43 652| 100,00% 17 848, 99,58% 17932| 94,92%
< 30230, 97,22% 42959 98,41% 17389 97,02% 16277, 86,16%
Nak]ady na tovar ! 0,00%) 0 0,00%) 0
Néklady na vyrobu (vyrobna spotreba) b 38000 87,05% 16 932 94,47% 15994
Osobné naklady 0,00%) 0,00%)
— mzdové naklady 0,00%) 0,00%)
Dane a poplatky 0,00%) 0,00%)
Odpisy 0,00% 0,00%
Ostatné polozky nakladov na hosp. ¢innost’ 11,36% 2,55%)
al\lady na lmancnu ¢innost’ 864 2 78% 1,59% 2,56% 1655 8, 76%
o ma
1 3 Mimoriadne naklady . 0,00% 000/0 0, 00% 0, 00%
Daii z prijmov ] 76 T 042% 960 A
— zbeznej ¢innosti
— zmimoriadnej ¢innosti

2013
Hodnota %zV Hodnota %zV Hodnota %zV Hodnota %zV

. Vynosy z hos podirskej ¢innos ti 100,00% 100,00% 27510 100,00% 21491 100,00%
211 Trzby z predaja tovaru 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
212 Vynosy zvyroby 23 866 78,88% 28938 75,60% 27233 98,99% 21391 99,53%
212a — trzby zvyroby 23 866 78,88% 28938 75,60% 27233 98,99% 21391 99,53%
213 Trzby zpredaja majetku 0 0,00% 2715 7,09% 200 0,73% 0 0,00%
214 Ostatné polozky vynosov zhosp. ¢innosti 6390 21,12% 6623 17,30% 77 0,28% 100 0,47%
22 Vynosy z finan¢nej ¢innosti 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
22a — trzby z finanénych operacii 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
23 Mimoriadne vynosy 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%

Zmena polozky |2011-2014
Celkové naklady [ -39%
Celkové vynosy -29%

Zo Struktury vyplyva, Ze cely objem vykonov sa sustreduje na hospodarsku
¢innost’, €o je v tomto pripade pozitivne - na to podnik vznikol aby tvoril pridanti hodnotu
vo svojej ¢innosti. Vyvoj nakladov a vynosov v prvom roku mé rasticu tendenciu a d’alSie
dva roky uz pomaly klesa, okrem nakladov tie si drzia rovnaku uroven ako z roku 2013
a vynosy klesli rychlejSie. Pri porovnani Girovne z roku 2011, tak naklady klesli o 39%
a vynosy pomalSie o0 29%. Svedci to, ze podnik za Styri roky zlepsil svoju hospodarnost’,

¢o treba hodnotit’ pozitivne.



Zlaté bilan¢né pravidlo
Podra tohto pravidla je pripustné pouzit’ na financné krytie dlhodobo viazaného
majetku (neobezného majetku-NM), len také financné zdroje, ktoré méa podnik dlhodobo

k dispozicii. Takymito zdrojmi st vlastné imanie (V1) a dlhodobé zavazky (DZ).
NM<VI+DZ, respektive NM-(VI+DZ)<0

Ak celkovy objem neobezného majetku je mensi ako objem finan¢nych zdrojov,

ktoré ma podnik dlhodobo k dispozicii, hovorime, Ze podnik je prekapitalizovany.
Ak tomu tak nie je a rovnica ma tvar:
NM>VI+DZ, respektive NM-(V1+DZ)>0,

potom podnik je podkapitalizovany. Ziaduci stav je prekapitalizacia, ta je predpokladom
stability podniku. Opacény pripad, podkapitalizacia , stabilitu ohrozuje.

Z bilan¢nej rovnovahy, ktord musi byt v suvahe zachovana, vyplyva, Ze tieto
vzt'ahy maju vplyv aj na obezné aktiva (OA), ktoré maju byt’ kryté hlavne kratkodobymi

zéviazkami (KZ). Stav prekapitalizacie zodpoveda nerovnosti:
OA>KZ, respektive OA-KZ>0

Obezné aktiva st vacsie ako objem kratkodobych zavazkov. Toto je sposobené
tym, ze Cast’ dlhodobych zdrojov je pouzitd na krytie obezného majetku. Takto mézeme
kryt hlavne trvalu potrebu z4sob. Rozdiel medzi OA-KZ nazyvame isty prevadzkovy
kapital (CPK). Ak je podnik podkapitalizovany, registrujeme takyto vztah:

OA<KZ, respektive OA-KZ<0

Pri tomto stave hovorime, Ze vznika nekryty dlh. Vypoveda o tom, Ze podnik
pouzil kratkodoby pozicany kapitdl na financovanie dlhodobého majetku. Tento stav
moze byt pre stabilitu podniku nebezpecny, lebo povinnost’ vratit’ cudzi kapital vznikd

skor, ako dojde k reprodukcii (navratnosti) tohto majetku.



Zlaté bilan¢né pravidlo

(+) podkapitalizovanost’, (-) prekapitalizovanost’

Prekapitalizovany

Podkapitalizovany

Prekapitalizovany

Dlhodoby majetok 3799 3507 3507 3507
Dlhodobé zdroje 5032 -344 9242 27592
Dlhodoby majetok — dihodobé zdroje -1233 3851 -5735 -24 085

Prekapitalizovany

(+) ¢isty pracovny kapital, (-) nekryty dlh

Cisty pracovny kapital

Nekryty dlh

Kratkodoby majetok 13 658 2692 10732 33721
Kratkodobé zdroje 12 425 6543 4997 9636
Kritkodoby majetok — kratkodobé zdroje 1233 -3851 5735 24085

Cisty pracovny kapital | Cisty pracovny kapital

Dlhodoby majetok 3799 3507 3507 3507
CPK / Nekryty dlh 1233 -3851 5735 24085
Percent. Vyjadrenie CPK/ nekrytého dlhu 32% -110% 164% 687%
Zlaté bilancné pravidlo
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Podniku vznikol v kazdom roku, okrem roku 2012 ¢isty pracovny kapital. Navyse
od roku 2013 ¢isty pracovny kapital rastie rychlym tempom, ¢o treba hodnotit’ pozitivne,
podnik totiz financuje dlhodoby majetok dlhodobymi zdrojmi a este Cast’ tychto zdrojov
zostava na krytie kratkodobého majetku. Na druhej strane ¢isty pracovny kapital by mal
sliZit’ na krytie trvalej potreby zasob a v tomto podniku je ¢isty pracovny kapital vloZeny
V peniazoch, ¢o ktoré podniku neprindsajii Ziadny Gzitok. Na zaver, pre podnik je dobré,

ze vznikol Cisty pracovny kapital, ale nie je spravne ho viazat’ v peniazoch.



Pomerové finanéné ukazovatele

Tabul’ka finan¢nych ukazovatel'ov je rozdelena na niekolko Casti. V prvej Casti
stipcov nam hovori o mnoZstevnej jednotke ukazovatela a odpora¢ané hodnoty, ktoré by
mal ukazovatel’ mat’, ktoré vychadzaji z dlhoro¢nych sktisenosti podnikov. Odporacané
hodnoty su citlivé na jednotlivé odvetvia, preto sa financné ukazovatele porovnavaju
S odvetvovymi hodnotami, ktoré dosiahli podniky v naSom hospodarstve. Tieto hodnoty
nam pomozu zaradit’ podnik v medziodvetvovom porovnavani. Dalsie dolezité hladisko
analyzy je okrem porovnania sa s konkurenciou aj vlastné porovnavanie. V naSom
pripade to bude znamenat’ porovnavat’ jednotlivé roky a zachytit’ vyvoj (klesajuci alebo
rastuci). Tabulka je farebne rozliSend na tri farby, zelend, Seda a Cervend. Zelena farba
znamena, ze ukazovatel’ dosiahol lepsi vysledok ako je priemer odvetvia, respektive index
vyvoja ukazovatela ma pozitivny vyvoj (ked ma ukazovatel’ rast, tak rastie a ked’
hodnota by mala klesat’, tak klesa). Sedé farba znamen4, Ze ukazovatel’ m4 horsi vysledok
ako priemer v odvetvi, respektive index vyvoja ma negativny vyvoj, pricom vysledok je
hor$i maximalne o 20% ako je priemer odvetvia, alebo indexu vyvoja. Cervena farba
znamena o viac ako 20% horsi vysledok ako je priemer odvetvia alebo index vyvoja. Pri
dobe inkasa pohladavok a pohladavok z obchodného styku sa ako porovnavaci
ukazovatel' zvolili doba splatnosti zavdazkov a zaviazkov z obchodného styku. Toto
hl'adisko porovnavania lepSie vystihuje finanénu situdciu. Pre podnik je z hladiska

stability lepSie ked’ skor zinkasuje pohl'adavku ako ma zaplatit’ zavazok.

Pomerové ukazovatele su rozdelené do Styroch Ccasti: likvidita, aktivita,
zadlZenost’ a rentabilita. Celkovo je zvolenych 23 ukazovatel'ov, ktoré by mali dostato¢ne
ponuknut’ obraz o finan¢nej situacii podniku. Dodato¢né pridanie ukazovatelov by
znemoznilo porovnanie podniku s odvetvovym priemerom, ¢o by ochudobnilo
vypovedaciu hodnotu analyzy a preto je Struktura ukazovatelov prave takato. Pri
ukazovateli likvidity je pridana korigovana bezna a celkova likvidita. Ukazovatele nam
zohladiiuju viazanost' (obratovost) pohladédvok, zasob a zavdzkov. Princip spociva
V tom, Ze ¢im je viazanost (obratovost) niz§ia tym sa majetok rychlejSie premeni na
penazné prostriedky a tym padom ma aj lepSiu likviditu. Pohl'adavky a zasoby sa

porovnavaju k trzbam a zaviazky k ndkladom.



Pomerové financné ukazovatele

Index vyvoj

UKAZOVATELE LIKVIDITY MJ [ Min.[Max.|Odvetvie 2013 2014
Pohotova Likvidita I. stupeni koef.| 0,2 | 0,6 12,03 242
Bezna Likvidita I1. stupen koef.| 1 |15 0,83 151 3,61 7,61 8,78 211
Celkova Likvidita III. Stupeit koef.| 2 | 25| 0,99 151 3,72 7,61 9,04 2,05
Korigovana bezna Likvidita koef.| 1 | 15| 083 1,91 4,30 10,46 8,98 243
Korigovana celkova Likvidita koef.| 2 [ 25 0,99 1,92 442 10,46 9,23 2,36
UKAZOVATELE AKTIVITY MJ [Min.[Max]Odvetvie| 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2012 | 2013 | 2014
Doba obratu zisob dni |Min. 10,26 0,00 0,00 4,10 0,00 1,00 1,00 0,00
Doba inkasa pohl'adavok dni | Min. 78,85 91,53 12,23 18,00 0,00 0,13 4 0,00
Doba inkasa kr. poh. Z OS dni | Min. 58,1 68,15 0,00 18,00 0,00 0,00 1,00 0,00
Doba splatnosti zavizkov dni |Min. 14151 | 136,23 | 81,40 38,12 74,55 0,60 0,47 96
Doba splatnosti kr. zav. Z OS dni [Min. 25,88 04 80 25,88 41,0 0,77 0,32 9
Obrat aktiv koef. Max| 1,53 4,67 191 0 341 04 0,30
UKAZOVATELE ZADLZENOSTI| MJ |Min.[Max Odvetvie] 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2012 | 2013 | 2014
Celkova zadlzenost’ aktiv % 70%| 73,75% | 74,17% [EE0SKIZN 35,09% | 68,19% 48 0,33 94
Pomer VI k zavizkom koef. 0,37 0,40 0,0 1,85 0,47 0 8 0
Dihodoba zadlzenost aktiv % 082% | 000% | 0,00% | 000% |PRIZN 100 | 100 [ 1,00
Uverova zadlzenost’ aktiv % 0,00% AN 0,00% 4,84% 56,29% 0] 1,00 9
Urokové krytie koef.| 3 08 0,6 K 3227 | 407 | 1371 64 0
Tokové zadlzenie rok 2,65 48 0,52 9 0,08 -0,43 8,74
UKAZOVATELE RENTABILITY | MJ |Min.[Max.|Odvetvie| 2011 2012 2013 2014 2012 2013 2014
Ren. vlastného imania (ROE) % Max.| -4,22% [BEXSAN 0,00% [103,72% | 21,95% JReNele; 1,00 0
Rentabilita aktiv (ROA)- hruba % Max.| -0,36% REZELZME: WA 67,86% [ 9,56% 8,0 1,00 0,14
Prevadzkova ren. trzieb (ROS) % Max.,| 0,80% ONNEZ) WEAN 37,16% | 24,37% 48 1,00 0,66
Novovytvorena hodnota/trzby % Max.| 1,11% 6,43% o 37,83% | 25,23% 8 1,00 0,6
Podiel pridanej hod. v trzbach % Max.| 29,61% 45% ol 37,83% 9 1,00 0,6
Podiel EBITDA v trzbach % Max.| 0,18% 8% el 36,61% | 22,05% 1,00 0,60

