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1 Uvod

Ustovna zavierka je verejnym dokumentom, pozostavajucim z niekolkych
uctovnych  vykazov, ktoré podavaju prehfadne usporiadané informacie
o skutoCnostiach, ktoré nastali poCas uctovného obdobia. AZ po zostaveni uctovnej
zavierky mézeme uUétovnictvo danej uétovnej jednotky povazovat za uplné. Udtovna
zavierka poskytuje dolezité informacie pre roznych uzivatelov, od vlastnikov podniku

az po nahodnych Citatefov.

K posudeniu dosiahnutych vysledkov v minulosti, su€asnosti a k predpovedaniu
buduceho vyvoja je vyuzivana finan¢na analyza uctovnej zavierky. Finan¢na analyza
je jednou z najddlezitejSich a najvyznamnejSich sucasti finanéného riadenia podniku.
Informaénu zakladriiu pre vypocCet ukazovatelov financnej analyzy tvoria informacie

z finan¢ného uctovnictva a z vykazov uctovnej zavierky.

Ciefom bakalarskej prace je teoretické priblizenie zostavenia uctovnej zavierky
podla slovenskej pravnej upravy a jej porovnanie s uctovnou zavierkou zostavenou
podfa ceskych ucétovnych S&tandardov a nasledné spracovanie a vyhodnotenie
finanénej analyzy prevedenej vo firme XYZ, s. r. o., ktora sa zaobera vyrobou

a montazou vzduchotechnickych zariadeni, za uctovné obdobia 2008 — 2010.

Bakalarska praca je rozdelena na tri Casti. V prvej Casti je venovana pozornost
uctovnej uzavierke, ktord predchadza ucltovnej zavierke, uCtovnej zavierke
zostavenej podfa slovenskej pravnej upravy a jej jednotlivym vykazom. Taktiez je
v prvej Casti struCne popisana ucltovna zavierka podfa Ceskej pravnej upravy
a uctovna zavierka zostavena podfa IAS/IFRS. V druhej Casti su charakterizované
jednotlivé ukazovatele finanénej analyzy z dérazom na pomerové a absolutne
ukazovatele. Tretia Cast’ je venovana zhodnoteniu financnej situacie spolo¢nosti na

zaklade vysledkov finanénej analyzy.



2 Teoreticky pohlad na uc¢tovnu zavierku a jej finanénu analyzu

2.1 Uétovna uzavierka

Aby uctovna jednotka mohla zostavit uctovnu zavierku, musi na konci
uctovného obdobia vykonat suhrn prac, ktoré sa oznacuju pojmom uétovna
uzavierka. ,Ugtovna uzavierka je ginnost spojena s uzavieranim uétovnych knih za
pevne stanovené uctovné obdobie, ktorej vysledkom je zostavena uctovna

zavierka."'

Ugtovnu uzavierku tvoria:
1. uzavierkové prace, ktoré tvoria dve samostatné cCasti — uctovnu analyzu

a danovu analyzu.

Uétovna analyza pozostava z tychto bodov:

- inventarizacia,

- preskumanie zhody syntetickych uctov a analytickej evidencie,

- kontrola principu bilan€nej kontinuity — suvaha na zaciatku u¢tovného obdobia
sa musi rovnat suvahe na konci bezprostredne predchadzajuceho uctovného
obdobia,

- kontrola uc¢tu 431 — Vysledok hospodarenia v schvalovani, ktory nesmie mat
na konci uétovného obdobia zostatok,

- Casové rozliSenie nakladov a vynosov,

- prepocCet majetku a zavazkov v cudzej mene na slovensku menu ku dnu, ku
ktorému sa zostavuje uctovna zavierka podla platného kurzového listka
Eurdpskej centralnej banky,

- zistenie podkladov na zauctovanie uctovnych pripadov na uctoch, ktoré
nesmu mat ku dnu, ku ktorému sa zostavuje ultovna zavierka, konecny
zostatok (napr. kalkulaény ucet 111 Obstaranie materialu musime preuctovat
na ucet 119 Material na ceste)

- vypocet odlozenej dane z prijmov,

' SLOSAROVA, Anna, a kolektiv 2006. Analyza Uctovnej zévierky. 1. vydanie. Bratislava: Edicia
ekondmia, 2006. 478 s. ISBN 80-8078-070-6, str. 21
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- zistenie nevyfakturovanych splnenych dodavok majetku a poskytnutych
sluzieb,

- zistenie pohladavok s neurcitou vyskou,

- zistenie dévodov na uctovanie rezerv a stanovenie ich vySky — tvoria sa
v sulade so zasadou opatrnosti na predpokladané rizika a straty, ich vySka sa
ur¢i odhadom,

- zistenie dévodov na zauctovanie opravnych poloziek a stanovenie ich vysky —
tvoria sa ak existuje opodstatneny predpoklad zniZzenia hodnoty majetku pod
jeho uctovnu hodnotu, zniZzenie sa ur¢i odhadom,

- upresnenie vysky zavazkov — ak sa zisti, Ze ich suma je v skuto€nosti vysSia
zvySi sa ich ocenenie,

- stanovenie a zaucCtovanie realnej hodnoty majetku a zavazkov — za realnu
hodnotu sa povazuje trhova cena, kvalifikovany odhad alebo posudok znalca,

- analyza zmien uctovnych zasad a uctovnych metod, zmien v uctovnych
odhadoch a chyb — uétovna jednotka musi pouzivat rovnaké uctovné zasady
a rovnaké uctovné metody pocCas celého uctovného obdobia. O pripadnej
zmene uctovnych metdd a uctovnych zasad musi informovat’ v poznamkach,

- zabezpecenie uplnosti uctovnictva douctovanim ostatnych uctovnych pripadov
bezného uctovného obdobia — v poznamkach sa uvedu skutoCnosti, ktoré
nastali medzi dnom, ku ktorému sa zostavuje ucltovna zavierka a dinom jej
zostavenia, a ktoré nespifiaju podmienky na ich zalUétovanie a vykazanie
v slivahe a vo vykaze ziskov a strat,

- upresnenie Struktury vysledku hospodarenia,

- vypoCet vysledku hospodarenia, vypocCet a zaucCtovanie splatnej dane
Z prijmov,

- kontrola spravnosti uctovnych zapisov.

Danovou analyzou uctovna jednotka vycisli zaklad dane z prijmov, vypocita

samotnu dan a zostavi dafiové priznanie pozri Tabulka 2.1.

2. uzatvorenie uctovnych knih, uctovna jednotka po zauctovani vSetkych

uctovnych pripadov prostrednictvom uctovnych zapisov uzatvori uctovné knihy
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prostrednictvom uzavierkovych uétov 710 Uget ziskov a strat a nasledne zisti

vysledok hospodarenia a 702 Konecny ucet suvahovy.

3. zostavenie uctovnej zavierky, v ktorej uctovna jednotka prezentuje vsetky

zachytené skutocnosti ku dnu ku ktorému sa zostavuje uctovna zavierka.

Za zaklad uzavierkovych prac sa povazuje inventarizacia majetku, vlastného
imania a zavazkov. Pri inventarizacii porovhame skutoCny stav majetku, vlastného
imania a zavazkov so stavom majetku, vlastného imania a zavazkov zisteného
z uctovnictva. K dosiahnutiu uplnosti a preukazatefnosti je potrebné, aby nastala
zhoda medzi skutoénym stavom a stavom zistenym v uctovnictve.

Postup vykonania inventarizacie:

o zistime skutoény stav majetku, vlastného imania a zavazkov (inventura),
vykoname:
o fyzicku,
o dokladovu,
o alebo kombinovanu inventuru.

Pri fyzickej inventure sa zistuje a spisuje skutoCny stav aktiv na zaklade
fyzického prepocitania vazenim, meranim alebo obhliadkou. Dokladova inventura je
taka inventura, pri ktorej sa zistuje supis aktiv alebo pasiv na zaklade prislusnych
uctovnych dokladov, pomocou réznych pisomnosti, spisov, zmluv, dohdd a pod.
Kombinovana inventura je zloZzena z dvoch predchadzajucich inventur, vykonava sa
napr. pri pozemkoch.

o porovname zisteny skutoCny stav so stavom v uctovnictve

o ak je skuto€ny stav vacsi ako stav v uctovnictve vznika prebytok,

o naopak ak je skutoCny stav mensi ako stav v uctovnictve vznika manko
(pri penaznych prostriedkoch a ceninach schodok). Mankd mdézeme
rozliSit do normy a nad normu prirodzenych ubytkov.

o vycCislime inventarizacné rozdiely,

Vzniknuté inventarizaCné rozdiely zauctujeme.



Taburlka 2.1 Transformacia vysledku hospodarenia na dariovy zaklad

Uétovnictvo

Danové priznanie

Vynosy (6. Uctova trieda)

- Naklady (5. uctova trieda)

Vysledok hospodarenia pred zdanenim >

Vysledok hospodarenia pred zdanenim

+polozky zvySujuce vysledok hospodarenia*®

- poloZky zniZujluce vysledok hospodarenia**

Zaklad dane alebo danova strata

- odpocitatelné polozky od zakladu dane***

sadzba dane a dan pred uplatnenim alav na dani
a uplatnenim zapoctu dane zaplatenej v zahranici

X sadzba dane

- uPavy na dani

Dan po uplatneni zapoétu dane zaplatenej
v zahranici

Dan upravena o preddavky na dan

*uctové odpisy > dafiové odpisy --> rozdiel sa pripocita,

** uctoveé odpisy < darfiové odpisy --> rozdiel sa odpocita,

*k%k

napr. strata z minulych rokov

Zdroj: Vlastné spracovanie

Na zaklade udajov zistenych z Uétu 702-Koneény ucet stvahovy a uétu 710-Udet

ziskov a strat uctovna jednotka zostavi uctovnu zavierku, ktorej sa budeme venovat

v nasledujucej podkapitole.

2.2 Uétovna zavierka

2.2.1 Uétovna zavierka podrla slovenskej pravnej tpravy

Ustovna zavierka podla slovenskej pravnej upravy. ,U&tovna zavierka je

Strukturovana prezentacia skutocnosti, ktoré su predmetom uctovnictva, poskytovana

osobam, ktoré tieto informacie vyuzivaju.“?

Ugtovna zavierka tvori jeden celok a musi

byt zostavena do Siestich mesiacov od datumu, ku ktorému sa zostavuje.

2 Zakon NR SR &. 431/2002 Z. z. o Gétovnictve, § 17 ods. 1
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Ustovna zavierka patri medzi verejné dokumenty, z ktorych je mozné &erpat

ddlezité informacie o jednotlivych uctovnych jednotkach. Tieto informacie najCastejSie

vyuzivaju investori, spoloc€nici, banky, veritelia pripadne Statne institucie.

Ugtovna zavierka plni viaceré ulohy:

1.

informacna uloha — zdroj informacii pre réznych pouzivatefov informacii (napr.
auditori, finanCni analytici, investori, odberatelia, dodavatelia, nahodni
Citatelia...)

dokumentacna uloha — uctovna zavierka dokumentuje stav finanénej situacie

a vykonnosti podniku k datumu, ku ktorému sa u¢tovna zavierka zostavila,

3. kontrolna uloha — zdroj informacii pre potreby internej alebo externej kontroly,

4. tvori prilohu k danovému priznaniu k dani z prijmov,

5. je predmetom overenia auditorom, ktory vyjadruje svoj nazor na uctovnu

mat’

zavierku. Niektoré uctovné jednotky maju zo zakona povinnost overit u¢tovnu

zavierku auditorom, niektoré uctovné jednotky si ju daju overit dobrovofne.

Podla ustanovenia § 19 zakona NR SR ¢&. 431/2002 Z. z. o uctovnictve musia

riadnu individualnu uétovnu zavierku a mimoriadnu individualnu udtovnu

zavierku overenu auditorom uctovné jednotky:

a) ktoré su obchodnou spolo¢nostou, ak povinne vytvaraju zakladné imanie
adruzstva, ak ku dnu ku ktorému sa zostavuje uctovna zavierka a za
bezprostredne predchadzajuce uctovné obdobie su splnené aspon dve
z tychto podmienok.

1. Celkova suma majetku presiahne 1 000 000 €, priCom sumou majetku
sa rozumie suma majetku zistena zo suvahy v oceneni upravenom
napr. o rezervy.

2. Cisty obrat presiahne 2 000 000 €, priSom &istym obratom na tento uéel
su vynosy dosiahnuté z predaja vyrobkov, tovarov, sluzieb a iné vynosy
suvisiace s beznou €innostou uctovnej jednotky.

3. Priemerny prepocitany po€et zamestnancov v jednom uc¢tovnom obdobi

presiahol 30.



obchodnou spolo¢nostou a druzstvom, ktorych cenné papiere su prijaté na
obchodovanie na regulovanom trhu,

ktorej tuto povinnost’ ustanovuje osobitny predpis,

ktora zostavuje uctovnu zavierku podla §17a NR SR €. 431/2002 Z. z.
o uctovnictve (napr. banka, pobocCka zahrani€nej banky, poistovia,

pobocka zahrani¢nej poistovne)

Ustovnu zavierku mézeme &lenit z viacerych hladisk:

- Clenenie z hladiska éasu na:

(@]

riadnu uctovna zavierka — zostavuje sa k poslednému diu uctovného
obdobia,

mimoriadnu uctovnu zavierku — zostavuje sa v pripade mimoriadnych
udalosti v zmysle zakona NR SR €. 431/2002 Z. z. o uctovnictve alebo
inych vSeobecne zavaznych pravnych predpisov,

priebeZznu uctovnu zavierku — zostavuje sa za obdobie kratSie, ako je
uctovné obdobie stanovené zakonom NR SR ¢&. 431/2002 Z. =z

o uctovnictve alebo na zaklade osobitného predpisu.