UKAZOVATELE LIKVIDITY Vysvetlenie farebného oznacenia vyvoja

Pohotova Likvidita 1. stupeii SONRERNY 0,1-0,2 0,8-1x >X

Bezna Likvidita 1. stupen 0,8-1x >X

Celkova Likvidita II1. Stupen 08-1x | >Xx

Korigovana bezna Likvidita 0,8-1x >X

Korigovana celkova Likvidita 08-Ix [ >x

UKAZOVATELE AKTIVITY

Doba obratu zasob 1-1,2x <X

Doba inkasa pohl'adavok 1-1,2x <X

Doba inkasa kr. poh. Z OS >1,2zav0S QWrz\/e) 1-12x | <x

Doba splatnosti zavazkov 1-1,2x <X

Doba splatnosti kr. zav. Z OS 1-1,2x <X

Obrat aktiv 0,8-1x >X

UKAZOVATELE ZADLZENOSTI

Celkova zadlZenost” aktiv 1-1,2x <X

Pomer VI k zavidzkom 0,8-1x >X

Dlhodoba zadlZzenost’ aktiv 1-1,2x <X

Uverova zadlzenost’ aktiv 1-1,2x <X

Urokové krytie 0,8-1x >X

Tokové zadlZzenie 1-1,2x <X

UKAZOVATELE RENTABILITY

Ren. vlastného imania (ROE) 08-1x | >Xx

Rentabilita aktiv (ROA)- hruba 08-1x [ >x

Prevadzkova ren. trzieb (ROS) 0,8-1x >X

Novovytvorena hodnota/trzby 08-1x | >x

Podiel pridanej hod. v trzbach 08-1x | >X

Podiel EBITDA v trzbach 0,8-1x >X




Analyza ukazovatelov likvidity

UKAZOVATELE LIKVIDITY MJ | Min.[Max.|Odvetvie 2013 2014
Pohotova Likvidita I. stupefi koef.| 0,2 ]| 0,6 0,8404 BlFlybA 31415 7,6120 12,03 242
Bezna Likvidita I1. stupeit koef.| 1 | 15| 083 151 8,78 211
Celkova Likvidita III. Stupeni koef.| 2 | 25| 099 151 9,04 2,05
Korigovana bezna Likvidita koef.[ 1 [ 15| 083 1,91 8,98 243
Korigovana celkova Likvidita koef.| 2 [ 25| 099 1,92 9,23 2,36

Podnik dosahuje vo vsetkych rokoch lepsie vysledky ako je priemer odvetvia, az
na rok 2012 kedy mal slabsie vysledky ako odvetvie. Od roku 2013 mozno sledovat
rastaci trend. Zo Struktury je evidentné, Ze podnik drzi vic¢Sinu majetku v najlikvidnejse;j
forme, preto ma aj takéto vysoké hodnoty likvidity. Z hl'adiska fungovania podniku to je
nespravne rozhodnutie, peniaze by mali byt investované do podnikania, ktoré prindsa

4

VACSi uzitok ako uroky z banky.

Analyza ukazovatelov aktivity

Vypovedaji nam o tom ako uc¢inne podnik vyuZziva svoj majetok. Primerané
vyuzitie je podmienkou stabilnej finan¢nej situacie. Nedostatocné vyuzitie je zas také,
ze podnik ma majetku privela a tym su spojené nadpriemerné naklady, pretoze majetok
treba ochranovat’, udrziavat’, jeho velka Cast’ je kryta tverom a vysoky stav majetku si
vyzaduje vysoky uver, ktory plodi vysoky urok atd’. Zas nie je dobré ked’ ma podnik
majetku malo. Nedostato¢ny stav zasob ma za nasledok nizky objem vyroby a podnik

prichadza o trzby, ktoré by mohol dosiahnut’.

UKAZOVATELE AKTIVITY MJ [Min.|Max.|Odvetvie| 2011 2012 2013 2014 2012 2013 2014
Doba obratu zisob dni | Min. 10,26 0,00 0,00 4,10 0,00 1,00
Doba inkasa pohl'adavok dni [Min. 78,85 91,53 12,23 18,00 0,00 0,13

Doba inkasa kr. poh. Z OS dni | Min. 58,1 68,15 0,00 18,00
Doba splatnosti zavizkov dni [Min. 14151 | 136,23 | 81,40 38,12
Doba splatnosti kr. zav. Z OS dni [Min. 25,88 [IVNKN

Obrat aktiv koef. Max| 153

Vzhl'adom na nulovli hodnotu zdsob takmer vo vSetkych rokoch, porovnavanie

tohto ukazovatel'a s odvetvim nema v tomto pripade Ziadnu vypovedaciu hodnotu.

Doba inkasa kratkodobych pohl'adavok je v kazdom roku kratSia ako splatnost’
zaviazkov, navyse v klesajiicom trende a v poslednom roku podnik fakturuje uz iba za
hotové. Podobny vyvoj je aj s pohl'adavkami z obchodného styku, s tym rozdielom, Ze

doba inkasa je kratSia ako u kratkodobych pohl'adavok.



Doba inkasa kratkodobych zavidzkov kazdom roku mad menSiu hodnotu ako
v odvetvi. Trend vyvoja je postupné skracovanie splatnosti az na posledny rok, kedy doba
splatnosti vzrastla. Vyvoj zavizkov z obchodného styku je prakticky identicky ako
s kratkodobymi zavidzkami, len s tym rozdiclom, Ze dosahuje hor$ie vysledky ako su

V odvetvi.

Analyza ukazovatelov zadlZenosti

Ukazovatele zadlZenosti sluzia na monitorovanie Struktiry finanénych zdrojov
podniku. Podiel vlastnych a cudzich zdrojov ovplyviiuje finan¢nu stabilitu podniku.
Vysoky podiel vlastnych zdrojov robi podnik stabilnym, nezavislym, pri ich nizkom
podiele je naopak podnik labilny, vykyvy na trhu a zneistenie veritel'ov mdZe mat’ vazne
dosledky. Vlastny kapitdl je pre podnik drahSi, lebo vlastnici ocakdvaji vicsie
zhodnotenie, ktoré sa vyplaca vo forme dividend a z ¢istého zisku (po odratani dani), kde
za poziany kapital platite urok, ktory sa dava do nakladov. Aj ked’ je cudzi kapital

lacnejs$i, prili§ velky podiel méze ohrozit’ existenciu podniku.

UKAZOVATELE ZADLZENOSTI] MJ [Min.[Max]Odvetvie] 2011 2013 | 2014

Celkova zadlzenost aktiv % 70%)| 73,75% | 71,17% 2 35,09% | 68,19% (R 1,94
Pomer VI k zaviizkom koef. 037 | 040 [BEEEM 185 | 047 3518 0,25
Dihodobé zadbzenost aktiv % 082% | 0,00% 7l 42.31%
Uverova zadlzenost aktiv % 000% [BENACAN 000% [RURZMNEREZM 000 | 100 [ENE)
Urokové krytie koef.| 3 [l o065 886 364 0413
Tokové zadlzenie rok Pl 1483 || -1,22 9,77 18,74

Celkova zadlzenost’ aktiv na vyjadruje kol'ko percent majetku je financovanych
na dlh. Podnik v medziodvetvovom porovnavani dosahuje lepsie vysledky az na rok 2012,
kedy zadlZzenost’ presiahla majetok firmy (105%). Co sa tyka trendu tak zadlZzenost
vV prvom sledovanom obdobi vzrastla, d’alsi rok vyrazne klesla a posledny rok vd’aka
bankovym tiverom opét’ stupla. Vyvoj mozno charakterizovat’ ako rozkolisany, ale stale
si drzi 70% troven zadlZenosti. Aj napriek kazdoro€nym zmenam zadlZenost’ za tri roky
Klesla iba 0 3 %. Aj ked’ ma podnik lepsie vysledky ako odvetvie, tak zadlzenost’ je stale
vysoka, navyse st cudzie zdroje vlozené v peniazoch, ¢o z hl'adiska fungovania podniku
je nepochopitel'né. Jediné rozumné vysvetlenie je, Ze podnik v d’alSom roku chysta
investiciu a je zrejmé, ze investuje peniaze do ostatnych zloZiek majetku ako st nakup
strojov a zariadeni, materialu a inych zloZiek majetku. V opa¢nom pripade by bolo pre
podnik zbyto¢né si brat’ Giver na to aby mal podnik peniaze iba v hotovosti (respektive

v banke).
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Pomer vlastného imania k zavizkom ma identicky vyvoj s celkovou

zadlzenostou. Aj v medzipodnikovom porovnavani dosahuje rovnaké vysledky.

Dlhodoba zadlzenost’ aktiv je vo vSetkych rokoch nulové, az na posledny rok,
kedy si podnik zobral dlhodoby bankovy tver a vzh'adom na nizke hodnoty v odvetvi
(vzhladom na nizku zadlZzenost’, banky vel'mi dlhodobé uvery neposkytuju) je podnik

vV medzipodnikovom porovnavani na tom horsie.

Uverova zadlzenost aktiv sa v roku 2012 dostala na nulu a v d’alsom obdobi zagala
rast’ az sa v poslednom roku dostala na uroven 56%. Vzhl'adom na nulové Gvery v odvetvi
sa vel'mi tazko robi medziodvetvové porovndvanie. Ale je zrejmé, ze banky vel'mi nechct

poskytovat’ podnikom uvery.

Urokové krytie ndm vypoveda ako je podnik schopny zaplatit’ troky pomocou
vyprodukovaného zisku ((zisk pred zdanenim + ndkladové uroky)/ nakladové uroky).
Podnik v prvych dvoch obdobiach dosahuje zaporné hodnoty, znamena to Ze je v Strate
a nezarobi ani na troky. Situdcia sa v roku 2013 vyrazne zlepsila a posledny rok tirokové
krytie kleslo (vd’aka mensiemu zisku), ale aj tak si posledné dva roky drzi lepSiu poziciu

ako priemer odvetvia.

Tokové zadlzenie ndm vypoveda o tom, za kolko rokov podnik splati cudzie
zdroje pomocou zisku a odpisov. V prvych dvoch rokoch podnik nie je schopny splatit’

vwe

sa situdcia zhorsSila a podnik je v medziodvetvovym porovnavanim na tom horsie.

V celkovom hodnoteni mozno sledovat, Ze v prvych dvoch obdobiach sa hodnoty
podstatne horSie (navySe s zhorSujucim sa trendom). V roku 2013 nastal zadzra¢ny obrat,
kde na zadklade vysokého zisku podnik zrejme dostal uver a po poskytnuti Gveru sa
situacia opat’ zhorsila. Je dost’ pravdepodobné, Ze podnik dosiahol imyselne v roku 2013

tak vysoky zisk aby dostal Giver od banky.
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Analyza ukazovatel’ov rentability

Ukazovatele rentability vyjadruji vynosnost’ podnikového usilia. Do ich urovne
a vyvoja sa premietaju uroven a vyvoj likvidity, aktivity i zadlzenosti ukazovatele
rentability ich tak zahfiaji. Mézeme povedat, ze ukazovatele rentability vypovedaju

0 efektivnosti podnikovej ¢innosti.

UKAZOVATELE RENTABILITY | MJ |Min.|Max.|Odvetvie 2013 2014 2012 2013 2014
Ren. vlastného imania (ROE) % Max.| -4,22% BN 103,72% | 21,95% 1,00
Rentabilita aktiv (ROA)- hruba % Max.| -0,36% [REEE{ZMENPIIN 67,86% | 9,56% 1,00
Prevadzkova ren. trzieb (ROS) % Max,| 0,80% [ONECZRMSNINEZN 37,16% | 24,37% 1,00
Novovytvorena hodnota/trzby % Max.| 1,11% [EeiRIZMecimeyi/l 37,83% | 25,23% 1,00
Podiel pridanej hod. v trzbach % Max.| 29,61% BN MRy LZN 37,83% 1,00
Podiel EBITDA v trzbach % Max.| 0,18% [REBeislZMNNeIlZ 8 36,61% | 22,05% 1,00

Vykonnost’ vSetkych ukazovatelov je v prvych dvoch rokoch zaporna a najhorsie
je podnik na tom v roku 2012 (vtedy dosiahol podnik najvyssiu stratu a mal aj dokonca
zaporné VI). V roku 2013 nastal prelom a podnik dosiahol vysoky zisk a vd’aka tomu st
aj vysoké hodnoty rentability. V medziodvetvovom porovnavani je na tom podnik
podstatne lepSie ako podniky z odvetvia a to dokonca aj vtedy ked’ sa porovna s podnikmi
z horného kvartilu ( z to 25% podnikov). Vykonnost' ukazovatel'ov v poslednom roku
poklesla, ale aj tak si udrzal vysoku uroven rentability a podnik mozno porovnat
s podnikmi v hornom kvartile, ¢o treba hodnotit’ ako pozitivne. Za negativum treba
pripomenut’ rozkolisany nestabilny vyvoj (situacia podniku sa kazdym rokom dynamicky

meni a Vo vV ukazovatel'och su vel'ké vykyvy).

Pomer novovytvorenej hodnoty (pridana hodnota — odpisy —osobné naklady)
Vv trzbach nam vypoveda o tom ako je podnik schopny vytvorit' novi hodnotu aj po
zaplateni nielen hlavnych vyrobnych vstupov, ale aj osobnych nakladov a odpisov.
Podnik prakticky kopiruje hodnoty a vyvoj prevadzkovej rentability trzieb (aZ na drobné
rozdiely v prvych dvoch rokoch). Pri porovnani novovytvorenej hodnoty a pridanej
hodnoty je lepSie ked’ podnik dosahuje lepSie hodnoty v prvom pripade. Vzhl'adom na
Struktiru nakladov (ziadne osobné naklady a odpisy) tak v tomto pripade sa pridana

hodnota rovna novovytvorenej hodnote.

Podiel EBITDA v trzbach (hruby zisk+ nakladové uroky+ odpisy) dosahuje
identické vysledky ako u ostatnych ukazovatel'och a v poslednych dvoch rokoch vyrazne

prevySuje priemer odvetvia.
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Zhrnutie

Podnik v ukazovatel'och likvidity ma vyrazne lepsie vysledky ako je priemer
odvetvia a navyse trend ma rasticu tendenciu (az na rok 2012, kedy likvidita klesla
na prili§ vysoku trovei, ¢o sved¢i o tom, ze podnik drzi velkl hotovost’ a takto ulozené
peniaze prinasaju najmensie zhodnotenie. V ukazovateloch aktivity podnik dosahuje
lepsie vysledky ako v odvetvie ( aZ na splatnost’ kratkodobych zaviazkov z obchodného
styku). Vyvoj zadlZzenosti sa v prvom obdobi zvysil. V dalSom roku (2013) dosiahol
zvysila a v celkovom meradla oproti roku 2011 sa znizila iba o 3% a drzi si uroven 68%.
Zaujimavé je, ze tieto zdroje su pouzité ako peniaze, ktoré ma podnik k dispozicii. Da sa
predpokladat, ze podnik bude v budicnosti investovat, v opacnom pripady by bolo pre

podnik zbyto¢né si poziCiavat’ od banky peniaze aby ich mal podnik v hotovosti.

V ukazovatel'och rentability podnik v prvych dvoch obdobiach dosahuje zaporné
hodnoty, ¢o svedc¢i o strate, ktorti dosiahol v tychto obdobiach. V roku 2013 sa situdcia
zéazracne zlepsila a posledny rok priSiel pokles, ale aj tak podnik dosiahol iroven vsetkych

rentabilit, ktord mozno porovnat’ s podnikmi z hornej Stvrtiny odvetvia.
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Pyramidovy rozklad ukazovatelov

Prva cCast’ analyzy sa sustredila na vypocet ukazovatelov, ktoré najviac
charakterizuju finanénu situdciu. Jej nasledné porovnavanie s odvetvim sme zistili, ako
sme na tom v priestore a analyzou vyvoja sme zistili trend. Okrem tohto hl'adiska je
dolezité¢ poznat' aj priciny, ktoré pdsobili na hodnotu ukazovatel'a. Tomuto sa bude
venovat’ pyramidovy rozklad ukazovatel'ov. Na to aby sa dal ukazovatel’ rozkladat’ musi
byt dostatocne synteticky. Je to taky ukazovatel, ktory v sebe obsahuje subor
ukazovatel'ov s vnitornymi a logickymi vizbami. Najlep§imi syntetickymi ukazovatel'mi
na rozklad st ukazovatele rentability. Tieto ukazovatele efektivnosti vyjadruji podnikové
vstupy komplexne. Zahfiiaji vSetky vyrobné ¢initele a financné zdroje, s ktorymi podnik

disponuje a vlozil do podnikania (vyjadruju aj ich spotrebu a viazanost’).

Prikladom takéhoto ukazovatel'a, mdzeme ukazat na rentabilite vlastného

kapitalu a rentabilite majetku (ROE, ROA):

roa=_2 %2, T

T AKT ~ TYAKT
ROE = Roax KT
77

eop oL, T _AKT _ Z
“T*akT* VK T VK

Jednotlivé cCiastkové ukazovatele mozeme dalej rozvijat az nam vznikne
viacstuptiova pyramidalna ststava ukazovatel'ov. Dalej sa budu skiimat’ jednotlivé vizby

medzi ¢inite'mi a vysledkom bude zistenie vplyvu Ciastkového ukazovatela na vysledny.

Vypoctova tabul’ka bude obsahovat’ pét’ udajov. Prvym je index vyvoja, druhym
je tempo rastu ( 0 kolko % wvzrastol respektive klesol dany ukazovatel' oproti
predchadzajicemu roku). Absolitny vplyv, znamena o kolko sa zmenil dany ukazovatel
oproti predchadzajiicemu roku v absolitnom meradle. Ciastkovy vplyv znamena akym
podielom v percentach ovplyviuji jednotlivé ¢iastkové ukazovatele celkovy ukazovatel.
Posledny relativny vplyv znamena percentudlnu zmenu daného cinitela vzhladom
k tempu prirastku (ak relativny vplyv jednotlivého ukazovatel’a je 30%, znamena to zZe
vd’aka nemu hlavny ukazovatel’ mal tempo prirastku 30%). Tabul’ka vplyvov je farebne
rozliSend, kde zelend pozitivne vplyvala na ukazovatel' a Cervend negativne. Aby sa

jednotlivy vplyv rozsvietil musi byt’ va¢si ako 15 % z tempa rastu.
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Rozklad ukazovatel’a rentability vlastného kapitalu

Z
VK
| % |
z . ﬂ ° VK
T * T * AKT
Z ¢, T NM  OM _ OSTAKT VK ZAV
ZHC " VHC* VHC T N T 2V Akt
|
| T T\ |
|-NHC DM DHM DFN ZAs DPOH KPOH FU , VK
V|HC T T r 7 T T AKT
\PT SME SL ON O0DP O0ST
VHE ' VHC® VHE VHC VHC ' VHC
St. Vzorec Ukazovatel 2011 2012 2013 2014
0. |[Zz/WK Rentabilita vlastného kapitalu (ROE) -0,1665 | 15,6279 | 1,0372 0,2195
11 (Z/T Rentabilita trzieb (ROS) -0,0351 | -0,1858 | 0,3520 0,1215
1.2 |AKT/T Viazanost majetku 0,7315 0,2142 | 05229 1,7404
1.3 [VK/ AKT |Stupen samofinancovania 0,2883 -0,0555 | 0,6491 0,3181
211z /zHC Podiel zisku na hospodarskom vysledku -32,2308 | 11,1480 0,9471 0,4985
2.1.2|ZHC/ VHC |Ziskovost zhospodarskej ¢innosti 0,0009 | -0,1223 [ 0,3679 0,2426
2.1.3|T/ VHC Struktira trzieb z hospodarskej ¢innosti 0,7888 0,7560 0,9899 0,9953
221 [(NM/T Viazanost neobezného majetku 0,1583 0,1212 0,1288 0,1639
222(OM/T Viazanost obezného majetku 0,5723 0,0930 0,3941 1,5764
2.2.3|OSTAKT/ T|Viazanost’ OstM 0,0009 0,0000 | 0,0000 0,0000
2.31|VK/ZAV |ZadlZenost vlastného imania 0,4050 | -0,0526 | 1,8495 0,4664
2.32|ZAV/ AKT |ZadlZenost aktiv 0,7117 1,0555 | 0,3509 0,6819
3.1.1 NPT/ VHC [Nikladovost predaného tovaru 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
3.1.2|SME/ VHC |Materidlova a energeticka nakladovost 0,3471 0,4591 | 0,3587 0,3324
3.1.3[SL/VHC [Nakladovost sluzieb 0,5793 05337 | 0,2567 0,4118
3.14|ON/VHC [Nakladovost osobnych nakladov (mzdova) | 0,0708 0,0000 | 0,0000 0,0000
3.1.5|0DP/ VHC Odpisova nékladovost 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
3.1.6 |0ST/ VHC |Ostatna nakladovost’ 0,0019 0,1296 | 0,0166 0,0132
3.21|DNM/ T Viazanost dlhodobého nehmotného maj. 0,0000 0,0000 | 0,0000 0,0000
322 |DHM/ T Viazanost dlhodobého hmotného maj. 0,1583 0,1212 | 0,1288 0,1639
3.23(DFM/T Viazanost dlhodobého finanéného maj. 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
331(ZAS/T Viazanost’ zasob 0,0000 0,0000 | 0,0114 0,0000
3.32|DPOH/ T  [Viazanost dlhodobych pohladavok 0,0000 0,0000 | 0,0000 0,0000
3.3.3|KPOH/ T [Viazanost kratkodobych pohladavok 0,2543 0,0340 | 0,0500 0,0000
334|FU/T Viazanost’ finanénych Gétov 0,3180 0,0591 | 0,3327 1,5764

Vstupné udaje
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1. Rok 2011-2012: Rentabilita vlastného kapitalu dosahuje v roku 2011 zapornu
hodnotu z dovodu straty. V d’alSom roku firma dosiahla stratu, navyse vlastné imanie
kleslo do zapornej hodnoty, preto v tomto roku rentabilita vlastného kapitalu dosiahla
hodnotu 15,6, ¢o z matematického hladiska je 1 560% rentabilita. Tato hodnota je
samozrejme nespravna, lebo podnik dosiahol zhorsenie, ktoré nie je mozné kvantifikovat’
tempo prirastku (v tomto pripade tempom poklesu). Tato analyza bude ochudobnena
0 analyzu vplyvov, ktoré posobili na zmenu ukazovatel'a v tomto roku. Stcet ¢iastkovych
vplyvov dava vysledok 100%, ale jednotlivé Ciastkové vysledky z dovodu straty majh
protichodnu interpretaciu. Prikladom moZe byt materidlova a energetickd nakladovost,
ta vzrastla 0 30% a mala by sposobit’ zhorSenie ukazovatel'a, ale z dovodu zaporne;j
hodnoty vlastného imania tak matematicky sposobila rast ukazovatel'a. To isté plati aj pri
nakladovosti sluzieb, ndkladovost’ sa zlepSila, ale vyvolala pokles ukazovatela. Z tychto

dévodov nie je mozné vyvodit’ spravit’ analyzu a vyvodit’ logické zavery.