- Clenenie z hladiska poétu uétovnych jednotiek, ktoré si zahrnuté do

uctovnej zavierky:

o

o

individualna uctovna zavierka — za samostatnu uctovnu jednotku,

konsolidovana uctovna zavierka — za skupinu uctovnych jednotiek.

- Clenenie z hladiska adresatov, ktorym je uétovna zavierka uréena:

©)

o

externa uctovna zavierka — zdroj informacii pre externych pouzivatelov,
interna uctovna zavierka — zostavuje sa podla poZiadaviek manazérov pre

ich vlastné potreby riadenia.

Podfa ustanovenia § 17 ods. 2 zdkona NR SR €. 431/2002 Z. z. o uctovnictve

musi uétovna zavierka obsahovat’ minimalne:

obchodné meno alebo nazov uctovnej jednotky,
identifikacné Cislo, ak je u¢tovnej jednotke pridelené,
den, ku ktorému sa zostavuje uctovna zavierka,

den zostavenia uctovnej zavierky,
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- obdobie, za ktoré sa uctovna zavierka zostavuje,

- podpisovy zaznam Statutarneho organu alebo ¢lena Statutarneho organu
uctovnej jednotky,

- podpisovy zaznam fyzickej osoby zodpovednej za zostavenie uctovnej

zavierky a osoby zodpovednej za vedenie uctovnictva.

Ugtovna zavierka § 17 ods. 3 zakona NR SR &. 431/2002 Z. z. o Gdtovnictve
obsahuje tieto sucasti:

- suvaha,

- vykaz ziskov a strat,

- poznamky.

PodrobnejSiemu rozboru sucasti uctovnej zavierky v sustave podvojného

uctovnictva sa budeme venovat v nasledujucich Castiach.

Ugtovna zavierka v sustave jednoduchého Uétovnictva podla § 17 ods. 4
zakona NR SR €. 431/2002 Z. z. o uctovnictve obsahuje tieto sucasti:
- vykaz o prijmoch avydavkoch - rekapituluje prijmy a vydavky
v aktualnom uctovnom obdobi a ich rozdiel sa musi rovnat Ciastkovému
zakladu dane uvedenom v danovom priznani,
- vykaz o majetku a zavazkoch — obsahuje udaje o majetku podnikatefla,

obeznom majetku, pohladavkach a na druhej strane zavazkoch.

V suvahe, vykaze ziskov a strat, vykaze o prijmoch a vydavkoch a vykaze
o majetku a zavazkoch sa udaje uvadzaju za dve uctovné obdobia nasledujuce
bezprostredne po sebe, to znamena za bezné a bezprostredne predchadzajuce
uctovné obdobie.
Povinnostou uctovnej jednotky je uviest v uctovnej zavierke informacie podla
stavu ku dnu, ku ktorému sa uctovna zavierka zostavuje. Tieto informacie musia byt
- zrozumitelné — Udaje uvedené v UcCtovnej zavierke musia byt vykazané,
zostavené a zverejnené spdsobom, ktory umozni pouzivatelovi urobit’ si
kompletnu predstavu o majetkovej, déchodkovej a finanénej situacii danej

uctovnej jednotky.
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- porovnatelné - Uudaje uvedené v uctovnej zavierke musia byt
porovnatefné s predchadzajucimi uctovnymi obdobiami alebo s inymi
uctovnymi jednotkami,

- spolahlivé — udaje uvedené v uctovnej zavierke musia podavat verny
a pravdivy obraz. Udaje musia byt Uplné a véasné.

Informacie z uctovnej zavierky by mali byt pre pouzivatela uzitocné a z toho
dovodu sa posudzuju z hladiska ich vyznamnosti. Za vyznamnu informaciu
povazujeme taku informaciu, ktorej neuvedenie alebo chybné uvedenie vedie
k chybnému rozhodnutiu pouzivatela.

Zakladnym predpokladom pre zostavenie uctovnej zavierky je uctovnictvo,
ktoré je vedené spravne, uplne, preukazatefne, zrozumitelne a spésobom
zarucujucim trvalost’ uctovnych zaznamov.

Podklady ktoré su potrebné k zostaveniu uctovnej zavierky:

o zakladné dokumenty spolo¢nosti (zakladacie listiny, stanovy, spoloCenska

zmluva, vypis z obchodného registra),

o hlavna kniha za celé u¢tovné obdobie (v8etky uctovné zapisy),

o evidencia majetku,

o vysledky inventarizacie,

o interné uétovné smernice.

2211 Suvaha

Suvahu v Slovenskej republike méZzeme pokladat za zakladny a zaroven
najdolezitejSi vykaz uctovnej zavierky. Je to vykaz, ktory nas informuje o finan¢nej
situacii uctovnej jednotky k urCitému cCasovému okamihu. lde o prehlad majetku
a zdrojov jeho financovania. Suvahu mézeme oznacit aj ako staticky vykaz a to
z toho dbévodu, pretoZze poskytuje informacie k ur€itému ¢asovému okamihu. Suvaha
sa sklada z poloZiek aktiv a pasiv priCom strana aktiv sa musi rovnat strane pasiv.
Suvahu mbézeme nazvat pojmom bilancia, a to z toho dévodu ze kons$trukcia vykazu
je zaloZena na bilanénom principe (aktiva = pasivam). Majetok sa zachytava na

strane aktiv a zdroje financovania na strane pasiv. Polozky na strane aktiv su
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zoradené podla Iikvidity3 od najmenej likvidného majetku a na strane pasiv podla
vlastnictva. PoloZzky na strane pasiv delime na vlastné a cudzie zdroje krytia majetku.
Suvahové polozky su oznacCované velkymi pismenami (suhrnné polozky),
rimskymi a arabskymi Cislicami.
V praxi sa pouzivaju dve zakladné formy suvahy:
1. Horizontalna (uCtovna) — vychadza z rovnice aktiva = pasivam (Schéma 2.1)
2. Vertikalna (financna) — vychadza z modifikovanej bilancnej rovnice aktiva — dlhy =
vlastnému kapitalu, ma formu vertikalnej tabulky. Vyhodna pri vycisfovani Cistych
likvidnych prostriedkov. K nevyhodam tejto formy suvahy patri to, Zze sa v nej

neuvadza celkova suma majetku a celkova suma zdrojov jeho krytia (Tabulka 2.2).

Schéma 2.1 Horizontalna forma suvahy

Strana AKTIV Suvahak ... Strana PASIV
Neobezny majetok: Vlastné imanie:
Dlhodoby nehmotny majetok Zakladné imanie
Dlhodoby hmotny majetok Kapitalové fondy
Dlhodoby finanény majetok Fondy zo zisku
Obezny majetok: Vysledok hospodarenia minulych rokov
Zasoby Vysledok hospodarenia za u¢tovné obdobie po zdaneni
Dlhodobé pohladavky Zavazky:
Kratkodobé pohladavky Rezervy
Finanéné ucty Dlhodobé zavazky
Ef;ffc‘)’j orsg;'se”'e (dlhodobe, Kratkodobé zavazky
Kratkodobé finanéné vypomoci
Bankové uvery
Casové rozlisenie (dlhodobé, kratkodobé)

Spolu majetok = Spolu Vlastné imanie a zavazky
Zdroj: Vlastné spracovanie

Tabul'ka 2.2 Vertikalna forma stuvahy

PoloZka Suma
A. |Neobezny majetok = DIhodoby majetok 6 670,00 €
B. [Obezny majetok = kratkodoby majetok 3 690,00 €
C. |Kratkodobé zavazky 2 470,00 €
D. [Cisty pracovny kapital (B-C) 1 220,00 €
E. |DIhodobé zavazky 2 000,00 €
F. [Cisty majetok = A+D-E 5 890,00 €
G [Vlastné imanie = A+B-C-E = Cisty majetok 5 890,00 €

Zdroj: Vlastné spracovanie (Cisla uvedené v tabulke su vymyslené)

® Likvidita — schopnost premeny majetku na pefiazné prostriedky
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Vo vykaze horizontalnej suvahy sa stretavame na strane aktiv s pojmami brutto,
korekcia a netto, ktoré vykazujeme iba v beZnom uc¢tovnom obdobi.
Brutto — hodnota ocenenia majetku v uctovnictve v €ase jeho obstarania.
Korekcia — suma opravok a opravnych poloziek, ku dnu, ku ktorému sa zostavuje
uctovna zavierka.
Netto — suma brutto zniZena o korekciu. Stav majetku v netto hodnote vykazujeme aj
za bezprostredne predchadzajuce uctovné obdobie. Ukazka  suvahy
v zjednodusenom rozsahu v Tabulke 2.3 a Tabulke 2.4.

Polozka Hospodarsky vysledok bezného uctovného obdobia sa v suvahe
vykazuje ako jedna polozka. Z tejto poloZzky nie je zrejmé, ako vznikol vysledok
hospodarenia a ztohto dévodu je potrebné pre vysvetlenie tvorby vysledku
hospodarenia za vymedzené uctovné obdobie zostavit vykaz ziskov a strat, ku

ktorému sa dostaneme v nasledujucej podkapitole venovanej Vykazu ziskov a strat.

Taburlka 2.3 Vzor suvahy zostavenej v zjednodusenom rozsahu strana aktiv

Bezprostredne
predchadzajice
uctovné
obdobie

AKTIVA Bezné tétovné obdobie

Brutto | Korekcia | Netto Netto

A Neobezny majetok

|. DIhodoby nehmotny majetok

Il. DIhodoby hmotny majetok

Ill. DIhodoby finanény majetok

B Obezny majetok

|. Zasoby
Il. DIhodobé pohladavky
Ill. Kratkodobé pohladavky

IV. Finanéné uéty

C | asové rozligenie
Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade tladiva SUVAHA
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Tabul'ka 2.4 VVzor suvahy zostavenej v ziednoduSsenom rozsahu strana pasiv

Bezné Bezprostredne

PASIVA GEtovné predchadzajice

. uctovné
obdobie obdobie

Vlastné imanie

|. Zakladné imanie

Il. Kapitalové fondy

Ill. Fondy zo zisku

IV. Hospodarsky vysledok minulych rokov

V. Vysledok hospodarenia za u¢tovné obdobie po zdaneni (+-)

Zavazky

|. Rezervy

Il. DIhodobé zavazky

I1l. Kratkodobé zavazky

IV. Kratkodobé finanéné vypomoci

V. Bankové lvery

C | &asové rozlisenie
Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade tladiva SUVAHA

221.2 Vykaz ziskov a strat

Vykaz ziskov a strat je dalSim vykazom uctovnej zavierky a mdézeme ho
povazovat za druhy najdélezitejSi v ramci uctovnej zavierky. V tomto vykaze sa
vykazuju naklady, vynosy a vysledok hospodarenia za bezné ucltovné obdobie
a za bezprostredne predchadzajuce uctovné obdobie. Vykaz ziskov a strat na rozdiel
od suvahy podava dynamicky obraz o hospodareni uctovnej jednotky. Poskytuje
prehlad o vynosnosti uctovnej jednotky k ur€itému dnu.

Naklady a vynosy su roz€lenené tak, aby bolo jednoduché vycislit' vysledok
hospodarenia za dané uctovné obdobie v ¢leneni na hospodarsku, finanénu
a mimoriadnu c&innost. Vysledok hospodarenia z hospodarskej a finan¢nej €innosti
tvoria dohromady vysledok hospodarenia z beznej €innosti.

Hospodarska Cinnost’ je taka Cinnost, ktora sa vztahuje k predmetu podnikania
uctovnej jednotky, pripadne cinnost, ktora uzko suvisi s hospodarskou c€innostou.
Financna cinnost je Cinnost, ktora je spojena s finanénymi operaciami ucétovnej
jednotky. Mimoriadna €innost’ je taka Cinnost, ktord nema suvis ani s hospodarskou
ani s finanénou Cinnostou, a nepredpoklada sa, Zze sa bude opakovat pravidelne

alebo CastejSie.
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Z vykazu ziskov a strat mézeme lahko zistit' ako u¢tovna jednotka hospodarila
ato porovnanim dosiahnutych vynosov s vynalozenymi nakladmi. V pripade, ze
uctovna jednotka dosiahne zisk mézeme hovorit 0 uspeSnom hospodareni a naopak,
ak Uétovna jednotka dosiahne stratu hovorime o netuspesnom hospodareni. U&tovna
jednotka dosiahne zisk v pripade, ak vynosy prevySuju naklady, naopak stratu
dosiahne v pripade, Ze vynalozené naklady prevysSuju vynosy.