2. Rok 2012-2013: V roku 2012 z dé6vodu zaporného vlastného imania a straty vo
vysledku hospodérenia vysla hodnota vlastného imania 15,6, ¢o z matematického
hlradiska je 1 560% rentabilita. Samozrejme tato interpretacia je nespravna a toto ¢islo
nemozno povazovat za hodnotu, ktord spravne odzrkadl'uje rentabilitu vlastného
kapitalu. V roku 2013 je podnik uz v zisku a ma aj kladnu hodnotu vlastného imania, ale
z predchadzajuceho roka vysla z uvedenych dovodov vysoka hodnota rentability. V tomto
pripade doSlo k zlepSeniu situdcie, ale z matematického hl'adiska na zéklade tychto
faktorov doslo k zhorSeniu Co nie je spravna interpretacia. Preto nie je mozné vypocitat’
tempo prirastku a je mozné urcit’ iba vplyvy, ktoré posobili na zlepSenie ukazovatela.
Analyza v tomto sledovanom obdobi sa bude zameriavat’ na Cinitele, ktoré sposobili

zmenu ukazovatela a urCit’ podiel na celkovej zmene.

Na prvom stupni rozkladu ukazovatel’a rentability vlastného imania vidiet, Ze na
zlepSeni sa podiel’ala rentabilita trzieb a mala vplyv na zlepSeni ukazovatel'a podielom
116%. Zvysenie stupna samofinancovanie spdsobilo zhorSenie ukazovatela (20% podiel
na zhorSeni). Na druhom stupni rozkladu stupnia samofinancovania, vidiet’ , Ze zniZenie
zadlZenosti zhorSilo ukazovatel’ (38% podiel na zhorSeni). Naopak zniZenie zadlZenosti
aktiv vyvolalo zlepSenie celkovej rentability (18% podiel na zlepSeni). Najvyraznejsi rast
nastal v rentabilite trzieb a na druhom stupni rozkladu je vidiet, Ze to bolo zasluhou
hlavne zlepSenia ziskovosti v hospodarskej ¢innosti (130% podiel na zlepSeni

ukazovatel’a).
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Na tretom stupni rozkladu je vidiet, Ze za rastom ziskovosti bolo hlavne
v zlepSeni nakladovosti sluzieb (734% podiel na zlepSeni ukazovatela rentability
vlastného imania). Druhym vyznamnym vplyvom, ktory sa podiel'al na zlepSeni bola
ostatnd nakladovost’ (30% podiel na raste ukazovatela). ZlepSenia materidlove]

a energetickej nakladovosti prinieslo zlepSenie ukazovatel’a a zlepSenie malo 27% podiel.

3. Rok 2013-2014: V tomto roku doslo poklesu zisku, ¢o sa s kombinaciou
narastajiceho vlastného imania spdsobilo pokles rentability vlastného imania. Z rozkladu
na prvom stupni vidiet’, Ze za poklesom je zhorSenie rentability trzieb, ktoré spdsobilo
pokles celkovej rentability o 61%. ZvySenie viazanosti majetku sposobilo pokles
rentability o 67,6%. ZniZenie stupna samofinancovania spOsobilo rast ukazovatela
0 49,5%. Na druhom stupni rozkladu mozno pozorovat’, ze zhorSenie viazanosti majetku
bolo sposobené hlavne v zhorSeni viazanosti obezného majetku a vd’aka tomu ukazovatel
poklesol o0 65,6%. Za zlepSenim ukazovatela samofinancovania stalo zvySenie
zadlZenosti vlastného imania (106% rast ukazovatel'a). Naopak zvySenie zadlZenosti

aktiv vyvolalo pokles rentability vlastného imania o 57%.

Z rozkladu rentability trzieb je vidiet, Ze za poklesom stalo zmenSenie podielu
celkového ¢Cistého zisku na vysledku hospodarenia z hospodarskej Cinnosti (pokles
ukazovatela o 36%). Pokles celkového zisku bol sposobeny hlavne vy$Sou datiou
a stratou v finan¢nej ¢innosti. Dalej sa na poklese rentability trzieb podiel'alo zhorSenie
ziskovosti z hospodarskej ¢innosti, ktoré sposobilo pokles ukazovatel'a o 24%. Na tretom
stupni rozkladu je vidiet’, Ze to bolo spdsobené hlavne vo zvySeni nakladovosti sluzieb,
ktoré sposobili pokles celkového ukazovatela o 30%. Dalej je mozné pozorovat, Ze za
zhorSenim viazanosti obezného majetku stoji zvysenie viazanosti finan¢nych tctov, ktoré

spdsobilo pokles rentability vlastného imania o 69%.

Podnik mal v prvych dvoch rokoch stratu, ktora sa mu podarilo odstranit’ v roku
2013, kde dosiahol vyborny zisk. V d’alSom roku nastal pokles ¢o sposobilo pokles
rentability. Podnik by mal odstranit hlavne zvyseni nakladovost sluzieb. Dalsim
problémom je uz predtym spominana vysoka hodnota penazi v hotovosti (alebo v banke),
¢o potvrdila aj tato analyza, kde je vidiet, Ze zvySenie tohto podielu prinieslo pokles

rentability.
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Rozklad ukazovatel’a rentability vlastného kapitalu 2 (Du Pontova rovnica)

Pri tomto rozklade ukazovatel'a budeme skiimat’ interné a externé faktory, ktoré
posobili na konecny vysledok. Medzi externé faktory, ktoré podnik neovplyvni, patri

urokova a danova redukcia zisku. Schéma vyzera nasledovne:

g e | piiele
Z zZUD:ZD Z: T _AKT

ROE =— X X—X %
KT ZUD ZDAKT VK
externé Cinitele

St. Vzorec Ukazovatel 2011 2012 2013 2014

0. Z/WK Rentabilita vlastného kapitalu (ROE)  -0,1665 15,6279  1,0372 0,2195

11 ZUD/T  Rentabilita trzieb (ROS) -0,0138 -0,1669  0,3661 0,2205

12 ZD/ZUD Urokova redukcia zisku 25471 1,1128  0,9690 0,7545

13 7Z/zD Danové redukcia zisku 1,0000 1,0000 0,9921 0,7303

14 T/AKT Obrat aktiv 1,3671  4,6682  1,9126 0,5746

15 AKT/VK Finan¢na paka 3,4692 -18,0203  1,5407 3,1440

Vstupné udaje
2013-2014

[st. |vzorec Ukazovatel’ Index [ Tempo |Abs.Vpl| Ciast. Relat.
0. [Z/WK Rentabilita vlastného kapitalu (ROE)] 0,212 | -78,84% | -0,81773 [ 100,00% [ -78,84%
11 |ZUD/T [Rentabilita trzieb (ROS) 0,602 | -39,77% | -0,26699 | 32,65% |EFANLLL
1.2 |zD/ zUD |[Urokova redukcia zisku 0,779 | -22,14% | -0,13175 | 16,11% |REXVAI(0L/
13 Jz/zD Danova redukcia zisku 0,736 | -26,39% | -0,16137 [ 19,73% -15,56%
14 |T/AKT |[Obrat aktiv 0,300 | -69,96% | -0,6332 | 77,43% [REMYZ
15 |AKT/ VK |Finan¢na paka 2,041 | 104,06% | 0,375573| -4593% [ 36,21%

Vzhl'adom na zaporné hodnoty zisku, ktoré vznikli v prvych dvoch sledovanych
obdobiach je mozné vykonat’ analyzu Ciastkovych vplyvov iba medzi rokmi 2013-2014.

Problém je blizsie rozobraty v predchadzajicej kapitole.

Pokles rentability trzieb sposobil pokles rentability vlastného imania o 25,7%.
Nékladové uroky ukrojili z celkovej rentability 12,7%. Danlova redukcia zisku spdsobila
pokles rentability 0 15,56%. Najvicsie zhorSenie ukazovatel'a vSak sposobilo zhorSenie
obratu aktiv a vd’aka tomu ukazovatel’ poklesol o 61%. Naopak zvySenie zadlZenosti
sposobilo rast rentability o 36%. V tomto pripade rast zadlzenia sposobil va¢si rast
rentability ako pokles rentability v urokovej redukcii zisky. Treba to rozumiet’, Ze v tomto
pripade sa podniku oplatilo si pozi¢at’ peniaze, prinieslo to lepsi efekt. Dalsi problém je
Vv tom, ze podnik dodato¢né zdroje nijak nevyuzil a nechal si ich iba na ucte, ¢o spdsobilo
zhorsenie obratu aktiv a to zapri€inilo zhorSenie ukazovatela. Pozitivny efekt by nastal

vtedy keby podnik tieto peniaze vyuzil na roz$irenie vyroby (zvysili by sa trzby).
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Analyza ¢iastkovych vplyvov nakladovosti

Ukazovatel’ nakladovosti vypoveda o tom, kol’ko musime vynalozit’ ndkladov na

dosiahnutie 1 € vynosov. Charakterizuje tak hospodarnost’ podnikania, ktora citelne

ovplyviiuje jeho celkovu efektivnost. Analyza nakladovosti, je rozdelend na tri Casti:

hospodarska, finanénd a mimoriadna. NavySe hospodarska Struktira je obohatena

0 jednotlivé vplyvy podl'a vykazu ziskov a strat.

N
%
NHC FN MN
V T v N v
I P RN R R
NPT SME SL ON DP ONHC ODP NU + OFN
v Vv vV V vV T V v v %

St Vzorec Ukazovatel 2011 2012 2013
0. N/V Celkova nakladovost’ 1,0277 1,1405  0,6488
11 NHC/V Hospodarska nakladovost celkova 0,9991 1,1223 0,6321
12 FN/V  Finan¢na nakladovost celkova 0,0286 0,0181  0,0167
1.3 MN/V Mimoriadna nakladovost’ celkova 0,0000 0,0000 0,0000
22 NU/V  Nakladovost trokovych nakladov 0,0168 0,0142  0,0112
2.2 OFN/V Ostatna finanénda nakladovost’ 0,0117 0,0039 0,0055
21 NPT/V Nakladovost predaného tovaru 0,0000 0,0000 0,0000
21 SME/V Materidlova a energeticka nakladovost’ 0,3471 0,4591 0,3587
21 SL/V Nakladovost sluzieb 0,5793 0,5337  0,2567
21 ON/V  Nakladovost osobnych nakladov (mzdova) 0,0708 = 0,0000  0,0000
21 DP/V Dartiova nakladovost’ 0,0000 0,0000 0,0000
2.1 ONHC/V Ostatna nakladovost 0,0019 0,1296 @ 0,0166
21 ODP/V Odpisova nakladovost 0,0000 0,0000 0,0000

Vstupné udaje

2014
0,8344
0,7574
0,0770
0,0000
0,0539
0,0231
0,0000
0,3324
0,4118
0,0000
0,0031
0,0101
0,0000
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Nékladovost’ v prvych dvoch rokoch je vicsia ako jedna, ¢o sved¢i o tom, ze
naklady su vicsie ako vynosy a podnik generuje stratu. Najhorsia situacia bola v roku
2012, potom nastal prudky pokles a v poslednom roku sa ndkladovost’ opét’ zvysila. Je
vidiet’ vysoké rozdiely medzi jednotlivymi rokmi, ¢o sved¢i o nestabilite podniku, alebo

moznom skresl'ovani vysledkov podniku.