ZloZkami vykazu ziskov a strat su vynosy a naklady. Vynosom sa rozumie
,Zvysenie ekonomickych uzitkov uctovnej jednotky v uctovnom obdobi, ktoré sa da

w4

spolahlivo ocenit®. Vynosy su v podstate periazne vyjadrené realizované vykony.

Nakladom sa rozumie ,zniZenie ekonomickych uzitkov uctovnej jednotky v u¢tovnom

obdobi, ktoré sa da spolahlivo ocenit.“®

V praxi sa stretavame s dvoma zakladnymi formami vykazu ziskov a strat:

1. Horizontalna (ucCtovna) forma (Schéma 2.2) — ma tvar bilancie, dvojstranne;j
tabulky, v ktorej vykazujeme na jednej strane naklady a na druhej strane vynosy.
Vysledok hospodarenia sa uvadza ako vyrovnavajuca polozka. To znamena, Ze
uctovny zisk sa uvedie pod naklady a uctovna strata pod vynosy.

2. Vertikalna forma (forma odpoétu) (Schéma 2.3) — stipcové, stuphovité
usporiadanie polozZiek, zaCinajuce poloZkami vynosov, od ktorych sa postupne
odpocitavaju polozky nakladov. Vychadza z matematickej rovnice: vynosy —
naklady = uctovny zisk (uctovna strata). Vynosy a naklady sa ¢lenia z hladiska
Cinnosti uctovnej jednotky, s ktorou su spojené. Vynosy a naklady spojené
s hospodarskou a finan¢nou c¢innostou, ktoré spolu tvoria beznu c&innost
a mimoriadnou &innostou. Clenenie nakladov a vynosov nadvdzuje na u&tové
triedy 5 a 6 podla ramcovej uctovej osnovy pre podnikatelov. Nevyhodou takéhoto
usporiadania vysledkovych poloZiek je, Ze sa vo vykaze ziskov a strat neuvadza
celkova suma nakladov a vynosov.

Vertikalna forma vykazu ziskov a strat ma svoju vertikalnu a horizontalnu

Struktaru. Vertikalnu Struktaru vykazu tvoria jednotlivé vysledkové polozky. Rozumie

# Zakon &. 431/2002 Z. z. o uétovnictve, § 2 ods. 4 pism. c).
® Zakon &. 431/2002 Z. z. o uétovnictve, § 2 ods. 4 pism. e).
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sa nou poradie vykazovania poloziek vo vykaze. Horizontalnu Strukturu tvoria

jednotlivé stipce vykazu.

Schéma 2.2 Horizontalna forma vykazu ziskov a strat

Naklady Vykaz ziskov a strat za uétovné obdobie .... Vynosy
Ugtova trieda5 suma Ugtova trieda 6 suma
Spolu naklady suma Spolu vynosy suma
Ugtovny zisk suma (Ugtovna strata) suma
Spolu Suma = Spolu suma

Zdroj: Vlastné spracovanie

Schéma 2.3 Vertikalna forma vykazu ziskov a strat

Vynosy z hospodarskej €innosti

- Naklady na hospodarsku ¢innost

Vysledok hospodarenia z hospodarskej innosti pred zdanenim
Vynosy z financnej €innosti

- Naklady na finanénu ginnost’

Vysledok hospodarenia z finan&nej ¢innosti pred zdanenim

Vysledok hospodarenia zbeznej cinnosti pred zdanenim (vysledok
hospodarenia z hospodarskej cinnosti pred zdanenim + vysledok hospodarenia
z finan¢nej €innosti pred zdanenim)

- dan z prijmov z beznej ¢innosti (splatna, odloZzena)

Vysledok hospodarenia z beznej ¢innosti po zdaneni
Vynosy z mimoriadnej ¢innosti

- Naklady na mimoriadnu &innost’

Vysledok hospodarenia z mimoriadnej ¢innosti pred zdanenim

- dan z prijmov z mimoriadnej ¢innosti (splatna, odlozena)

Vysledok hospodarenia z mimoriadnej ¢innosti po zdaneni

Vysledok hospodarenia za uétovné obdobie pred zdanenim

(vysledok hospodarenia z beznej €innosti pred zdanenim + vysledok hospodarenia
z mimoriadnej ¢innosti pred zdanenim)

Vysledok hospodarenia za uétovné obdobie po zdaneni

(vysledok hospodarenia z beznej Cinnosti po zdaneni + vysledok hospodarenia

z mimoriadnej ¢innosti po zdaneni)

Zdroj: Vlastné spracovanie
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Pre potreby finan¢nej analyzy sa mézeme stretnut s réznymi modifikaciami
vyjadrenia zisku:
EBITDA (Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and Amortisation Charges)
takzvany zisk pred odpocitanim odpisov, urokov a dani.
EBIT (Earnings before Interest and Taxes) zisk pred urokmi a zdanenim. Klu¢ovym
ukazovatelom pri merani vykonnosti podniku pomocou rentability aktiv ROA.
EBT (Earnings before Taxes) je zisk pred zdanenim,takzvany hruby zisk.
EAT (Earnings after Taxes) Cisty zisk. Vysledok hospodarenia za u¢tovné obdobie po

zdaneni. Vynosnost vlozeného vlastného kapitalu je merana ukazovatefom ROE.

2213 Poznamky

Obsahuju informacie, ktoré dopifiaju a vysvetluji informacie uvedené
v slivahe a vo vykaze ziskov a strat. V poznamkach su uvedené informacie, ktoré sa
tykaju pouzitych uctovnych metdd a zasad, napr. spésoby ocefiovania, odpisovania,
popripade dalSie informacie, ktoré uctovna jednotka nevykazuje v sucastiach
uctovnej zavierky, ale vyznamnym spdsobom ovplyvriuju pohfad na finanénu situaciu
uctovnej jednotky. Poznamky mézu obsahovat aj dalSie vykazy a udaje, ktoré ich
dopinaju. Prikladom tychto vykazov méze byt prehPad zmien vlastného imania
a prehlad penaznych tokov.

V poznamkach sa udaje uvadzaju za bezné ucCtovné obdobie aza
bezprostredne predchadzajuce uctovné obdobie. Poznamky ako sucast uctovnej
zavierky obsahuju informacie:

- 0 uctovnej jednotke,
- 0 Clenoch &tatutarnych organov, dozornych organov a inych organov uctovnej
jednotky,
- potrebné pre identifikaciu konsolidovanej uctovnej zavierky,
- 0 pouzitych uctovnych zasadach a uctovnych metddach,
- 0 Udajoch vykazanych na strane aktiv suvahy,
- 0 Udajoch vykazanych na strane pasiv suvahy,
- 0 vynosoch, nakladoch, daniach z prijmov,
- 0 udajoch na podsuvahovych uctoch, inych aktivach a inych pasivach,
- 0 spriaznenych osobach,
18



- o skutoCnostiach, ktoré nastali medzi driom, ku ktorému sa zostavuje uctovna
zavierka a dfiom jej zostavenia,
- 0 prehlade zmien vilastného imania,

- 0 prehlade penaznych tokov.

Prehlad zmien vlastného imania

Patri medzi délezity zdroj informacii pre sucasnych ako aj potencialnych
investorov a majitelov podniku. Skupina pouzivatefov ma predovSetkym zaujem
o informacie, ktoré spdsobili zmeny v Strukture vlastného imania poCas bezného
ustovného obdobia. Ugtovné jednotky su povinné takéto skutoénosti prezentovat
v prehlade zmien vlastného imania. V prehlade zmien vlastného imania je uvedeny
stav vlastného imania na konci bezprostredne predchadzajuceho uctovného obdobia,
zvySenia alebo zniZenia poCas bezného uctovného obdobia a stav na konci bezného
uctovného obdobia. Zdrojom informacii pre zostavenie prehfadu zmien vilastného

imania je suvaha.

Prehlad penaznych tokov

Prehlad penaznych tokov povinne zostavuju ucétovné jednotky, ktoré maju
povinnost overenia uctovnej zavierky auditorom. Podfa slovenskej pravnej upravy je
prehfad penaznych tokov jednou Ccastou poznamok. Podla medzinarodnych
uctovnych Standardov vykaz penaznych tokov tvori samostatnu sucCast uctovnej
zavierky.

Prehlad penaznych tokov poskytuje informacie o prijmoch penaznych
prostriedkov a o prirastkoch penaznych ekvivalentov ako aj o vydavkoch penaznych
prostriedkov a ubytkoch pernaznych ekvivalentov, ktoré vznikli uctovnej jednotke
poCas uctovného obdobia. Objasfiuje zmenu stavu penaznych prostriedkov
a penaznych ekvivalentov na konci uétovného obdobia oproti stavu na zaciatku
uctovného obdobia. Informuje o tom, akym spésobom ucétovna jednotka hospodarila
s penaznymi prostriedkami a penaznymi ekvivalentmi pofas bezného uctovného
obdobia. Prehlad penaznych tokov poskytuje uzivatefom informacie o:

- schopnosti podniku ziskavat pefiazné prostriedky,
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- désledkoch vplyvu penaznych tokov na finanénu situaciu, najma likviditu
podniku,

- schopnosti splacat zavazky a vyplacat dividendy a iné podiely na zisku,

- schopnosti podniku financovat investicie internymi zdrojmi financovania,

- rozdieloch medzi vysledkom hospodarenia a vySkou penaznych prostriedkov,

- prijmoch a vydavkoch podla jednotlivych €innosti a vztahoch medzi nimi.

Prehlad penaznych tokov mézeme rozdelit na tri samostatné Casti (Cinnosti) —
prevadzkovu, investi€nu a finanénu c&innost. Prevadzkova c¢innost’ je spojena
s predmetom podnikania. Napr. prijmy z predaja tovarov a sluZieb, prijmy z averov
poskytnutych na prevadzkovua Ccinnost, vydavky na zamestnancov. Investiéna
¢innost’ je zamerana na obstaranie dlhodobého hmotného, nehmotného
a finan€ného majetku. Napr. prijmy z predaja dlhodobého nehmotného, hmotného
majetku a vydavky vynalozené na obstaranie tohto majetku. Finanéna €innost’ je
Cinnost, ktora spésobuje zmeny v hodnote a Strukture vlastného imania a zmeny
dlhodobych alebo kratkodobych zavazkov, ktoré nesuvisia s prevadzkovou ani
investicnou Cinnostou.

Prehlad penaznych tokov mbéZeme zostavit pomocou:

- priamej alebo

- nepriamej metody.

V priamej metdde sa vykazuju hlavné skupiny hrubych prijmov a vydavkov
z prislusnej €innosti. V hospodarskej ¢innosti ma priama metdéda dve varianty. Méze
sa uplatnit’ ako:

- Cista priama metdda — udaje sa ziskavaju z uctovnych pripadov, ktoré sa
priamo tykaju pohybu penaznych prostriedkov. Zabezpecia sa ddslednou
analytickou evidenciou,

- modifikovana priama metéda — udaje sa ziskavaju tak, Ze naklady
a vynosy tykajuce sa hospodarskej Cinnosti sa upravuju o zmenu stavu

suvahovych poloziek, ktoré k nim vecne patria.

Nepriama metdéda spociva v tom, Ze vysledok hospodarenia z beznej Cinnosti

pred zdanenim dafou z prijmou sa upravuje o vplyv nepenaznych poloZiek (odpisy
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dlhodobého majetku, rezervy, opravné polozky), o vplyv zmien stavu zasob,
pohladavok a zavazkov z hospodarskej Cinnosti a vSetkych ostatnych poloziek,
ktorych pefiazné toky su penaznymi tokmi zinvestiCnej a financnej Cinnosti.
O pouzitej metdde vykazovania penaznych tokov z hospodarskej cinnosti musi

uctovna jednotka informovat’ pouzivatela informacii v poznamkach.

2.21.4 Vzajomna previazanost’ uétovnych vykazov ucétovnej zavierky

Suvaha spolu s vykazom ziskov a strat a prehfadom penaznych tokov tvoria
takzvany trojbilanény systém (Schéma 2.4). Osou trojbilanéného systému je suvaha.
V priebehu vyrobného procesu dochadza k neustalym pohybom majetku a zdrojov
krytia majetku, ktoré sa dotykaju poloziek aktiv a pasiv, a zaroven zmien stavov
penaznych prostriedkov a zisku, ktoré su zaznamenané v suvahe. Vykaz ziskov
a strat vysvetfuje proces tvorby zisku ako prirastku vlastného kapitalu tvoriaceho
suCast pasiv vsuvahe. Prehlad penaznych tokov poskytuje vysvetlenie zmien

pefiaznych prostriedkov tvoriacich su€ast aktiv v suvahe.

Schéma 2.4 Previazanost uctovnych vykazov uctovnej zavierky

prehlad penaznych tokov suvaha vykaz ziskov a strat
ocCiatocny
gtav Y vlastny kapital
hotovosti
prijmy Majetok
naklady
cudzie zdroje Vynosy
Vydaje
konec¢ny
stav
hotovosti |&—— | Hotovost
zisk zisk

Zdroj: RUCKOVA, Petra, Financni analyza metody, ukazatele, vyuZiti v praxi 2010
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2.2.2 Porovnanie uétovnej zavierky podra (CAR)® a (SAR)’

Napriek tomu, e uétovné zakony v Slovenskej a Ceskej republike vychadzaju
20 spolo¢ného pravneho zakladu, postupom ¢asu medzi nimi vznikali malé rozdiely.
Ustovna zavierka podla &eskej pravnej Upravy tvori nedelitelny celok, ktorého
sucastou je:

- rozvaha (bilancia),

- vykaz zisku a ztrat,

- pfiloha.