1. Rok 2011-2012: Nakladovost sa zvysila o takmer 11% a v roku 2012 dosiahla
najhor$iu urovenl. Za zhorSenim sa podielala hlavne hospodérska cCinnost, kde sa
nakladovost’ zvySila o 12%. Na dalSom stupni rozkladu je vidiet, Ze za zhorSenim
materidlovd a energetickd nakladovost’, ktord zhorSila ukazovatel o 11%. Ostatna
nakladovost’ zhorsila ukazovatel’ o 0 12,4%. Na zlepSeni ukazovatel’a o 6,9% sa podiel'alo
zlepSenie osobnej nakladovosti (podnik prestal zamestnavat' Tudi). ZlepSenie

nakladovosti sluzieb prinieslo zniZenie ukazovatela o 4,44%.

2. Rok 2012-2013: V tomto je vidiet’ najvyraznejsie zlepSenie nakladovosti az
0 43%. Za zlepSenim stala opit” hospodarska nékladovost, ktord priniesla zlepSenie
ukazovatela o 43%. Jej nasledny rozklad ukazuje, Ze najvicSie zlepSenie nastalo
v nakladovosti sluzieb, ktoré prinieslo pokles ukazovatel'a o 24,3%. ZlepSenie v ostatnej
nakladovosti prispelo k zniZzeniu ndkladovosti o takmer 10%. Nakoniec materidlova

a energeticka nakladovost priniesla zlepSenie ukazovatel'a o 9%.

3. Rok 2013-2014: V poslednom sledovanom obdobi sa nakladovost’ zhorSila
a zvysila sa o 28,6%. Za zhorSenim stoji hlavne hospodarska nakladovost’, ktora zvysila
ukazovatel’ 0 19,3%. ZhorSenie finan¢nej nakladovosti prinieslo zvySenie nakladovosti
0 9,3%. Na druhom stupni rozkladu je vidiet, Ze zvySenie financ¢nej nékladovosti
sposobilo zvysenie urokovych ndkladov, respektive jej nakladovost. To spdsobilo
zhorSenie ukazovatel'a o 6,57%. Rozkladom hospodarskej nadkladovosti vidiet’, ze za
zhorSenim stilo zvySenie ndkladovosti sluzieb, ktoré spdsobilo zvySenie celkovej

nakladovosti o 24%.
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Zhrnutie
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Nakladovost’ sa v prvom sledovanom obdobi zvysila a v prvych dvoch rokoch
dosahuje va¢siu hodnotu ako jedna, ¢o svedéi o tom, Zze podnik generuje stratu. V druhom
sledovanom obdobi nastal vyrazny pokles, vd’aka ktorému podnik dosiahol zisk.
V poslednom roku nastal opét’ rast. Je vidiet’ velI'mi vel'ké rozdiely v kazdom roku, ¢o je
U bezného podniku zriedkavé. Tato situacia moze byt sposobena nestabilitou odvetvia,
¢o je dost’ nepravdepodobné. Treba si uvedomit’, Ze tento podnik nezamestnava ziadnych
zamestnancov a velkostou ho moézeme zaradit medzi drobné podniky, ktoré si
nachylnejsie na stabilitu. Dalsou moZnostou mdze byt umyselné zvysovanie nékladov,
aby sa podnik vyhol plateniu dani. V roku 2013 sa situdcia mohla zlepsit’, len preto aby
podnik dostal uver od banky. St to sice iba $pekulacie, ale takéto vykyvy s dost

neStandardné.
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Analyza ¢initelPov ovplyviiujicich trzby a mzdové naklady

Analyze objemovych ukazovatel'ov ako st trzby a mzdové naklady ma vyznamnu
ulohu vysvetlenie zmien a Cinitelov, ktoré vyvolali tuto zmenu. Pri analyze trzieb sa
zameriavame na viazanost, respektive spotrebu zakladnych vstupov ako st pracovna sila

(P), ndkladov vynaloZenych na predany tovar (NPT), obezného majetku (OM).

Tento model ndm vyjadruje zavislost' trzieb od produktivity prace a poctu

pracovnikov:
V= v P

Dalsi model nam vyjadruje extenzivne (kvantitativne) a intenzivne (kvalitativne)

posobenie tovaru (Tov). Intenzivne vyuzitie ¢initela v uvedenom modeli reprezentuje
, e 4 ] y , , ,
ukazovatel' vyuzitia tovaru (m), extenzivne Struktura OM a vybavenost’ pracovnikov

majetkom a pocet pracovnikov.

V Tov OM

V=Tos om *vr *'R

Treti model rozkladu trzieb bude zavisly od vyuzitia nakladov na predany tovar,
teda schopnosti podniku premenit’ nakupovany tovar na trzby, potom od vyuzitia tovaru

aj vybavenosti pracovnikov tovarom a nakoniec od mnozstva samotnych pracovnikov.

_ |74 NPT Tov v
NPT Tov * VR ”

V tomto modeli sa budi skimat’ mzdové naklady. Tie zavisia od priemernej mzdy

na pracovnika (kvalitativna stranka) a po¢tom pracovnikov

MN—MN P

V poslednom rozklade bude analyzovat’ mzdovl nakladovost. Ta je zavisla od

priemernych mzdovych nakladov a produktivity prace.

MN _MN V
v PP
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St | Vzorec Ukazovatel 2011 2012 2013 2014
0. V Trzby 23 866 28938 27233 21391
11| V/P [|Produktivita prace 23866,0 | 289380 | 272330 | 213910
12 P Pocet pracovnikov 1 1 1 1

St | Vzorec Ukazovatel 2011 2012 2013 2014
0. Vv Trzby 23 866 28938 27233 21391
11| V/SaZ |Uginnost strojov a zariadeni (vyuzitie strojov) 9,2 8,3 78 6,1
1.2 5aZ / DHM| Struktara dlhodobého hmotného majetku 0,7 1,0 1,0 1,0
1.3 [DHM / VR|Vybavenost robotnikov 3777,0 3507,0 3507,0 3507,0
14 VR Pocet pracovnikov 1 1 1 1

St | Vzorec Ukazovatel 2011 2012 2013 2014
0. Vv Trzby 23 866 28938 27233 21391
11| V/SME |Materialova Géinnost’, vyuZitie mat. a energie 2,3 16 2,8 3,0
1.2 [SME/ SaZ|Vyuitie strojov 4,0 50 2,8 2,0
1.3 [ SaZ/ VR [Vybavenost pracovnikov 2606,0 3507,0 3507,0 3507,0
14 VR Pocet pracovnikov 1 1 1 1

St | Vzorec Ukazovatel 2011 2012 2013 2014
0. MN  [Mzdové naklady 2143 0 0 0
11| MN/P [Priemerné mzdové naklady 2143,0 0,0 0,0 0,0
12 P Pocet pracovnikov 1 1 1 1

St | Vzorec Ukazovatel 2011 2012 2013 2014
0. MN/V [Mzdova nakladovost 0,090 0,000 0,000 0,000
11| MN/P [Priemerné mzdové naklady 21430 0,0 0,0 0,0
12| V/P [|Produktivita prace 23866,0 | 28938,0 | 272330 | 21391,0

Vstupné tdaje
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Podnik od roku 2012 nezamestnava ziadnych pracovnikov a nebudi mu vznikat’
ziadne mzdové néklady. Této Cast’ analyzy je zamerana prave na zamestnancov, ich
produktivitu, vyvoj mzdovych nakladov a samotnej nakladovosti. Z tohto dovodu bude
analyza dost’ ochudobnend, ale na zaklade dostupnych informécii, ktoré su k dispozicii je

v

mozné urcit’ ¢iastocne analyzu trzieb a vyvodit’ z toho zmysluplné zavery.

2011-2012 2012-2013 2013-2014
\izorec Ukazovatel’ Tempo |Abs.Vpl| Relat. | Tempo |Abs.Vpl[ Relat. | Tempo |Abs.Vpl| Relat.
\Y% Trzby 21,25% | 5072 | 21,25% | -589% [ -1705 [ -589% | -21,45% [ -5842 | -21,45%
V/P |Produktivita prace 21,25% | 5072 [ 21,25% | -589% [ -1705 -5,89% -21,45% | -5842 F!%
P Pocet pracovnikov 0,00% 0 0,00% | 0,00% 0 0,00% | 0,00% 0 0,00%

Tento model skima vzt'ah produktivity prace a pocet pracovnikov na vyvoj trzieb.
Ked’Zze podnik nezamestnava ziadnych zamestnancov (respektive iba jedného a to
konatela), tak trzby budu zavislé Cisto iba od produktivity prace konatela. V prvom
sledovanom obdobi sa trzby zvysili 0 viac ako 21% (napriek ndrastu trzieb vzrastli aj
naklady a to omnoho rychlejsie, preto podnik skoncil v strate). V druhom sledovanom
obdobi trzby poklesli o 5,89%. V poslednom obdobi trzby poklesli najvyraznejsie a to
0 21,45%.

2011-2012 2012-2013 2013-2014
\izorec Ukazovatel’ Tempo |Abs.Vpl| Relat. | Tempo [Abs.\pl| Relat. | Tempo |Abs.Vpl| Relat.
\ Trzby 21,25% | 5072 21,25% | -589% | -1705 | -589% | -21,45% | -5842 | -21,45%
V/SaZ |Utinnost strojov a zariadeni (vyuZitie strojov)| -9,90% | -2744 [EEMOZM -589% | -1705 -21,45% | -5842
5aZ / DHM|Struktira dlhodobého hmotného majetku 44,93% | 9768 0,00% 0 0,00% | 0,00% 0 0,00%
DHM / VR| Vybavenost robotnikov -7,15% | -1952 |REHEZM 0,00% 0 0,00% [ 0,00% 0 0,00%
VR [Pocet pracovnikov 0,00% 0 0,00% | 0,00% 0 0,00% | 0,00% 0 0,00%

V prvom obdobi trzby vzréstli. Za rastom stidlo zvySenie Struktiry strojov
a zariadeni na dlhodobom hmotnom majetku. To sposobilo rast trzieb o 40%. Kvalitativna
stranka ucinnost’ strojov a zariadeni priniesla pokles trzieb o 11,5%. Pokles vybavenosti
pracovnikov dlhodobym hmotnym majetkom prinieslo pokles trzieb o 8,2%. V d’alSich
rokoch stroje a zariadenia tvoria 100% podiel na dlhodobom hmotnom majetku a vyska
tohto majetku sa v d’alsich rokoch nemeni. Z tychto dévodov budu trzby v d’al$ich rokoch
zavislé iba od ucinnosti strojov. V d’alSom roku ucinnost’ strojov vyvolala pokles trzieb

skoro 0 6% a v poslednom roku o viac ako 21%.
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2011-2012 2012-2013 2013-2014
\izorec Ukazovatel’ Tempo |Abs.Vpl| Relat. | Tempo [Abs.\pl| Relat. | Tempo |Abs.Vpl| Relat.
V__ |Trby 21,25% | 5072 | 21.25% | 589% | -1705 | 589% | -2145% | 5842 | -2145%
V/ SME |Materidlova aginnos, vyuZitic mat. a energie | -27,53% | 8475 67.57% | 14494 | 50,09% | 852% | 1979 | 7.21%
SME/ Saz| Vyuzitie strojov 2433% | 5732 | 24,02% | -43.84% | -16199 -27,62% | 7821
SaZ / VR |Vybavenost pracovnikov 3457% | 7816 32,75% | 0,00% 0 0,00% 0,00% 0 0,00%
VR  [Pocet pracovnikov 0,00% 0 0,00% | 0,00% 0 0,00% | 0,00% 0 0,00%

1. Rok 2011-2012: V tomto obdobi vidiet, Ze za rastom trzieb stoji lepSia
vybavenost’ pracovnika strojmi, ¢o spdsobilo zvySenie trzieb o 32,8%. LepSie vyuzitie
strojov (stroje spotrebovali viac materialu) prinieslo rast trzieb o 24%. ZhorSena
materidlova wc¢innost’ (jednotkové ndklady materidlu vyprodukovali menSie trzby)

sposobila pokles trzieb o 35,5%. Trzby celkovo vzrastli o 21,25%.