Medzi stvahou Slovenskej republiky arozvahou Ceskej republike existuje
mensi rozdiel. V Slovenskej republike sa poloZzka Pohfadavky za upisané vlastné
imanie od roku 2009 nevykazuje na strane aktiv ale na strane pasiv s minusovym
znamienkom. Ostatné suvahové polozky su zhodné.

Vykaz ziskov a strat na Slovensku je zhodny s Vykazom zisku a ztrat v Ceske;
republike.

Poslednou suéastou Ceskej Udtovnej zavierky je pfiloha. V Slovenskej
republike su to poznamky. Prilohy a poznamky su viac menej totozné.

Viac menej je mozné skonstatovat Ze existuje malo rozdielov, a ak nejaké

existuju su takmer zanedbatelné.

2.2.3 Uétovna zavierka podra Medzinarodnych $tandardov finanéného
vykazovania (IAS/IFRS)

Ciefom uctovnej zavierky je poskytovanie informacii o finanénej pozicii,
finan€nej vykonnosti a penaznych tokoch uctovnej jednotky Sirokému spektru
uzivatefov, ktorym tieto informacie pomo6zu pri ekonomickych rozhodnutiach.

Uplnd u&tovna zavierka podla medzinarodnych $tandardov finanéného
vykazovania je zloZena z:

- vykazu o finan¢nej situacii (suvaha, v ktorej su uvedené informacie o finan¢nej

pozicii podniku),

® Czech accounting regulations — Ceské &tovné predpisy
7 Slovak accounting regulations — Slovenské uctovné predpisy
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vykazu o uplnom vysledku (vykaz ziskov a strat, v ktorom su uvedené
informacie o vykonnosti podniku),

vykazu zmien vlastného imania (zachytava vSetky zmeny vlastného kapitalu),
vykazu penaznych tokov (poskytuje podklad pre zhodnotenie schopnosti
uctovnej jednotky generovat peniaze a pefiazné ekvivalenty),

poznamok (obsahuje vyznamné ucCtovné pravidla a ostatné vysvetlujuce

poznamky).

Zakon NR SR ¢&. 431/2002 Z. z. o uctovnictve §17a stanovuje povinnost,

respektive moznost zostavit uctovnu zavierku podla medzinarodnych Standardov

finanéného vykazovania. Povinne musia uctovnu zavierku zostavit’

banka, pobocCka zahrani¢nej banky, Exportno — importna banka Slovenskej
republiky,

spravcovska spolo¢nost a pobocCka spravcovskej spolocnosti,

poistoviha okrem zdravotnej poistovne, pobocCka zahraniénej poistovne,
zaistoviia, poboCka zahraniCnej =zaistovne, Slovenska kancelaria
poistovatelov,

déchodkova spravcovska spolocnost, doplnkova déchodkova spolo¢nost,
Burza cennych papierov.

Povinnost zostavit uctovnu zavierku podla medzinarodnych Standardov

finanéného vykazovania maju spoloc¢nosti, ktoré splnia za dve po sebe iduce uctovné

obdobia aspon dve z nasledujucich podmienok:

celkova suma majetku presiahne 165 969 594,40 €,
Cisty obrat presiahne 165 969 694,40 €,
priemerny prepocitany poCet zamestnancov v jednotlivom uctovnom obdobi

presiahne pocet 2 000.
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3 Finanéna analyza

Pre uspech podniku je velmi délezité zaoberat sa nielen svojou sucasnou, ale
aj minulou a buducou situaciou. Jednym z nastrojov ktoré umoziuju doékladné
poznanie situacie podniku je finanéna analyza. Vo vSeobecnosti si pod pojmom
financna analyza mézeme predstavit’ rozbor akejkofvek ekonomickej Cinnosti, v ktorej
hlavnu ulohu hra &as a finan¢né prostriedky.

Finan¢na analyza vyuziva predovSetkym informacie z finanéného uctovnictva.
Méze pouzit' niektoré Statistické, alebo iné potrebné informacie ziskané z réznych
zdrojov. Jedna sa o informacie o minulosti a suasnosti, na zaklade ktorych sa
snazime predpovedat buduci vyvoj. Finanéna analyza tieto informacie porovnava,
spracuva, hodnoti a interpretuje. Na zaklade existujucich informacii dokaze zhodnotit
stav podniku.

,Cielom finan¢nej analyzy je rozpoznat, ¢o je pre podnik dobré a €o zlé, o by
mu mohlo v buducnosti spdsobit problémy a naopak, stanovit' jeho silné stranky,
o ktoré sa v buducnosti mdze opriet pri svojej Cinnosti. Rozpoznavanim tychto
skutoCnosti, t. j. spravnou ekonomickou interpretaciou ukazovatefov, ktoré su
vysledkom finanénej analyzy, pozname financné zdravie podniku.“®

Existuju dva druhy finanénej analyzy ato externa finanéna analyza, ktora
vychadza z udajov, ktoré su verejne dostupné a interna financ¢na analyza, ktora ma
k dispozicii vSetky udaje z informacného systému spolocnosti.

V praci sa budeme zaoberat externou financ¢nou analyzou nakolko mame
pristup iba k verejnym informaciam z uctovnej zavierky spolo¢nosti.

Zakladnym zdrojom informacii pre finanénu analyzu su ucétovné vykazy
vychadzajuce z uctovnej zavierky. V ucCtovnych vykazoch su zachytené vSetky
dolezité udaje o skutoCnostiach a javoch, ktoré nastali v minulosti a v su€asnosti su
nezvratné. Pre financnu analyzu su délezité informacie najma zo suvahy, ktora
informuje o finanénej situacii podniku a z vykazu ziskov a strat, ktory zobrazuje
naklady, vynosy a vysledok hospodarenia. Dalej su déleZité aj doplfiujice informéacie

z prehladu pefiaznych tokov a prehladu zmien vlastného imania.

8 SLOSAROVA, Anna., a kolektiv 2006. Analyza Uctovnej zavierky. 1. vydanie. Bratislava: Edicia
ekonomia, 2006. 478 s. ISBN 80-8078-070-6, s.277
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Ukazovatele finan€nej analyzy sa viazu k réznym zakladnym ciefom podniku.
Zakladnym ciefom kazdého podniku je dosahovanie zisku, zabezpecCenie financnej

stability a likvidity podniku, efektivne vykonavanie podnikatelskej ¢innosti.

Medzi zakladné metddy financnej analyzy patria:

1. analyza absolutnych ukazovatelov (stavovych aj tokovych) — méze ist
o horizontalnu alebo vertikalnu analyzu. Horizontalna analyza (sleduje zmeny
jednotlivych poloziek po riadkoch) je zaloZzena na porovnavani udajov za dve
uctovné obdobia a sleduje zmeny v tychto obdobiach v percentualnom alebo
absolutnom vyjadreni. Vertikalna analyza (percentny rozbor) sluzZi na posudenie
jednotlivych zloziek majetku a kapitalu vo vztahu k celkovym aktivam.

2. analyza rozdielovych ukazovatelov - vypoclita sa ako rozdiel dvoch
absolutnych ukazovatelov. K najCastejSie pouzivanym patri ukazovatel Cistého
pracovného kapitalu, Cistych pohotovych prostriedkov alebo Cistych penaznych
prostriedkov.

3. analyza pomerovych ukazovatelov — vpraxi je tato metdéda najCastejSie
vyuzivana. Umoznuje ziskat rychly prehlad o rentabilite, aktivite, zadlzenosti
a finan¢nej Strukture, likvidite a o cash flow.

4. analyza sustav ukazovatelov - vychadza zrbéznych kombinacii medzi
pomerovymi ukazovatefmi. Zahfia pyramidové rozklady, matematicko-Statisticke

metddy a kombinacie tychto metod.

Informacie tykajuce sa finanéného stavu podniku su predmetom zaujmu
réznych subjektov prichadzajucich do kontaktu s danym podnikom. PredovSetkym:

- investori, a to su€asni, ktori sa chcu predovSetkym uistit, Zze svoje penazné
prostriedky spravne investovali, ale aj buduci, ktori sa rozhoduju, €i je vhodné
do podniku investovat),

- manazéri, ktori dalej vyuzivaju informacie predovSetkym pre dlhodobé
a kratkodobé finan¢né riadenie podniku,

- obchodni partneri (odberatelia, dodavatelia), ktorych zaujima platobna

schopnost podniku, ato dodavatelia z dévodu schopnosti hradit faktury
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a odberatelia z dévodu odrazenia finanénych tazkosti na kvalite, kvantite
a dochvilnosti dodavok,

- zamestnanci, pre ktorych je délezita najma istota zamestnania,

- banky, ktoré zaujima likvidita a solventnost’ podniku,

- konkurencia,

- Stat a jeho organy.

3.1 Analyza absolutnych ukazovatelov

Informacie ziskané zo suvahy a vykazu ziskov a strat obsahuju vela dolezitych
informacii a to hlavne o zdrojoch financovania a o majetkovej Ci financnej situacii
podniku. Analyza absolutnych ukazovatefov sa prevadza pomocou metody
stavovych ukazovatelov ato najma horizontalnou a vertikalnou analyzou suvahy
a vykazu ziskov a strat.

Detailnému komentaru dosiahnutych vysledkov analyzy absolutnych
ukazovatelov sa budeme venovat v podkapitole 4.2 Vyhodnotenie vysledkov

analyzy absolutnych ukazovatelov.

Horizontalna analyza
Horizontalna analyza sa zaobera takzvanou analyzou po riadkoch, ktora

spociva v porovnavani udajov za minimalne dve, pripadne viac po sebe iducich
obdobi. Zo zmien v poloZzkach suvahy, vykazu ziskov a strat, prehfadu penaznych
tokov a prehladu zmien vlastného imania v Casovej postupnosti mézeme odvodit’ aj
pravdepodobny buduci vyvoj prislusnych ukazovatelov. Pri predpoklade buduceho
vyvoja je potrebné postupovat velmi opatrne a uvazovat aj s moznymi zmenami
okolitého prostredia podniku, ako aj so zmenami v spravani podniku.

Pre zabezpelenie dostatoCnej vypovedacej schopnosti ukazovatelov
horizontalnej analyzy je potrebné:

- mat kdispozicii dostato¢ne dlhy Casovy rad udajov (minimalne za dve

uctovné obdobia),
- zabezpelit porovnatelnost udajov v asovom rade v konkrétnom

analyzovanom podniku,
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- wylucit z udajov nahodné vplyvy, ktoré pdsobili na vyvoj prislusnej polozky
vykazu,
- pri odhadoch buduceho vyvoja zahrnut do analyzy predpokladané

objektivne zmeny ako napr. inflaciu, regulaciu cien atd.

Pri horizontalnej analyze absolutnych ukazovatelov sa sleduju:

a) zmeny absolitnych hodnét (A) — vydisluji sa absolitne odchylky ako
rozdiel udajov bezZného a bezprostredne predchadzajuceho uctovného
obdobia A=U;, —U;_4 (3.1)

U — prislusny ukazovatel zo suvahy, t — bezné uctovné obdobie, t-1 — bezprostredne predchadzajiuce

uctovné obdobie
b) percentualne zmeny (%A) — vyéisiuju sa percentualne zmeny jednotlivych
poloZiek ako pomer absolutnej zmeny k absolutnemu udaju bezprostredne

predchadzajuceho uctovného obdobia a podiel sa nasobi 100.

%A= UA

x 100 (3.2)

t—1
A - absolutna zmena, U — prislusny ukazovatel zo stivahy, t-1 — bezprostredne predchadzajice

uctovné obdobie

Vertikalna analyza

Vertikalna analyza spoCiva vo vyjadreni jednotlivych poloziek vykazov
uctovnej zavierky ako percentualneho podielu na jednej spolocnej zakladni, ktora
tvori 100 %. Vysledkom vertikalnej analyzy je percentualna Struktura majetku
a zdrojov majetku, preto sa tato metdéda nazyva pojmom Strukturalna analyza.

Ako rozvrhova zakladria pre analyzu informacii zo suvahy sa voli celkova
suma majetku alebo zdrojov majetku, pre analyzu informacii z vykazu ziskov a strat
sa voli celkova suma vynosov.

Metdda vertikalnej analyzy sa pouziva pri porovnavani udajov vykazov
uctovnej zavierky v dlhSom €asovom obdobi. Vertikalna analyza sa pouziva aj pri
porovnavani podniku s inymi podnikmi, pripadne v ramci vnutropodnikovych utvarov.
Nevyhodou vertikalnej analyzy je zmena absolutnej zakladne pri vypocte
percentualnych podielov v jednotlivych rokoch a fakt, Ze pri ekonomickej interpretacii

vyCislenych ukazovatefov sa konStatuje ich narast alebo pokles, pricom sa
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nepoukazuje na priCiny narastu alebo poklesu. Vertikalna analyza sa aj napriek
svojim nedostatkom v praxi €asto pouziva ako prvy krok pri analyze ukazovatelov
finanCnej situacie uctovnej jednotky ato ztoho dbévodu, ze podava zakladné
orientatné informacie o uctovnej jednotke, na ktoru nasledne nadvazuju dalSie
metody financnej analyzy.

Pri vypocte sa postupuje podla vzorca:
- Struktura majetku (%M): %M = % x 100 (3.3)
M — celkova suma majetku, m; — jednotliva polozka majetku.
- Struktura zdrojov majetku (%ZM): %ZM = Zp_zt; %X 100 (3.4)

ZM — celkova suma zdrojov majetku, p;— jednotliva poloZka zdrojov majetku.

3.2 Analyza pomerovych ukazovatelov

Pomerové ukazovatele su v praxi najcastejSie pouzivanou metddou financnej
analyzy podniku. Poskytuju rychly obraz o finan¢nej situacie podniku.

.,Pomerove ukazovatele upozornia analytika na oblasti, kde vznikaju vyznamné
rozdiely (odchylky), ale dolezitejSia je ich interpretacia a hfadanie dalSich suvislosti,
hibSia analyza. Nevysvetluju detailne analyzované javy, preto ich vypoltom sa
analyza nemoze ukongit."*®

Pomerové ukazovatele charakterizuju vzajomny vztah medzi dvoma alebo
viacerymi absolutnymi ukazovatelmi pomocou ich pomeru v Citateli a menovateli
zlomku. Medzi ukazovatelmi, ktoré sa davaju do pomeru musi existovat vzajomna
suvislost. Pomerové ukazovatele sa vyc€isluju ako percentualne ukazovatele alebo
ako koeficienty takzvané vztahové ukazovatele.

K najCastejSie vyuzivanym pomerovym ukazovatelom finanénej analyzy patria
ukazovatele rentability, likvidity, aktivity, zadlzenosti, ukazovatele na baze cash flow,

ukazovatele kapitalového trhu.

® SLOSAROVA, Anna., a kolektiv 2006. Analyza tétovnej zévierky. 1. vydanie. Bratislava: Edicia
ekondmia, 2006. 478 s. ISBN 80-8078-070-6, str. 289
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Detailnému  komentaru dosiahnutych vysledkov analyzy pomerovych
ukazovatelov sa budeme venovat v podkapitole 4.3 Vyhodnotenie vysledkov

analyzy pomerovych ukazovatelov.

Ukazovatele aktivity

Ukazovatele aktivity hodnotia viazanost zdrojov majetku v urcitych formach
majetku. Vyjadruju, ako ucCinne podnik vyuZziva prostriedky vloZzené do podnikania.
Ukazovatele aktivity vyjadruju dobu obratu a rychlost obratu. Ich rozbor sluzi
predovSetkym k hladaniu odpovedi na otazku, ako hospodaria s aktivami a s ich
jednotlivymi zlozkami a taktiez aky vplyv ma toto hospodarenie na vynosnost
a likviditu.

Pod dobou obratu rozumieme obdobie (Casovy usek), poCas ktorého je
majetok uctovnej jednotky viazany v urcCitej konkrétnej forme. V podstate sa jedna
o Cas, za ktory sa urcity druh majetku zmeni z jednej formy na druhu. Hodnota tohto
ukazovatela sa preto vyjadruje v jednotkach ¢asu (dni, mesiace pripadne iné asové

jednotky).

priemern y stav majetku
trzby (35)
365

Doba obratu =

Rychlostou obratu sa rozumie pocet obratok, prislusného druhu majetku za
urcity Casovy interval. Rychlost obratu vyjadruje, kolkokrat sa majetok obrati za rok

popripade iny ¢asovy interval. Vypodita sa prostrednictvom koeficientu obratovosti.

. . , trzb
Koeficient obratovosti = — S A (3.6)
prieme rny stav majetku

V pripade Ze sa doba obratu a koeficient obratovosti viazu k obdobiu jedného

roka, ich sucin sa musi rovnat 365 dni.

NajcastejSie pouzivané ukazovatele aktivity:

Doba obratu a koeficient obratovosti celkovych aktiv

Prostrednictvom ukazovatela doby obratu zistime, za kolko dni sa celkové
aktiva premenia na pefiazné prostriedky. Pre podnik su vyhodnejSie €o najkratSie
vysledné cCasové intervaly. Ukazovatel nam zobrazuje efektivnost vyuzivania

jednotlivych zlozZiek aktiv.

priemern y stav majetku
tr zby (37)
365

Doba obratu celkovych aktiv =
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Koeficient obratovosti celkovych aktiv vyjadruje, kolkokrat sa celkové aktiva
obratia v trzbach za urcité obdobie. Tento ukazovatel vyjadruje, ako ucinne vyuziva
podnik prostriedky vlozené do podnikania. Cim je hodnota koeficientu obratovosti
vySSia, tym je to pre podnik vyhodnejsie.

. . , trib
Koeficient obratovosti = — - S . (3.8)
priemern y stav celkov ych aktiv

Koeficient obratovosti je taktiez mozné vypocitat aj pomocou ukazovatela

doby obratu majetku.
po et dniv obdob 1 (365 za rok)

doba obratu majetku

Koeficient obratovosti = (3.9)

Doba obratu zasob a koeficient obratovosti zasob

Pre vypocCet tychto ukazovatelov je mozné pouzit dva pristupy. A to bud
pristup, ktory pri vypocCet doby obratu zasob uvadza v menovateli trzby alebo pristup,
v ktorom sa v menovateli uvadzaju naklady. V désledku pouzitia rozlicnych veli€in je
odvodena aj ich rozdielna vypovedacia schopnost.

Pre vypoclet koeficientu obratovosti zasob je vhodné vypocitat ukazovatefl
zaloZeny na nakladoch. Je to spdsobené tym, Ze trzby v sebe zahffiaju zisk a pre
rychlost’ obratu zasob je vySka zisku z predaja irelevantna.

Koeficient obratovosti je velmi dbélezitym ukazovatefom pri posudzovani
finan&nej situacie podniku. Cim rychlejSie sa podnikové zasoby obracaju, tym mensia
je potreba financnych zdrojov na ich krytie. Zrychlfovanie obratu zasob umoziuje
zvySovanie trzieb, a to bez zvySenych narokov na finan¢né prostriedky.

Doba obratu zasob byva vo vyrobnych podnikoch zvyCajne dlhSia ako
v obchodnych podnikoch, €o je spbsobené tym, Ze vyrobné zasoby prechadzaju

zdihavej$im podnikovym procesom.

priemern y stav zasob 3.10
trzby vztahuj Gce sa na zasoby ( . )
365

Doba obratu zasob (triby) =

priemern y stav zasob 311
naklady vztahujce sa na zasoby ( . )
365

Doba obratu zasob (naklady) =

. . . v trzby vztahujtce sa na zasob
Koeficient obratovosti zasob(trzby) = 22222 - Y (3.12)
priemern y stav zasob

naklady vztahujtice sa na zasoby (3 13)

Koeficient obratovosti zasob(naklady) = . - -
priemern y stav zasob
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Doba obratu a koeficient obratovosti pohladavok

Doba obratu pohfadavok vyjadruje, za aky dlha ¢as sa majetok podniku
v priemere za uctovné obdobie nachadza vo forme pohladavok, to znamena za aké
obdobie sa v uCtovnej jednotke priemerne inkasuju pohfadavky. M6zeme ho vyuzit
ako kontrolu platobnej schopnosti odberatelov.

Koeficient obratovosti pohladavok udava pocet obratok za rok, schopnost
premeny pohladavok na pefiazni hotovost. Cim vy$$ia je hodnota ukazovatela, tym
rychlejSie podnik inkasuje hotovost’ za svoje pohladavky, ktoru méze nasledne vyuzit
na dalSie nakupy pripadne investicie.

Pri vypocte ukazovatefov aktivity pohfadavok by bolo vhodné z trzieb vylucit
trzby inkasované v hotovosti, pretoZe takéto trzby sa nam nepremietaju do
pohladavok v désledku ¢oho méze vzniknut nespravny vysledok ukazovatela. AvSak

ziskat' informaciu o hotovostnych trzbach nie je mozné zistit z vykazu ziskov a strat.

Y riemern y stav po hl'adavok
Doba obratu pohladavok = 2 L tribyp (3.14)
365
. . Y dlhodob é po hl'ad dvky +kratkodob é po hl'ad avk
Priemerny stav pohl'adavok = : 4 > : B (3.15)
. . Y trzb
Koeficient obratovosti pohl'adavok = e (3.16)

priemern y stav pohl'ad avok

Doba obratu zavazkov a koeficient obratovosti zavdzkov

Pre uctovnu jednotku je okrem analyzy platobnej schopnosti odberatefov
uzitoCné poznat a analyzovat vlastnu platobnu disciplinu.

Doba obratu zavazkov z obchodného styku je doba trvania uhrady, vyjadruje
poCet dni od vzniku zavazku az po jeho uhradenie. Koeficient obratovosti zavazkov
z obchodného styku udava, kolkokrat do roka sa v priemere zavazky premenia na

uhradzanu penaznu hotovost.

ro __ priemern y stav zavazkov
Doba obratu zavazkov = ey (3.17)

365

. . e naklad
Koeficient obratovosti zavazkov = — Y (3.18)
priemern y stav zavazkov

Doba obratu pohladavok by mala byt kratSia ako doba obratu zavazkov. Je to
ztoho dbévodu, aby bola zabezpeéené finanéna rovnovaha v podniku. Ué&tovna
jednotka by mala najskér zinkasovat pefiazné prostriedky od svojich odberatelov,
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aby bola nasledne schopna uhradit’ svoje dlhy. V opacnom pripade méze dojst

k platobnej neschopnosti.

Ukazovatele rentability

,Rentabilita sa povazuje za meradlo schopnosti uctovnej jednotky vytvarat
nové zdroje, respektive dosahovat zisk pomocou investovaného kapitalu. Je
vyjadrenim miery zisku z podnikania.“"°
Rentabilita sa vycCisluje v percentach. Je to pomerové vyjadrenie kladného

vysledku hospodarenia vo vztahu k prisluSnému zakladu.

Rentabilita = —— (3.19)

Zaklad pri vypoCte ukazovatela rentability moéze byt rézny. V zavislosti od
rbzneho zakladu sa odvodzuje aj nazov konkrétneho ukazovatela rentability.
Ukazovatele rentability sa vztahuju na zisk, a mézeme ich oznacit ako ukazovatele
ziskovosti popripade vynosnosti. Ak uctovna jednotka dosiahne v u¢tovnom obdobi
vysledok hospodarenia stratu, jej &innost mézeme oznagdit’ ako nerentabilni. Ugtovna
jednotka v takomto pripade nie je schopna vytvorit novy zdroj krytia majetku,

v désledku oho nespifia zakladnu charakteristiku finanéného zdravia podniku.

NajcastejSie pouzivané ukazovatele rentability:

Rentabilita celkového kapitalu

Pouziva sa aj oznadenie rentabilita aktiv ROA'. Ukazovatel ROA je
globalnym pomerovym ukazovatelom, ktory sa vyCisluje ako pomer vysledku
hospodarenia a celkovej sumy aktiv. Udaje o vysledku hospodarenia zistime
z vykazu ziskov a strat, pricom sa jedna o intervalovy ukazovatel. Udaje o celkovej
sume aktiv zistime zo suvahy, tato suma predstavuje stavovy ukazovatel. Vzniknutu
nerovnorodost méze analytik CiastoCne zmiernit tym, Ze vycisli priemerny stav
majetku za analyzované uctovné obdobie. Pri externej analyze vSak udaje

o priemernom stave majetku nie su zname.

% §LOSAROVA, Anna., a kolektiv 2006. Analyza détovnej zévierky. 1. vydanie. Bratislava: Edicia
ekonomia, 2006. 478 s. ISBN 80-8078-070-6, str. 341

" ROA z anglického Return on Assets
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ROA sa povazuje za zakladny ukazovatel rentability. Pre jeho vypocet je
mozné pouzit' viaceré postupy. NajcastejSie pouzivané pristupy vyplyvaju z obmeny
Citatela:

a) v Citateli sa uvedie uctovny zisk (zisk z vykazu ziskov a strat),
b) v Citateli sa uvedie zisk po zdaneni darfou z prijmu zvySeny o dan z prijmov

a nakladové uroky takzvany EBIT.

Vypocita sa podla vzorca:

EBIT EAT +uroky (1—t
— alebo ROA = ¢
aktiva aktiva

ROA =

(3.20), (3.21)
pri€om t je sadzba dane z prijmu, EBIT je zisk pred Grokmi a zdanenim, EAT je Cisty zisk (zisk po
zdaneni).

Ukazovatel rentability celkového kapitalu nerozdefuje a neberie v uvahu
skutoCnost, Ze zdroje krytia majetku sa Clenia na vlastné a cudzie. Preto je vhodné

pouzit ukazovatel rentability vlastného imania.