2. Rok 2012-2013: V tomto roku sa hodnota strojov a zariadeni nemeni a preto
nenastala ziadna zmena vybavenosti pracovnikov, ¢o spdsobilo, Ze v tomto modeli budu
trzby zavislé iba od materidlovej G¢innosti a vyuzitia strojov. ZlepSenie materialovej
ucinnosti vyvolalo rast trzieb o 50% a vdaka poklesu vyuzitia strojov trzby poklesli

0 56%, ¢o zapricinilo celkovy pokles trzieb o 6%.

3. Rok 2013-2014: V poslednom obdobi je situacia podobna ako
v predchadzajucom roku, na zmena trzieb bola vyvolana iba materialovou u¢innost'ou
a vyuzitim strojov. Materialova G¢innost’ rastla a priniesla aj zvysenie trzieb o 7,3%.

Pokles vyuzitia strojov zapriCinil niZSie trzby o 28,7%. Celkovo trzby poklesli o 21,4%.

Vyvoj mzdovych nakladov a mzdovej nakladovosti, nic je mozné uskutoc¢nit’
Z dovodu absencie polozky osobnych nakladov. Svedci to o tom, Ze podnik nezamestnava
ziadnych zamestnancov a pracu vykonava iba jeden ¢lovek (konatel’), respektive, Ze
podnik zamestnava pracovnikov bez zmluvy. Podnik mal od roku 2012 rovnak strukttru
hnutel'ného majetku (tvoril vSetok podiel z dlhodobého hmotného majetku) a preto je aj
analyza ochudobnena o tieto vplyvy. Dal§im poznatkom je nemenna hodnota hnutel'ného
majetku od roku 2012. Je vel'mi zvlastne, ze hodnota majetku sa nemeni a aj keby podnik
neinvestoval do obnovy majetku tak majetok je kazdym rokom opotrebovanejsi a musi

menit’ svoju hodnotu.
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Analyza Struktiry vysledku hospodarenia

Prvym krokom analyzy tvorby vysledku hospodarenia je spoznanie jeho objemu
a Struktary. Dal§im zdmerom je spoznat jednotlivé oblasti tvorby hospodarskeho
vysledku, nakolko kazd4a z nich je ovplyvnena inymi ciniteI'mi. Celkovy vysledok
hospodarenia za uctovné obdobie je vysledkom podniku v jeho predmete Cinnosti (v
beznej ¢innosti) a Vysledkom pripadnych mimoriadnych udalosti (Zivelné pohromy a iné).
Oba hodnoten¢ vysledky (bezny a mimoriadny) s vo vykaze ziskov a strat su
prezentované v podobe pouziteIn¢ho zisku, Cize po odpocitani dane z prijmov. Dan
Z prijmov je rozdelend z beznej a mimoriadnej ¢innosti. NavySe sa dan ¢leni na splatna

a odlozenu a to v obidvoch ¢innostiach. Model potom vyzera nasledovne:

/VHGON\

VHBCy + VHMCy
VHBCg — DPBC VEMCz - DPMC

VHHC; + VHFCy DPBCs + DPBCo MV — MN DPMCs +DPMCo

a

VHC-NHC FV - FN

St | Vzorec Ukazovatel’ 2011 2012 2013 2014

Vysledok hospodarenia za uctovné obdobie po zdaneni (netto) -5 376 9586 2599

-5376 9586 2599
B T

-5376 9 662 3559

DPB¢  |Dai z prijmov z beZnej ¢innosti 0 76 960

2.3 [VHMC b|V¥sledok hospodérenia zmimoriadnej Ginnosti pred zdanenim (brutto) 0 0 0 0
DPMC [Dafi zprijmov z mimoriadnej &innosti 0 0 0 0

26 -4683 | 10121 | 5214

-864 -693 -459 -1655

DPBC s |Dan z prijmov zbeznej ¢innosti splatna 0 0 76 960

3.4 |DPBC o |Dan z prijmov z beznej ¢innosti odlozena 0 0 0 0
35 MV Mimoriadne vynosy 0 0 0 0
3.6 J]MN Mimoriadne naklady 0 0 0 0
3.7 |DPMC s | Dani z prijmov z mimoriadnej éinnosti splatna 0 0 0 0
DPMC o|Daii z prijmov z mimoriadnej innosti odlozena 0 0 0 0

30256 | 38276 | 27510 | 21491

30230 | 42959 [ 17389 | 16277
0 0 0 0

864 693 459 1655

Vstupné tdaje
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Podnik v prvych dvoch rokoch dosahuje stratu, najvyraznejSia strata je v roku
2012. V dalsom roku podnik dosiahol vysoky zisk (k hodnote aktiv). V poslednom roku

zisk opat’ klesol.

1. Rok 2011-2012: V tomto obdobi sa strata navysila, problémom je matematické
vyjadrenie tempa zvySenia straty. Tempa je kladné, ale v skuto¢nosti doslo k zhorSeniu
situacie, preto Ciastkové vplyvy boli prenasobené -1, aby sa lepsie zviditel'nilo zhorSenie
situdcie. Je vidiet, ze za zhorSenim stoja hlavne naklady z hospodarskej ¢innosti. Tie
vzrastli a spoOsobili zhorSenie situacie o 1 500%. Zisk vdaka nakladom poklesol
0 12 729€. Rast vynosov navysil zisk o 8 020€ (957%). Naklady v tomto obdobi rastli

rychlejsie ako vynosy, preto nastalo zhorSenie situacie.

2. Rok 2012-2013: V tomto sledovanom obdobi podnik prechadza zo straty
k zisku, tym padom tempo rastu zisku bude zaporné, ¢o sved¢i o zhorSeni situacie.
Skutoc¢nosti nastalo zlepSenie, ktoré sa neda matematicky spravne vyjadrit’ tempom rastu.
Preto bolo dosadené do vzorca vypoctu tempa rastu znamienko -, ¢im sa hodnota tempa
zmenila zo zdpornej na kladnl. Ale z matematického hl'adiska tato interpretacia nie je
spravna, preto sa na vyjadrenie zmeny bude vyzivat’ absolutny vplyv na zisk, respektive
akym podielom sa dany cinitel’ podiel'al na celkovej zmene Kk lepSiemu. Je vidiet, ze
zlepSenie situdcie bolo zapri¢inené hospodarskou ¢innostou a vdaka hrubému zisku
Z hospodarskej ¢innosti Cisty zisk vzrastol o 14 804€ (99% podiel na celkovej zmene). Na
d’alsom stupni rozkladu je zaujimavé sledovat’, Zze vynosy (ich pokles) z hospodarske;j
¢innosti spdsobili pokles zisku 0 10 766€ (72% podiel na zhorSeni). Na zlepSeni situacie
sa podiel'alo znizenie nakladov na hospodarsku ¢innost’. Ich pokles sposobil narast zisku

0 25 570€ (o je 171% podiel na naraste).
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3. Rok 2013-2014: V poslednom obdobi nastal az 73% pokles zisku. Bolo to
sposobené hlavne poklesom zisku v hospodarskej ¢innosti (52% pokles, v absolitnom
vyjadreni pokles o 4 907€). Zhorsenie hospodarenia vo finan¢nej oblasti prinieslo pokles
zisku 0 12,5% (1 196€). Pri hlbsom pohlade na finan¢nii ¢innost’ je vidiet, Ze to bolo
sposobené iba rastom finanénych ndkladov (hlavne nékladovych urokov). ZhorSenie
hospodarskej ¢innosti bolo spésobené hlavne poklesom vynosov, ktoré sposobili pokles
zisku 0 6 019€ (62,8%). Pokles nakladov bol pomalsi ako pokles vynosov preto doslo
k zhorSeniu situacie. Pokles hospodarskych nakladov priniesol zisk 1 112€ (narast zisku

0 11,6%).

2011-2012 2012-2013 2013-2014
Ukazovatel Tempo [Abs. \pl] Tempo |Abs. Vpl] Tempo |Abs. \pl
Vysledok hospodarenia za i¢tovné obdobie po zdaneni (netto) 542% -4538 | 78,31% | 14962 | -72,89% | -6987

Zmena cistého vysledku hosp.
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V tejto Casti mozno sledovat’ ako sa vyvijala zmena vysledku hospodérenia.
Vidiet, Ze v prvom obdobi sa strata navySovala. V druhom obdobi prislo k zlepSeniu
o0 takmer 15 000€ a posledné obdobie k zhorSeniu situacie o 7 000€. Je vidiet vel'mi
vysoké medziroéné rozdiely. Daliou zaujimavostou je, Ze vynosy klesaji kazdym rokom.
Druhou zvlastnostou je, ze podnik v obdobi 2012-2013 dokéazal znizit' ndklady na
hospodarsku ¢innost’, takmer o 60% a potom ¢o ziskal tver od banky nastal v poslednom
roku pokles zisku. Ked’ sa zoberie do tivahy fakt, ze podnik nema ziadne pohladavky, tak
fakturuje v hotovosti a zameriava sa skor na koncovych zakaznikov ako na firmy, preto
aj fakturuje v hotovosti. Je zrejmé, Ze na zaklade tychto skuto¢nosti podnik nevykazuje
vsetky vynosy, ktoré by mal. Totiz ked’ podnik pracuje na zdkazkéch, tak si material,

zauctuje do nakladov, ale vSetky vynosy neprizna a znizi si danovy zaklad. V roku 2012
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musel vykazat’ dostatoény zisk aby si zvysil bonitu u banky na poskytnutie tiveru a po
schvaleni iveru sa situacia zhorSila. Navyse spotreba materidlu klesala pomalSie ako
trzby. Znamena to, ze podnik iSiel dole s cenou, ¢o je dost’ nepravdepodobné. Skor nastal
druhy pripad a to, Ze podnik nepriznal vSetky trzby ako by mal aby nemusel zbyto¢ne
platit’ dan z prijmu. Toto tvrdenie sa neda nijak dokazat’, ale zo sktisenosti a ostatnych

indicii z analyzy da nad touto variantov uvazovat'.
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Prognozovanie buducej finan¢nej situacie

Moznost prognézovat’ vyvoj financnej situacie podniku, jeho budicu prosperitu
(solventnost’) ¢i neprosperitu (insolventnost’), je zalozena na hodnoteni a interpretacii
vysledkov dosiahnutych v sticasnosti. V nich st obsiahnuté symptomy d’alSieho vyvoja.
Maji podobu rozdielnej urovne a vyvoja uplatnenych finanénych ukazovatelov
sprostredkujucich obraz o finanénom stave podniku. Ukazovatele prosperujucich
podnikov sa vyrazne liSia od ukazovatel'ov neprosperujicich podnikov, a to v urovni, tak
I vo vyvoji uz niekol’ko rokov pred bankrotom. Avsak aj ked’ vysledky prosperujacich
aneprosperujucich firiem vykazuji vyznamné rozdiely, napriek tomu vSak existuje medzi
nimi prienik. Vyskytujad sa také prosperujuce podniky, ktoré vyzeraju ako
neprosperujuce, hovorime o chybe B. Naopak, existuji také neprosperujiice podniky,
ktoré sa javia ako prosperujuce- chyba a. Hlavne tato chyba je obavana, totizto nespravne
zaradenie neprosperujuceho podniku medzi prosperujuice moze spdsobit’ to, ze
poskytneme uver takejto firme a nebude ho schopna splacat’, ¢o mdze viest' k omnoho
vacSim stratam ako keby sme neposkytli tver prosperujuicemu podniku (stratime
obchodnu prilezitost). Preto pri predikcii budtiiceho vyvoja som zvolil bankrotné modely,
ktoré prisnejSie hodnotia bonitu klienta. Tym st Altmanovo Z-score, Zeta a Index 05.
Ostatné modely su do poctu, ich vypovedacia hodnota je vyrazne mensSia ako u tychto

prvych troch, hlavne kvoli vicsej chybovosti a.

Altmanovo Z-score 1968 je najCastejSie pouzivany model v zahraniéi. Pre nase
podmienky ma jednu nevyhodu, obsahuje trhovii hodnotu kapitalu. Ked'’Zze u nas je malo
podnikov, s ktorymi sa obchoduje na burze na nase podmienky pouZijeme ucétovnu

hodnotu. Vysledky indexu rok pred bankrotom:

. Spravne hodnotenie | Chybné hodnotenie | Pocet
Hodnotenie - - i
absolutne % absolutne % podnikov
Chyba a (bankrotujiice podniky) 31 94% 2 6% 33
Chyba B (prosperujiice podniky) 32 97% 1 3% 33
Celkom 63 95% 3 5% 66

V naSich podmienkach boli zvySend chybovost’ B, model zaradil aj prosperujice

firmy medzi bankrotujuce, ale aj tak bol tento model najuspesnejsi, respektive mal

vwe

vypovedacia schopnost. 2 roky pred bankrotom je Gispesnost”:
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. Spravne hodnotenie | Chybné hodnotenie | Pocet
Hodnotenie - - i
absolutne % absolutne % podnikov
Chyba a (bankrotujiice podniky) 23 72% 9 28% 32
Chyba B (prosperujiice podniky) 31 94% 2 6% 33
Celkom 54 83% 11 17% 65

Celkova uspe$nost’ sa nam zmensila a s rasticou dizkou predpovede nadalej
klesa. Altman neskor modifikoval tento model na model Zeta, ktory by mal byt vhodny
pre podniky, ktoré nie si obchodovatelné na burze. Ked’ ho porovname s modelom Z-
Score, tak by mal byt vhodnejsi na pouzitie v nasich podmienkach, obsahuje totiz actovnu
hodnotu vlastného kapitalu na rozdiel od Z-Score, ktory obsahuje trhovii hodnotu

vlastného kapitalu. Uspesnost’ modelu je:

Hodnotenie Spravne hodnotenie | Chybné hodnotenie | Pocet
absolitne % absolitne % podnikov
Chyba a. (bankrotujiice podniky) 30 91% 3 9% 33
Chyba B (prosperujiice podniky) 32 97% 1 3% 33
Celkom 62 94% 4 6% 66

Podl'a autora model Zeta pomerne dobre predpovedd bankrot podniku dva roky
do buducna a s pravdepodobnostou 70% na pat’ rokov dopredu. Altman vytvoril taktiez
model pre hodnotenie nevyrobnych podnikov, nazval ho Z'’-score. Z rovnice bol
odstraneni posledny ukazovatel’ (trzby/celkové aktiva). Cielom vynechania bolo
minimalizovat’ potencial priemyselného efektu. Tento model podobne ako Zeta vyuziva

uctovnt podobu vlastného kapitalu. Je vhodny najma pre nevyrobné podniky (napriklad

telekomunikécie). Tento model budeme pouzivat’ iba Cisto u nevyrobnych podnikoch.

Pre naSe podmienky bol vytvoreny &esky Index 05, ktory by mal najlepsie

odrazat’ $pecifické podmienky podnikania v Cesku a Slovensku. Uspesnost’ modelu je:

Pravdepodobnost’ Gspechu v %
Hodnotenie Zhankrotuje | Nezbankrotuie Bude tvorit’ | Nebude tvorit’
hodnotu hodnotu
Cervena zona 97% 3% 34% 76%
Sed4 zona 50% 50% 70% 30%
Zelena zona 8% 92% 95% 5%

INEUMAIEROVA, Inka; NEUMAIER, Ivan Index INO5 : Index INOS. In Evropské financni systémy : Sbornik
Prispévkd z mezinarodni védecké konference. Brno : Masarykova univerzita v Brné, 2005. s. 143-146. Dostupné z
WWW:http://is.muni.cz/do/1456/sborniky/2005/evropske-financni-systemy-2005. pdf
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Dalgimi modelmi, ktoré hodnotia finanénu situaciu si Rychly test, Index bonity,
Tafflerov model a Beermanova analyza. K prvym dvom nie su tidaje o tspesnosti modelu,
uspesnost’ predikcie bankrotu zo vSetkych, preto je vhodny ho pouzivat iba ako
doplnkovy. Beermanova analyza je vhodna pre remeselné a vyrobné podniky a chybovost’
predpovede bankrotu je v prvom roku 9,5%, v druhom 19,1%, tri roky dopredu 28,6%
a Styri roky pred bankrotom je uz 38,2%.

Uspesnostou predpovedania bankrotnych modelov v nasich podmienkach sa
zaoberala Ceska dizertacna praca Vyuzitelnost bankrotnich model a jejich aplikace v
podminkach Ceské republiky?. Autor skumal vybrané modely na odvetviach
pol'nohospodarstva,  potravinarstva,  automobilového  priemyslu, kovovyroby
a energetiky. Dospel k zaveru, Zze v kazdom odvetvi, dokaze model inak predpovedat
bankrot a tym aj chybovost’ sa li$i podl'a odvetvia. Jednotlivé Ciastkové uspesnosti
modelov su v dizertacnej praci popisané, ja uddvam uz iba celkové poradie modelov

Vv jednotlivych odvetviach.

Bankrotny Dosiahnuté poradie jednotlivych modelov v odvetviach Priem.
model | Polnohosp. |Potravinarstvo|Automob. Pr.| Kovovyroba | Energetika | hodnota
Z-Score 1 1 1 2 4 18
ZETA 2 2 2 4 2 24
INO5 5 3 3 1 3 3
IN99 3 5 5 6 1 4
Z"’-Score 4 4 4 3 7 44
INO1 7 6 7 5 5 6
Taffler 6 7 6 7 6 6,4

Na zéklade tychto vysledkov je rovnako zostavené aj poradie modelov v analyze.
Z &eskych modelov boli vynechané indexy IN99 a INO1, vzhl'adom pre ich niz§iu
uspesnost’ ako index INO5. Aj napriek nevyhode trhovej hodnoty vlastného kapitdlu
modelu Z-score, dosiahol najlepsie vysledky. Z'’-Score nemal dobru vspesnost
predpovedania, ¢o bolo spdsobené hlavne spdsobom pouzitia odvetvi vo vyskume (autor
pre svoj vyskum zvolil vyrobné podniky, pre ktoré tento model nie je zostavovany). Za
zmienkou stoji, Ze autor pri svojom skiimani pouZil vzorku 1700 bankrotujicich a 2300

prosperujucich firiem.

2 Susicky, J. (2011): Vyuzitelnost bankrotnich modeli a jejich aplikace v podminkach Ceské
republiky. Praha, Ceskéd zemédélska univerzita v Praze, 2011. Diserta¢ni prace. Dostupné z www:
http://dl.webcore.czu.cz/file/TktBcmU5amt4aEQ09
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Altmanovo Z-score 1968

Z - Score 1968

Ukazovatel’ (vzorec) ozn. 2011 2012 2013 2014
Cisty pracovny kapital / majetok x1 | 0071 -0,621 0,403 0,647
Nerozdelené zisky / majetok X2 -0,510 -2,304 -0,330 -0,056
EBIT / majetok = zakladna produkéna sila X3 -0,019 -0,779 0,700 0,127
Trhova hodnota vlastného kapitalu / cudzi kapital x4 | 0405 -0,053 1,850 0,466
Trzby / majetok = obrat majetku X5 1,367 4,668 1,913 0,575
1.2x1 + 1,4x2 + 3,3x3 + 0,6x4 + 0,999x5 Z 0,917 -1911 5,353 1,969

Hodnotenie

71968 je vicsie nez 2,99 firma s dobrou finan¢no-ekonomickou situdciou (je financne silnd a zdrava)
71968 je v intervale 1,81 az 2,99 |firma s neurcitou financnou situaciou (tzv. Seda zona)

71968 je mensie nez 1,81 firma s vel'mi vaznymi finanénymi problémami (je kandidatom na bankrot)

Z - Score 1968

6,000
4,000
2,000
0,000
2000 2011 2ef2 2013 2014

-4,000

Podnik je v prvych dvoch rokoch v cervenych ¢islach. Vd’aka vynikajucemu
vysledku hospodarenia sa podnik v roku 2013 dostal do zelenej zony. Navyse hodnotenie
v tomto roku vyrazne prevySuje hranicu prosperity. V poslednom roku nastalo zhorSenie
situacie a podnik sa dostal do Sedej zony. Vzhl'adom na fakt, Ze va¢$inu majetku ma
podnik viazanych prave v hotovosti, tak situadciu nemozno hodnotit’ ako neur¢itd. Da sa
predpokladat’, Ze podnik bude schopny platit’ svoje zavézky, ale je otazne aky vysoky
zisk bude produkovat’. Je dost’ pravdepodobné, ze podnik sa bude snazit’ drzat’ trzby na
¢o najnizSej trovni aby sa vyhol plateniu dan, ale rozhodne potencial na platenie

zavazkov bude mat’.
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Altmanova Zeta

ZETA
Ukazovatel’ (vzorec) ozn. 2011 2012 2013 2014
Cisty pracovny kapital / majetok x1 | 0,071 -0,621 0,403 0,647
Nerozdelené zisky / majetok x2 | -0510 -2,304 | -0,330 -0,056
EBIT / majetok = zakladna produk¢na sila X3 -0,019 -0,779 0,700 0,127
Trhova hodnota vlastného kapitalu / cudzi kapital x4 | 0405 -0,053 1,850 0,466
Trzby / majetok = obrat majetku x5 1,367 4,668 1,913 0,575
0,717x1 + 0,847x2 + 3,107x3 + 0,42x4 + 0,998x5 ey 1,094 -0,182 4871 1,579
Hodnotenie
ZETA je vacsie nez 2,89 firma s dobrou finan¢no-ekonomickou situdciou (je financne silnd a zdrava)
ZETA je v ntervale 1,21 az 2,89 |firma s neurc¢itou finan¢nou situaciou (tzv. Seda zona)
ZETA je mensie nez 1,21 firma s vel'mi vaznymi finanénymi problémami (je kandidatom na bankrot)
ZETA
6,000
4,000
2,000
0,000
2011 2012 2013 2014
2,000

Tento model by mal lepSie predikovat’ budtci vyvoj, je totiz zostavovany pre
podniky, ktoré nie su obchodované na burze. Hodnotenie je prakticky totozné s Z-score

a potvrdzuje vypovedaciu hodnotu prvého modelu.
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Cesky Index IN0O5

Index IN 05

Ukazovatel’ ozn. 2011 2012 2013 2014
Celkovy kapital / cudzi kapital x1 | 1420 0,947 2,850 1,466
EBIT / nakladové uroky = tirokové krytie x2 | -0,646 -8,864 9,000 4073
EBIT / celkovy kapital = zikladna produkéna sila x3 | -0,019 | -0,779 | 0,700 0,127
Vynosy / celkovy kapital = i€¢innost’ celkového kapitalu | x4 | 1,733 6,175 1,932 0577
Obezny majetok / kratkodobé zavizky (v §irSom zmysle) | x5 [ 1,111 0,411 2,148 3,499
0,13 X1 +004 - x2+397  x3+021 - x4+ 009 - x5 [INOS| UM 4109 | 1293