Rentabilita vlastného imania

Rentabilita vlastného imania ROE'. Tento ukazovatel hodnoti vynosnost
vlastného kapitalu. Na zaklade ukazovatefa ROE dokazu akcionari zistit, ¢i im
vloZzeny kapital prinasa dostato¢ny vynos, ktory zodpoveda riziku investicie. Hodnoti,
Ci sa vlozeny kapital vyuziva s intenzitou zodpovedajucou vefkosti investicného

rizika. Vypocita sa podla vzorca:

ROE = —2 (3.22)

vlastny kapital

Rentabilita dlhodobého kapitalu

Rentabilita dlhodobého kapitdlu ROCE™. Tento ukazovatel sluZi
predovSetkym na medzipodnikové porovnanie. Hodnoti ziskovost dlhodobo
investovaného kapitalu. Vyjadruje efekt z dlhodobych investicii. Vypocita sa ako
pomer zisku pred urokmi a zdanenim a dlhodobymi zdrojmi financovania a to

vlastnymi a cudzimi.

EBIT

ROCE = 2
vlastny kapital +dlhodoby cudzi kapitél (3 3)

" ROE z anglického Return on Equity
'3 ROCE z anglického Return on Capital Employed
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Rentabilita trzieb
Rentabilita trzieb ROS'™. Vyjadruje, kofko hrubého zisku pripadne na 1 €
trzieb.

EAT

ROS = trzby

(3.24)

Rentabilita nakladov (RN)
V praxi je tento ukazovatel pomerne Casto vyuzivany. Uvadza, kolko € Cistého

zisku podnik ziska vlozenim 1 € celkovych nakladov.

EAT
RN = wakiady (3.25)

Ukazovatele likvidity

Likviditu mbézeme chapat ako schopnost podniku pohotovo hradit svoje
zavazky. Schopnost hradit’ svoje zavazky patri medzi zakladné podmienky existencie
podniku v podmienkach trhu. Ukazovatele likvidity charakterizuju kratkodobu alebo
dlhodobu platobnd schopnost uctovnej jednotky. Podla toho, aku mieru istoty
pozZzadujeme, dosadzujeme do Citatela majetkové zlozky s ré6znou dobou likvidnosti,
t.j. schopnosti premenit’ sa na peniaze.

Obezny majetok mdézeme z hfadiska likvidnosti rozdelit’ do troch skupin:

1. najlikvidnejSi majetok — penazné prostriedky, penazné ekvivalenty, pefiazné
prostriedky na bankovych uc¢toch okrem prostriedkov uloZzenych na
terminovanych uctoch, obchodovatelné cenné papiere,

2. v kratkej dobe likvidny — kratkodobé pohladavky, realizovatelné kratkodobé
cenne papiere,

3. menej likvidny obezny majetok — dlhodobé pohladavky a dlhodobé zasoby.

BohuZial na takéto ¢lenenie majetku z hladiska likvidnosti suvaha neposkytuje
dostato&né informacie.
Z hfadiska nazvu a obsahu ukazovatela sa vacSinou pouzivaju tri zakladné
ukazovatele:
- likvidita 3. stupria (bezna likvidita),

- likvidita 2. stupria (pohotova likvidita),

' ROS z anglického Return on Sales
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- likvidita 1. Stupria (okamzita likvidita).

Bezna likvidita

Oznacuje sa aj s pojmom celkova likvidita. Tento ukazovatel zobrazuje,
kolkokrat je podnik schopny uspokojit veritelov, keby premenil vSetky obezné aktiva
na penazné prostriedky. Ukazovatel vyjadruje kolko eur obeznych aktiv pripada na 1
€ kratkodobych zavazkov. Cim je hodnota beznej likvidity vysSia, tym je

pravdepodobnejSie zachovanie platobnej schopnosti podniku.

R T . g obezné aktiva
Bezna likvidita = 3.26
kratkodob é zavazky ( )

Pohotova likvidita

Tento ukazovatel je meradlom okamzitej solventnosti. VySSie hodnoty
ukazovatela budu priaznivejSie z hladiska veritefov, avSak menej priaznivé z hladiska
vedenia podniku. Ukazovatel pohotovej likvidity vyjadruje kolko eur penaznych

prostriedkov a pohladavok pripada na 1 € kratkodobych zavazkov.

;7 .. beZné aktiva—zasob
Pohotova likvidita = S5t TaTE00y (3.27)

krétkodob ¢ zavizky
Okamzita likvidita

Oznacuje sa aj pojmom pefazna likvidita. Zahffia vSetky pohotové platobné
prostriedky a to peniaze v hotovosti, na beznom ucte, Seky a volne obchodovatelné
cenné papiere. Ukazovatel vyjadruje kolko € finanéného majetku pripada na 1 €

kratkodobych zavazkov.

Okamiité likvidita = "= és;;g;;;k (3.28)

V odbornej literature sa stretavame s réznymi odporuc¢anymi hranicami, ktoré
by sa mali vo finanéne zdravom podniku dosahovat. Pre ukazovatel beznej likvidity
sa uvadzaju hodnoty 1,5 az 2,5 z oho vyplyva, Ze obezny majetok by mal
prevySovat zavazky priblizne dvojnasobne. Ukazovatel pohotovej likvidity odporuc¢a
hranicu 1 az 1,5 a ukazovatel okamzitej likvidity sa ma pohybovat v rozmedzi od

0,2-1.

Ukazovatele zadlzenosti
Ukazovatele zadlZzenosti vypovedaju o finan€nej stabilite resp. nestabilite

podniku. ZadlZzenost' v tomto vyzname oznacuje skutocnost, do akej miery je uctovna

35



jednotka financovana cudzimi zdrojmi a aka je ich vySka v porovnani s vlastnymi
zdrojmi financovania. Cim je vy$$ia zadlzenost, tym vznika vaésie riziko podnikania,
a tym je naroCnejSie ziskavanie cudzich zdrojov financovania (napr. uveru od bank).
Jednou zo zakladnych uloh finanéného riadenia podniku je stanovenie
spravneho pomeru a spravnej vysky vlastnych a cudzich zdrojov financovania
podniku. Pomer medzi vlastnymi a cudzimi zdrojmi by mal byt podla takzvaného
zlatého pravidla financovania priblizne 1:1. V niektorych odbornych literaturach je
v8ak uvedeny iny pomer. Niektori teoretici tvrdia, Ze pre podnik je vyhodnejSie, ked
ma vySSi podiel cudzich zdrojov. Za prijatelnu hranicu povazuju skutoCnost, ked
cudzie zdroje tvoria 70 % z celkovych zdrojov krytia majetku. Je to zdévodnené tym,

Ze cudzi kapital je vo vacsine pripadov lacnejSi ako kapital vliastny.

Zo zlatého pravidla financovania je mozné matematicky odvodit dva zakladné
vztahy, ktoré charakterizuju Strukturu zdrojov financovania:

Koeficient zadlzenosti — udava mieru zadlZzenosti podniku.

.. M . cudzie zdroje
Koeficient zadlzenosti = ———""2°_ (3.29)
vlastn é imanie

Mozné vysledky koeficientu zadlZzenosti:

- ak je vysledok koeficientu niz§i ako 1, potom su cudzie zdroje nizSie ako
vlastné zdroje,

- ak je vysledok koeficientu rovny 1, potom su cudzie zdroje v rovnakej vyske
ako vlastné zdroje,

- ak je vysledok koeficientu vys$Si ako 1, potom su cudzie zdroje vySSie ako

vlastné zdroje.

Koeficient finanénej samostatnosti — udava mieru samofinancovania podniku.

.. , v . , vlastn é imanie
Koeficient finantnej samostatnosti = ———— (3.30)
cudzie zdroje

Vysledok koeficientu samostatnosti vyjadruje:

- ak je vysledok koeficientu niz8i ako 1, potom su vlastné zdroje nizSie ako
cudzie zdroje,

- ak je vysledok koeficientu rovny 1, potom su vlastné zdroje v rovnakej vyske

ako cudzie zdroje,
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- ak je vysledok koeficientu vy$Si ako 1, potom su vlastné zdroje vysSie ako

cudzie zdroje.

O finan€nej Strukture dalej vypovedaju dva zakladné pomerové ukazovatele
a to ukazovatel celkovej zadlZzenosti a ukazovatel samofinancovania.

Ukazovatel’ celkovej zadlzenosti vyjadruje v percentach, v akej vySke je
majetok kryty cudzimi zdrojmi. Ak vysledkom ukazovatela zadlzenosti je vySka do 30
%, zadlzenost podniku sa poklada za nizku. Hodnoty od 31 % do 50 %, podnik sa
povazuje za priemerne zadlzeny. Hodnoty od 51 % do 70 % sa povaZzuju za vysoku

zadlzenost’ a hodnoty nad 70 % za rizikovu zadlzenost.

, y . dzie zdroj
Ukazovatel zadlZenosti = ———2—"2°_ (3.31)

majetok celkom

Ukazovatel' samofinancovania vyjadruje v percentach, v akej vyske je
majetok kryty vlastnymi zdrojmi. MéZzeme sa stretnut aj s oznaenim ukazovatel
finanCnej samostatnosti, ktory vyjadruje stupef samofinancovania majetku
z vlastnych zdrojov. Ukazovatel samofinancovania je doplfiujucim ukazovatefom
ukazovatela zadlZzenosti, preto ich suCet musi byt 100 %. Vysoka hodnota
ukazovatela samofinancovania znamena vysoku stabilitu spolo¢nosti, av8ak
vzhfadom ku skutoCnosti, Ze vlastny kapital patri k najdrah§im spdsobom
financovania, ma vysoka hodnota tohto ukazovatela nepriaznivy vplyv na rentabilitu
podniku. Na druhej strane nizka hodnota tohto ukazovatela znamena, Ze podnikanie
prinaSa akcionarom alebo majitefom podniku vacsie zisky avSak na ukor vysSieho

rizika upadku.

’ , , vlastn é imanie
Ukazovatel samofinancovania = —— (3.32)
majetok celkom

Ukazovatel’ finanénej paky je odvodeny z ukazovatefov zadlzenosti
a ukazovatela samofinancovania. Ukazovatel finan¢nej paky sa vycisli ako obratena
hodnota ukazovatela samofinancovania. Ukazovatel sa vycislfuje ako koeficient.
Niekedy sa v8ak mbézeme stretnut’ s percentualnym vyjadrenim. V pripade dodrzania

zlatého pravidla financovania by sa hodnota ukazovatelfa mala pohybovat okolo 2.

majetok_celkom (3.33)

Finantna paka = —
vlastn é imanie
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Aby podnik dosiahol maximalnu vynosnost' kapitalu je potrebné najst vhodny
pomer medzi vlastnym a cudzim kapitalom. Optimalna vySka financnej paky je dana
ziskovym ucinkom finan€nej paky.

Ziskovy ucinok financnej paky = % X financna paka  (3.34)

Ak ziskovy ucinok financnej paky dosahuje hodnoty vyssSie ako 1, znamena to,
Ze pouzitie cudzich zdrojov vynosnost vlastného kapitalu zvySuje. V pripade, Ze je
ziskovy ucinok nizSi ako 1, znamena to, Ze pouzitie cudzich zdrojov vynosnost
Znizuje.

V skutocnosti nie vSetky cudzie zdroje majetku predstavuju dlhy. Preto pre
posudenie zadlZzenosti uctovnej jednotky je potrebné zistit, do akej miery podnik kryje
naklady spojené s cudzimi zdrojmi financovania ziskom, ktory dosiahol poc¢as svojej
cinnosti. Vypoveda o tom ukazovatel urokového krytia a ukazovatel urokového
zatazenia.

Ukazovatel urokového krytia vypoveda o tom, do akej miery su kryté uroky
celkovym vyprodukovanym ziskom. Na vyprodukovanom zisku sa z Casti podiefaju aj
cudzie zdroje financovania. Jeho vypovedacia schopnost spociva v tom, kolkokrat
dosiahnuty zisk prevySuje nakladové uroky. Nakladové uroky su v podstate cenou
uveru. V pripade, Ze sa tento ukazovatel rovna 1, znamena to, Ze na zaplatenie

urokov bol potrebny cely vyprodukovany zisk.

) . 7 . zisk pred zdanen im+4nakladov é Grok
Ukazovatel arokového krytia = £ - — Y (3.35)
nakladov é iroky

Ukazovatel urokového zat'azenia je prevratenou hodnotou ukazovatela
urokového krytia. Zvykne sa udavat' v percentach. Pre podnik su priaznivejSie nizSie

hodnoty.

) . s skladov é Grok
Ukazovatel Grokového zatazenia = il L x 100 (3.36)

zisk pred zdanen im+nékladov é Groky
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4 Vyhodnotenie financ¢nej situacie vybranej spolo¢nosti

V tejto kapitole je vykonané zhodnotenie financnej situacie spolocnosti XYZ,
S.r. 0., za obdobie od roku 2008 do 2010. Pri zhodnoteni finan€nej situacie sa
zameriame na analyzu absolutnych a pomerovych ukazovatelov financnej analyzy.
Pri vypocte budeme vychadzat' z udajov uvedenych v suvahe, vykaze ziskov a strat

spolocnosti XYZ, s. r. 0., ktoré su uvedené v prilohe €. 1 a 2.

4.1 Charakteristika spolo¢nosti XYZ, s. r. o.

Spolo¢nost XYZ, s.r.o. bola zalozena dnha 12.12.1999 priCom do
obchodného registra bola zapisana dria 02. 01. 2000. Celkova vySka zakladného
imania spolo¢nosti je vo vySke 36 000 €, pricom Struktura vlastnikov spolo¢nosti je
nasledovna:

1. konatel — splateny vklad vo vyske 2 000 €,
konatel — splateny vklad vo vyske 5 000 €,
konatel — splateny vklad vo vySke 12 000 €,
konatel — splateny vklad vo vySke 11 000 €,

O &~ b

konatel — splateny vklad vo vyske 6 000 €.
Spolo¢nost XYZ, s.r.o0. je vyznamnym dodavatelom technolégii a stavieb
vzduchotechnickych zariadeni. Pdsobi nielen na izemi Slovenska a Ceska, ale aj na

uzemi inych eurdpskych krajin.

Hlavnym predmetom ¢innosti spolo¢nosti je:

- vyroba, dodavka a montaz vzduchotechnickych zariadeni a klimatizacie,

- inZinierska €innost vo vystavbe,

- vyskum a vyvoj v oblasti prirodnych a technickych vied,

- projektovanie a konstruovanie elektrickych zariadeni,

- uskutoCriovanie inZinierskych stavieb aich zmien, stavebnych udprav
a udrziavacich prac, pripravné prace k realizacii stavby

- vyroba chladiacich, filtracnych a ventilacnych zariadeni,

- vyroba Cerpadiel, kompresorov, ventilov a armatur,

- vyroba vyrobkov z gumy a plastov.
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4.2 Vyhodnotenie vysledkov analyzy absolutnych ukazovatelov

Pri vypocCte horizontalnej a vertikalnej analyzy vykazov spoloCnosti XYZ,
S. r. 0. budeme vychadzat zo vzorcov uvedenych v predchadzajucich Castiach. Pri
horizontalnej analyze podfa vzorca (3.1) pre vypocCet absolutnych zmien a podfa
vzorca (3.2) pre vypocCet percentualnych zmien. Pri vertikalnej analyze zo vzorca
(3.3) na zaklade ktorého zistime Strukturu majetku a podla vzorca (3.4) z ktorého
zistime Strukturu zdrojov majetku. Pre zvySenie prehladnosti pouzijeme pri
ukazovateloch horizontalnej a vertikalnej analyzy grafy. Na zaklade grafov si
dokazeme urobit' rychlejSi obraz o Strukture majetku, vlastného imania, zavazkov,
nakladoch a vynosoch. Podrobné vysledku ukazovatefov horizontalnej a vertikalnej
analyzy suvahy su uvedené v prilohe €. 3 a ¢. 4. Podrobné vysledky ukazovatelov
horizontalnej a vertikalnej analyzy vykazu ziskov a strat su uvedené v Prilohe €. 5

a Prilohe &. 6.

Horizontalna analyza suvahy

Z Grafu 4.1 m6zZeme vycitat' vyvoj celkovych aktiv spolo¢nosti XYZ, s. r.0. za
obdobie 2008 — 2010. Vrokoch 2009 a 2010 doSlo k vyraznému navySeniu
celkovych aktiv oproti rokom predchadzajucim. V absolutnom vyjadreni Cinila tato
zmena majetku vroku 2010 oproti roku predchadzajucemu 424 533 €, ¢o
predstavuje v relativnom vyjadreni narast o0 48,29 %. V roku 2010 bola absolutna
zmena majetku vo vyske 741 193 €, vrelativnom vyjadreni Cinila tato zmena
56,85 %. Vroku 2009 nastali tieto zmeny najméd v désledku narastu obezného
majetku ato predovSetkym na financnych udtoch, ktoré predstavovali narast
0 736,53 %. Vroku 2009 nastal pokles dlhodobého hmotného majetku, zasob
a Casového rozliSenia. Aj napriek tomuto poklesu sa spolo¢nosti podarilo dosiahnut
zvySenie celkovych aktiv. V roku 2010 bol narast celkovych aktiv spdsobeny najma
zvySenim neobezZného a obezného majetku priCom sa neobezny majetok zvysil
0204,58 %, obezny majetok 048,99 %. Casové rozlidenie je v porovnani s
neobeZnym a obeZnym majetkom velmi nizke. Casové rozlidenie v roku 2009

a 2010 tvori zanedbatelné Ciastky.
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Graf 4.1 Vyvoj aktiv za obdobie 2008 - 2010

B Suma aktiv. B NeobeZny majetok Obeiny majetok  m Casové rozlidenie
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Zdroj: Vlastné spracovanie na zéklade vykazov

V Grafe 4.2 je zachyteny priebeh vyvoja poloZiek pasiv spolo¢nosti XYZ,
s. r. 0. Celkova suma pasiv je totozna s celkovou sumou aktiv z predchadzajuceho
Grafu 4.1. V roku 2009 nastal vyrazny vzrast vlastného kapitalu a zaroven pokles
cudzieho kapitalu. Narast vlastného kapitalu v roku 2009 predstavoval v absoluthom
vyjadreni 598 924 €, Co predstavuje v percentualnom vyjadreni narast o 203,90 %.
NajvyraznejSi vplyv na narast vlastného kapitalu mal vysledok hospodarenia za
uctovné obdobie po zdaneni ktory medziroCne vzrastol o 754 549 €. Na druhej
strane pokles cudzieho kapitalu predstavoval 175 240 €, v percentualnom vyjadreni
necelych 30 %. Pokles cudzieho kapitalu bol spdsobeny tym Ze v roku 2009 bol
splateny uver od banky. Na rozdiel od roku 2009 bol v roku 2010 zaznamenany
znacny pokles vlastného imania a narast cudzich zdrojov. Vlastny kapital sa v roku
2010 znizil v absolutnom vyjadreni o 647 959 €, Co predstavuje v percentualnom
vyjadreni pokles 072,59 %. Opat bola tato zmena spbésobena najma zmenou
v poloZke vysledok hospodarenia za uctovné obdobie po zdaneni ato poklesom
0 775 481 €. PriCinou tohto znizenia bol pokles trzieb. Cudzie zdroje v absolutnom
vyjadreni vzrastli o 1 389 869 €, Co predstavuje v percentualnom vyjadreni narast
0 338,83 %. Najvyssi podiel na zmene cudzich zdrojov mal néarast kratkodobych
zavazkov, ktory v roku 2010 vrastol o 1 361 575 €. V roku 2010 doSlo v désledku
planovanej zmeny pravnej formy spoloCnosti na akciovu spolocnost k zvySeniu

zakladného imania o 27 700 € Co predstavovalo 333,73 % narast. Hodnoty ¢asového
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rozliSenia podobne ako na strane pasiv tvoria nevyznamnu polozku preto sa nimi

nebudeme podrobnejSie zaoberat'.

Graf 4.2 Vyvoj pasiv za obdobie 2008 - 2010
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Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade vykazov

Vertikalna analyza suvahy

Graf 4.3 Struktira majetku za obdobie 2008 - 2010
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Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade vykazov

V Grafe 4.3 mézZeme vidiet Strukturu majetku spoloénosti XYZ, s. r. o.
Spolo¢nost ma pomerne vysoky podiel obeZzného majetku na celkovych aktivach.
Podiel obeznych aktiv je niekolko nasobne vysSi ako podiel neobezného majetku.
Podiel Casového rozliSenia na celkovych aktivach predstavuje zanedbatelnu Ciastku.
V roku 2009 doslo k znizeniu podielu neobezného majetku, ktoré bolo spésobené
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znizenim neobezného majetku a zvySenim obezného majetku. V roku 2010 sa oproti
roku 2009 hodnota neobezného majetku zvySila o 138 506 € a hodnota obezného
majetku vzrastla o 603 826 €. Najvacsi podiel z obezného majetku na celkovych
aktivach predstavuje polozka kratkodobych pohfadavok a v poslednom roku hodnota

finan€nych uctov.

V Grafe 4.4 je uvedena Struktura zdrojov majetku spoloCnosti XYZ, s.r. 0.,
z ktorého vyplyva Ze podiel vlastného imania v skimanom obdobi pomerne kolisal.
V roku 2008 podiel vlastného imania na celkovych pasivach dosahoval 33,41 %.
Zvysnu Cast pasiv tvoril podiel cudzich zdrojov. V roku 2009 podiel vlastného imania
vrastol na 68,47 % €o bolo spésobena dosiahnutim vysokého vysledku hospodarenia
za uctovné obdobie po zdaneni vo vyske 793 435 €. Nasledne v roku 2010 klesol na
uroven 11,97 % v dosledku dosiahnutia pomerne nizkeho vysledku hospodarenia po
zdaneni, ktory dosiahol vySku 17 954 €. Na jednej strane bol tento pokles
zapriCineny znizenim vlastného imania ana druhej strane niekolkonasobnym

narastom cudzich zdrojov, predovSetkym kratkodobych zavazkov.

Graf 4.4 Struktura zdrojov majetku za obdobie 2008 — 2010
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Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade vykazov

Horizontalna analyza vykazu ziskov a strat

Z Grafu 4.5 je znacné, Ze najvyznamnejSiu vynosovu polozku vykazu ziskov
a strat spolo¢nosti tvoria trzby z predaja vlastnych vyrobkov (VV) a sluzieb. V roku
2009 sa spoloCnosti podarilo dosiahnut viac ako dvojnasobku trzieb

predchadzajuceho obdobia. Tieto trzby sa spolo¢nosti v nasledujucom roku
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nepodarilo udrzat na tak vysokej urovni pricom trzby v roku 2010 klesli priblizne
045 %.

Graf 4.5 VVyvoj vynosov za obdobie 2008 - 2009
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Zdroj: Vlastné spracovanie na zéklade vykazov

V Grafe 4.6 md6zeme omnoho lepSie vidiet jednotlivé polozky nakladov.
NajvyznamnejSiu polozku nakladov tvoria naklady na vyrobnu spotrebu, ktoré suvisia
s trzbami z predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb. V roku 2009 sme zaznamenali
vysoky narast vyrobnych nakladov. V percentualnom vyjadreni predstavoval tento
narast 44,96 %. V nasledujicom roku tieto naklady poklesli o 17,40 %. Dalsiu
vyznamnu polozku nakladov tvoria osobné naklady ktoré v priebehu rokov stale rastli.
NajvyraznejSie vzrastli v roku 2009 ato 021,15 %, €o bolo spésobené zvySenim
poCtu zamestnancov z pévodnych 17 na 20. V roku 2010 predstavoval tento narast
4,51 %. S narastom trzieb v roku 2009, ktory mézeme vidiet v Grafe 4.5 suvisi aj
narast poloZzky dane z prijmov v Grafe 4.6, ktora vzrastla o 176 609 €. V roku 2010
sa znizila o 178 659 €.
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Graf 4.6 Vyvoj nakladov za obdobie 2008 - 2010
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Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade vykazov

Vertikalna analyza vykazu ziskov a strat
V Grafe 4.7 je na vertikalnej osi pouzitda hodnota od 99 % - 100 % z toho
doévodu, Ze vSetky vynosové poloZzky okrem vynosovej polozky trzby z predaja

vlastnych vyrobkov a sluzieb dosahovali podiel na celkovych vynosoch nizsi ako 1 %.

Graf 4.7 Struktura vynosov za obdobie 2008 - 2010
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Zdroj: Vlastné spracovanie na zéklade vykazov
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V Grafe 4.8 je na vertikalnej osi pouZitd hodnota od 75 % - 100 %. Opat nam
to sluzi k lepSej ilustracii Struktury nakladov. Najvacsi podiel na celkovych nakladoch
dosahovala polozka vyrobna spotreba, ktorej podiel sa pohyboval okolo 80 %.

DalSou vyznamnou poloZkou bola polozka osobnych nakladov

Graf 4.8 Vertikalna analyza vykazu ziskov a strat za obdobie 2008 - 2010
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Zdroj: Vlastné spracovanie na zéklade vykazov

4.3 Vyhodnotenie vysledkov analyzy pomerovych ukazovatelov

Analyza ukazovatelov aktivity

Pri vypolte ukazovatelov aktivity vychadzame zo vzorcov uvedenych
v podkapitole 3.2 a to podla vzorcov 3.7 az 3.18. Pri vypocte ukazovatefov aktivity
vychadzame z trzieb, ktoré sme ziskali z vykazu ziskov a strat za obdobia 2008 az
2010.