Hodnotenie

INOS je vicsie nez 1,6

firma tvori hodnotu

INOS je v intervale 0,9 az 1,6
INO5 je menSie nez 0,9

5,000

0,000

2011

-5,000

firma s neurCitou situaciou (tzv. Seda zona)

firma speje k bankrotu

Index 05

2612 2013

2014

Cesky index dal identické hodnotenie podniku ako Altmanove modely. Navyse

trend vyvoja taktiez rovnaky. Zaujimavostou je rok 2013, kedy hodnotenie vysoko

prevySuje hranicu prosperity. Aj na zaklade tychto skuto¢nosti podnik dostal od banky

uver.
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Rychly test

Rychly test
Ukazovatel’ (vzorec) 2012 2013 2014
Miera samostatnosti (MS) -0,055 0,649 0,318
vlastny kapital / celkovy kapital 5b 1b 1b
Doba splacania dlhov (DSD) -0,71 -0,55 -0,34
(cudzi kapital — finanéné ucty) / cash flow 5b 5b 5b
Podiel cash flow na celkovych vynosoch (CF/V) cash -0,23461 0,27360 1,15287
flow / vynosy 5b 1b 1b
Rentabilita celkového kapitalu pouzitim EBIAT (ROI -0,7793 0,6949 0,1009
pouzitim EBIAT)=EBIAT / celkovy kapital 5b 1b 3b
Stiget bodov 8b 10b
Bodovanie Vel’n?i Dobré Stredné 716 . Ohroze n.ie
dobré (dobré) insolvenciou

Body 1b 2b 3b 4Db 5b

MS je vyssia ako 0,3 0,2 0,1 0 zaporny

DSD je kratSia ako 3 5 12 30 viac

CF/V je vacsi ako 01 0,08 0,05 0 zaporny

ROI je vyssia ako 0,15 0,12 0,08 0 Zaporna

(vratane)
Hodnotenie
Sucet bodov je menej nez 8 bodov vel'mi dobra finan¢na situacia (bonitna firma)

Sucet bodov je v intervale 8 az 11 bodov |dobra financna situacia (bonitna firma)
Sucet bodov je v intervale 12 az 15 bodov |zI4 finan¢na situdcia (firma smerujuca k bankrotu)

NSl ool A RIS TR TS 21 O O VAN PR s [l ve 'mi z1a financnd situacia (firma smerujica k bankrotu)
Sucet bodov je viac nez 19 bodov extrémne zIa financna situacia (firma smerujica k bankrotu)

Rychly test

30b

20b
10b \_-——
0b
2012 2013 2014

Tento model zaradil podnik v roku 2012 do cervenej zény. V dalsich rokoch je
podnik v Zltej zéne, Co sved¢i o prosperite. Hodnotenie je prakticky identické
z predchadzajiicimi modelmi aZ na posledny rok, kedy podnik zaradil do zony prosperity

(bonitny podnik).
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Index Bonity

Index bonity

Ukazovatel (vzorec) ozn. 2012 2013 2014
Cash flow / cudzi kapital * x1 -1,0376 | 14911 | 09714
Celkovy kapital / cudzi kapital X2 0,9474 2,8495 1,4664
Zisk pred zdanenim / celkovy kapital X3 -0,8672 | 06786 | 0,0956
Zisk pred zdanenim / trzby x4 -0,1858 | 0,3548 | 0,1664
Zasoby / Trzby x5 0,0000 | 0,0114 | 0,0000
Trzby / celkovy kapital X6 46682 | 19126 | 05746
1,5-x1+0,08 - x2+10-x3+5-x4+03-x5+0,1 - x6 B SisloNl 112188 | 34198

Hodnotenie

B je vacsie nez3

extrémne dobra finan¢na situacia (bonitna firma)

Bje vintervale 2az3 |veP’mi dobra finan¢na situacia (bonitna firma)

Bje v intervale 1 az2

Bje vintervale 0 az 1

Bje v intervale -1 az0 |zla finan¢na situdcia (firma smerujica k bankrotu)

Bje v intervale -2 az-1 |vel’'mi zla finan¢na situacia (firma smerujica k bankrotu)

B je mensie nez-2 extrémne z14 finan¢na situacia (firma smerujica k bankrotu)

Index bonity

15,0000
10,0000
5,0000
0,0000
-5,0000 2012 2013
-10,0000
-15,0000

2014

Index bonity kopiruje hodnotenie rychleho testu. Podnik aj v poslednom roku

zaradil do zony prosperity.
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Tafflerov model

Tafflerov model

T je vacsie nez 0,3

mala pravdepodobnost’ bankrotu

T je v intervale 0,2 az0,3

zona priemernosti (tzv. Seda zona)

T je mensSie nez 0,2

vysoké riziko bankrotu

1,500

1,000

0,500

0,000
2011

Tafflerov model

2012

2013

2014

Ukazovatel’ (vzorec) ozn. 2011 2012 2013 2014

Zisk pred zdanenim / kratkodobé zavizky x1 -0,054 | -0,822 1,359 0,116

Obezny majetok / cudzi kapital X2 1111 0,411 2,148 1,328

Kratkodobé zavizky (v SirSom zmysle) / aktiva x3 0,704 1,055 0,351 0,259

Trzby / majetok = obrat majetku x4 1,367 4,668 1,913 0,575

0,53 -x1+0,13-x2+0,18-x3+0,16 - x4 T 0,461 0,555 1,369 0,373
Hodnotenie

Tento model je zo vSetkych modelov najbenevolentnejsi, v testovani zaradil

najviac krachujucich podnikov medzi prosperujiuce (chyba o). Model v tomto podniku

zaradil podnik vo vsetkych rokoch do prosperujucej zony a to aj vtedy ked’ mal podnik

zaporné vlastné imanie. Model mal sice pravdu a podnik neskrachoval, ale treba tento

model brat’ iba ako doplnkovy, vzhl'adom k vel'kej chybovosti. Trend vyvoja odzrkadluje

vyvoj ostatnych modelov.
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Beermanova analyza

Beermanova analyza

Ukazovatel (vzorec) ozn. 2012 2013 2014
Odpisy DHM / po¢. Stav DHM + prirastok x1 0,000 0,000 0,000
Cash flow / zavidzky X2 -1,03760 | 1,49109 | 0,97140
Prirastok DHM / odpisy DHM X3 0,000 0,000 0,000
Zavazky / Aktiva x4 1,055 0,351 0,682
Zisk pred zdanenim / trzby X5 -0,186 0,355 0,166
Zisk pred zdanenim / aktiva X6 -0,867 0,679 0,096
Zavazky voci bankam / zavizky X7 0,000 0,423 0,826
Trzby / majetok = obrat majetku X8 4,668 1,913 0,575
Zasoby / trzby X9 0,000 0,011 0,000
Zisk pred zdanenim / tzavizky x10 -0,822 1,934 0,140
V{slednd rovnica Df -0227] 0,085

0,217x1+(-0,063)x2+0,012x3+(-0,105)x5+(-0,813)x6+0,165x7+0,061x8+0,268x9+0,124x10

Hodnotenie
Vel'mi dobre |DF<0,2
Dobre Df od 0,2-0,25
Priemer Df 0,25-0,35
Zle Df>0

Beermanova analyza
1,500
1,000
0,500
0,000

2012 2003 2014
-0,500

Tento model kopiruje hodnotenie rychleho testu a indexu bonity. Vyvoj je

identicky s vyvojom ostatnych modelov.
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Zavery hodnotenia budiceho vyvoja

Jednotlivé modeli sa prakticky zhodli na hodnoteni finan¢nej situacie. V prvych
dvoch rokoch mal podnik ¢ervené hodnotenie, ¢o mozno charakterizovat' ako hrozba
bankrotu. Vyborna situacia v roku 2013 zaistila podniku hodnotenie podniku ako
prosperujuci a to vo vSetkych modeloch. Posledny rok sa lisil v tom, ze Altmanove
modely a Cesky Index INO5 zaradil podnik do Sedej zony. Ostatné modely ho zaradili do
prosperujliicej zony s nizkym rizikom bankrotu. Treba si uvedomit’ fakt , ze podnik ma
vel’ka ast’ majetku ulozenych v peniazoch o znizuje riziko bankrotu. Dal§im dolezitym
faktorom st medziro¢né vysoké zmeny vo vysledku hospodarenia. Je totizto vel'mi
nepravdepodobné aby podnik v jednom roku dokazal znizit’ naklady 0 60% a dosiahnut’
zisk prakticky 10 000€ a v d’alsom roku ddjde k zhorSeniu situacie s tym, ze naklady sa
prakticky nezmenia a poklesnu iba trzby. Da sa predpokladat’, ze podnik umyselne
nevykazuje vSetky trzby aby si znizZil danovy zdklad. Na zéklade tychto skuto¢nosti sa da
predpokladat, Zze podnik bude tvorit v budicnosti hodnotu a nehrozi mu platobna
insolventnost. Dalej je moZné o¢akavat, Ze podnik bude sice tvorit’ zisk, ale jeho tiroven
sa nebude zavratne menit’ a zachova si podobntl vysku. Podniku sa neoplati byt v strate
vzhl'adom na daiiovu licenciu, ktort musi zaplatit’ aj v pripade straty, tak bude vykazovat
zisk ale iba do vysky danovej licencie (tak aby dan z prijmov sa priblizne rovnala dafovej

licencii).
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Zhrnutie celkovej finan¢nej situacie

Pozitivne vysledky

Podnik sa vymanil zo straty a zaporného vlastného imania a zacina tvorit’
zisk

Narast celkového majetku o 113%, pricom vlastné zdroje rastli rychlejsie
ako zavazky. Druhy efekt tohto vyvoja je znizenie celkovej zadlzenosti
Struktara vynosov a nékladov sa ststred’uje takmer iba na hospodarsku
¢innost’, navyse jednotlivé zloZky maja rastucu tendenciu

Podnik od roku 2013 vytvoril ¢isty pracovny kapital, ktory kazdym rokom
rastie. Nevyhodou je prili§ vysokd hodnota , ktora niekol’ko nasobne
prevysuje potrebu dlhodobého kapitalu.

Ukazovatele likvidity dosahuju lepSie hodnoty ako v odvetvi (az na
kriticky rok 2012). Likvidita sa od d’alSicho roka zvySuje, negativom moze
byt prili§ vysoka hodnota likvidity. Sved¢i to, ze podnik si drzi zbytocne
vel’kt hotovost” a peniaze nie su investované tam kde prinasaju najvacsi
zisk.

Podnik dosahuje priam ukazkové hodnoty, ale az od roku 2013 rentability,
bohuzial’ s zhor§ujicim trendom.

Bankrotné modely podnik od roku 2013 zarad’uju medzi prosperujice

firmy

Oblasti na zlepSenie

Podnik zbyto¢ne drzi vysoku hotovost. Prispieva to k stabilite, ale znizuje
to ziskovost’ a ma to vel’ky vplyv na rentabilitu. V prvom pyramidovom
rozklade je vidiet, ze zvySenie viazanosti financnych uctov (Cize
hotovosti) prinieslo pokles rentability o 69%.

Nakladovost’ v poslednom roku vzrastla a velky podiel viny mala na tom
nakladovost’ sluzieb. Podnik by sa mal blizsie pozriet, ¢o sposobilo toto
zhorsSenie.

Trzby od roku 2013 stale klesaju a ovplyviuju zisk firmy. Podnik by mal
zistit, preco ma kazdym rokom mensi obrat. Je to sposobené bud’
poklesom ceny alebo poklesom zakaziek (respektive kombinaciou oboch

Cinitelov).
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Prilohy
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