Z tabulky 4.1 méZeme vycitat, Ze celkové aktiva spolo¢nosti sa v roku 2008
obratia 1,56 krat, v roku 2009 2,17 krat a v roku 2010 necely jeden krat. Zasoby sa
v priebehu roku 2008 obratia 27,43 krat v roku 2009 sa zasoby obratia viac ako 62

krat, v nasledujucom roku iba 12,4 krat.
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Tabul'ka 4.1 Hodnoty ukazovatela aktivity za obdobie 2008 - 2010

Ukazovatele aktivity Obdobie
Polozky Vzorec 2008 2009 2010
Trzby 1370 627 2 822 849 1597 476
Denné trzby 3755 7734 4377
Naklady 1 305 086 1 838 767 1 559 584
Denné naklady 3 576 5038 4273
Pohladavky 680 265 787 361 812 475
priemerny stav pohlfadavok 0 733 813 799 918
Zasoby 49 977 40 047 217 599
priemerny stav zasob 0 45 012 128 823
Zavazky 585 440 410 200 1 800 069
priemerny stav zavazkov 0 497 820 1105135
Spolu majetok (aktiva) 879 167 1 303 700 2 044 893
priemerny stav majetku (aktiv) 0 1091434 1674 297
Doba obratu celkovych aktiv (3.7) 234,13 168,57 467,19
Koeficient obratovosti aktiv (3.8) 1,56 2,17 0,78
Doba obratu zasob (3.10) 13,31 5,82 29,43
Koeficient obratovosti zasob (3.12) 27,43 62,71 12,40
Doba obratu pohladavok (3.14) 181,16 94,88 182,75
Koeficient obratovosti pohladavok (3.16) 2,01 3,85 2,00
Doba obratu zavazkov (3.17) 163,71 98,81 258,63
Koeficient obratovosti zavazkov (3.18) 2,23 3,69 1,41

Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade vykazov

Ako mézeme vidiet v Grafe 4.9 vyvoj doby obratu pohladavok nebol v roku
2010 velmi priaznivy. Pohlfadavky sa v roku 2010 zinkasovali za priblizne 183 dni
pricom oproti roku 2009 vzrastli takmer na dvojnasobok. Vyrazny skok nastal aj
v porovnani s rokom 2008 kde predstavovala doba obratu pohladavok priblizne 182
dni ¢o nebolo pre spolo¢nost priaznivé. Pre spolo¢nost su tak vysoké doby obratu
pohfadavok nepriaznivé. Ukazovatel doby obratu zavazkov vykazoval v roku 2008
hodnotu 163,71 Co pre spolo¢nost znamenalo Ze musela hradit' svoje zavazky pred
tym ako ziskala penazné prostriedky zo svojich pohladavok. V roku 2009 bola
finan€na rovnovaha podniku viac menej zabezpec€ené, pricom doba obratu zavazkov
bola priblizne rovnaka ako doba obratu pohladavok. V roku 2010 nastal najvyraznejSi
rozdiel medzi dobou obratu pohlfadavok a dobou obratu zavazkov ato vo vyske
necelych 76 dni. Tento stav bol pre spolo¢nost vyhovujuci pretoze mohla svoje

financné prostriedky namiesto splacania zavazkov vyuzit na iné ucely.
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Graf 4.9 Ukazovatele doby obratu zavédzkov a doby obratu pohladavok
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Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade vykazov

Analyza ukazovatelov rentability

Tabulka 4.2 Ukazovatele rentability za obdobie 2008 — 2010

Obdobie

Polozka Vzorec 2008 2009 2010
EBIT 50 600 980 959 26 731
EAT 38 886 793 435 17 954
Aktiva 879 167 1303700 2044 893
Vlastné imanie 293 727 892 651 244 692
Cudzi kapital 585 440 410200| 1800 069
Dlhodoby cudzi kapital 58 219 1 867 28 832
Trzby 1370627 2822849 1597 476
Naklady 1 305 086 1838 767| 1559 584
Ukazovatel

ROA (3.20) 5,76% 75,24% 1,31%
ROE (3.22) 13,24% 88,89% 7,34%
ROCE (3.23) 14,38% 109,66% 9,77%
ROS (3.24) 2,84% 28,11% 1,12%
RN (3.25) 2,98% 43,15% 1,15%

Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade vykazov

Rentabilita celkového kapitalu spolo¢nosti v roku 2009 bola na urovni 5,76 %
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¢o znamena, ze 1 € vlozeného kapitalu prinieslo spolo¢nosti 0,0576 € zisku. V roku
2009 nastal vyrazny rast ukazovatela ROA, Co bolo spésobené narastom EBITu,
a spolo¢nosti vtomto roku prinieslo 1 € vloZzeného kapitalu 0,7524 € zisku.

V nasledujucom roku nastal vyrazny pokles ukazovatela ROA na uroven 1,31 %.




Z tabulky mézeme vidiet' Ze pre spoloCnost bol najpriaznivejSi rok 2009 v ktorom
vSetky ukazovatele rentability dosahovali najvy$Sie hodnoty z celého skumaného
obdobia. NajnepriaznivejSie obdobie predstavoval rok 2010 v ktorom hodnoty
ukazovatelov dosahovali najnizSej urovne. Ako mézeme v tabulke vidiet nastala tato

zmena najma poklesom EBITu.

Analyza ukazovatelov likvidity

Tabulka 4.3 Ukazovatele likvidity za obdobie 2008 - 2010

Obdobie

Polozka Vzorec 2008 2009 2010
Kratkodobé zavazky 517 932 395 781 1757 356
Obezné aktiva 778 668 1232 504 1 836 330
Zasoby 49 977 40 047 217 599
Penazné prostriedky 48 426 405 096 806 256
Ukazovatel

Bezna likvidita (3.26) 1,50 3,11 1,04
Pohotova likvidita (3.27) 1,41 3,01 0,92
Okamzita likvidita (3.28) 0,09 1,02 0,46

Zdroj: Vlastné spracovanie na zéklade vykazov

Bezna likvidita
V roku 2008 dosiahol ukazovatel beznej likvidity vySku hodnoty odporucane;j
vo viacerych odbornych literaturach a to hodnotu 1,5. Znamena to Ze obezny majetok
tvori 150 % z vySky kratkodobych zavazkov. V roku 2009 ukazovatel beznej likvidity
dosiahol vysSku 3,11. Spolo¢nost v roku 2009 mala v obeznom majetku viazaného

viac majetku ako by bolo potreba. V roku 2010 hodnota beznej likvidity klesla pod

v v,

Pohotova likvidita
Ukazovatel pohotovej likvidity sa iba v roku 2008 pohyboval v odporu¢anom
rozmedzi a to vo vyske 1,41. V roku 2009 ukazovatel dosiahol dvojnasobku hornej
odporu€anej hranice. Avroku 2010 sa ukazovatel dostal tesne pod hranicu
odporuc¢anu v odbornych literaturach.
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Okamzita likvidita

Ukazovatel okamzitej likvidity dosiahol odporu€anej vysSky v rokoch 2009
a 2010. V roku 2009 dosiahla hodnota okamzitej likvidity vySku 1,02. Tento prudky
narast bol spdsobeny znizenim kratkodobych zavazkov a narastom penaznych
prostriedkov. V nasledujucom roku spoloCnost zaznamenala niekolkonasobné
zvySenie kratkodobych zavazkov spolu s priblizne dvojnasobnym vzrastom
pefiaznych prostriedkov vdaka ktorym sa podarilo udrzat okamzitu likviditu
v odporu€anom rozmedzi. V rokoch 2008 bola hodnota ukazovatela pod

odporucanou hranicou a to vo vyske 0,09.

Graf 4.10 Vyvoj ukazovatelov likvidity za obdobie 2008 — 2010
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Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade vykazov

Analyza ukazovatelov zadlzenosti

Koeficient zadlzenosti mal v priebehu skumaného obdobia kolisavy vyvoj.
V roku 2008 dosiahol koeficient zadlZzenosti podniku hodnotu 1,99 z ¢oho vyplyva ze
cudzie zdroje dosiahli priblizne dvojnasobku vlastnych zdrojov.

Hodnoty ukazovatela celkovej zadlZzenosti sa v roku 2008 a 2010 pohybovali
pomerne vysoko. V roku 2008 boli celkové aktiva firmy financované zo 66,59 %
z cudzich zdrojov avroku 2010 dokonca z 88,03 %. Spolo¢nost v rokoch 2008
a 2010 podnikala s vy$Sim rizikom ako v roku 2009, v ktorom dosahovala celkova

zadlZzenost hodnotu 31,46 %.
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Tabul'ka 4.4 Ukazovatele zadlZzenosti za obdobie 2008 — 2010

Obdobie
Polozka Vzorec 2008 2009 2010
Aktiva 879167| 1303700 2044893
Vlastné imanie 293 727 892 651 244 692
Cudzi kapital 585 440 410 200| 1800 069
Nakladové uroky 1765 966 878
EBIT 50 600 980 959 26 731
EBT 40 651 794 401 18 832
Ukazovatel
Koeficient zadlZzenosti (3.29) 1,99 0,46 7,36
Koeficient finan¢nej
samostatnosti J (3.30) 0,50 2,18 0.14
Ukazovatel celkovej zadlZzenosti | (3.31) 66,59% 31,46% 88,03%
Ukazovatel samofinancovania (3.32) 33,41% 68,47% 11,97%
Finan¢na paka (3.33) 2,99 1,46 8,36
Ziskovy ucinok finan¢nej paky (3.34) 2,40 1,18 5,89
Ukazovatel urokoveého krytia (3.35) 24,03 823,36 22,45
Ukazovatel urokového zatazenia | (3.36) 4,16% 0,12% 4,45%

Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade vykazov

Z uvedenych udajov ukazovatela samofinancovania mdézeme konStatovat ze
najvyssej stability bolo dosiahnuté vroku 2009, pricom vySka ukazovatela
samofinancovania dosahovala hodnotu 68,47 %. Na jednej strane je tento
ukazovatel pre spoloCnost’ priaznivy na druhej strane dosiahnuté vysoké hodnoty
ukazovatela maju vplyv na nepriaznivy vyvoj ukazovatelov rentability podniku. Je to
spbsobené tym, ze vlastny kapital patri k najdrah§im spdésobom financovania. V roku
2010 dosahoval ukazovatel samofinancovania iba 11,97 %, €o znamenalo pre

majitelov podnikanie z vys$Sim rizikom upadku.

Ukazovatel finan¢nej paky mal v skimanom obdobi kolisavy vyvoj. Hodnoty
vyplyvajucej zo zlatého pravidla financovania (2) sa nepodarilo dosiahnut ani
v jednom obdobi.

Ziskovy ucinok finan¢nej paky vo vsetkych skumanych obdobiach prekrodil
odporuc¢anu hranicu 1. M6Zeme povedat, Ze zvySovanie cudzich zdrojov spolo¢nosti

ma priaznivy vplyv na zvySovanie vynosnosti vlastného kapitalu.

51



Na zaklade vysledkov ukazovatela urokoveho krytia mézeme vidiet, ze uroky
v rokoch 2008 a 2010 su zo zisku kryté viac ako 20 krat. V roku 2009 dokonca
neuveritelnych 823,36 krat.

Z ukazovatela urokoveého zatazenia vidime, ze zo zisku bolo v rokoch 2008 a
2010 na uroky od¢&erpanych priblizne 4 %. V roku 2009 nebolo od¢erpané ani jedno

celé % zisku.

Zhrnutie finanénej analyzy

Na zaklade vysledkov finan¢nej analyzy spoloCnosti XYZ, s.r. 0. sa nam

podarilo odhalit’ silné ale aj slabé stranky spoloCnosti.

Z vysledkov horizontalnej analyzy mézeme povedat, Ze v sledovanom obdobi
doslo k narastu celkovych aktiv. Podiel obeZnych aktiv niekolkonasobne prevysuje
podiel dlhodobych aktiv. Na strane pasiv mézZzeme vidiet, Ze podnik disponuje v roku
2008 aj v roku 2010 prevazne cudzimi zdrojmi ako vlastnym imanim. V roku 2009

prevazuje vlastné imanie nad cudzimi zdrojmi.

Ukazovatele aktivity dosahovali okrem roku 2010 pomerne priaznivych
vySke 0,78. V roku 2009 firma najefektivnejSie vyuzivala svoje zasoby. Doba obratu
pohladavok dosiahla najnepriaznivejSiu hodnotu v roku 2010, priCom tato doba Cinila
183 dni. Vysoké hodnoty ukazovatela doby obratu pohladavok su z Casti spésobené
tym v akom obore firma pdsobi. Firma by sa mala zamerat na skratenie doby

splatnosti pohladavok tlakom na svojich odberatelov.

Z ukazovatelov rentability je znacny kolisavy vyvoj. Hodnotu ukazovatefov
ovplyvnila predovsetkym vysSka EBITu. NajpriaznivejSich hodnét dosahovali vSetky
ukazovatele v roku 2009. V tomto roku spolo¢nost dosiahla najvyssej hodnoty EBITu.
Ukazovatel rentability vliastného imania bol po€as celého skumaného obdobia vysSi
ako ukazovatel rentability celkovych aktiv. To znamena, Ze spolo¢nost dokazala

zhodnotit’ svoje vlastné imanie.

Na zaklade ukazovatelov likvidity méZzeme usudit, Ze spolo€nost ma dostatok
obezného majetku, zasob, pohotovych pefiaznych prostriedkov, ktoré v dostatoCne;j

vysSke pokryvaju zavazky.
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Na zaklade ukazovatela celkovej zadlzenosti mézeme konsStatovat v rokoch
2008 a 2010 pomerne nepriaznivy stav. V roku 2010 dokonca ukazovatel dosiahol
vysSky 88,03 %. Spolo¢nost podnika s vysokym podielom cudzieho kapitalu, ¢o je
pomerne rizikovou zalezitostou. Ukazovatel urokového krytia vykazoval v priebehu
celého skumaného obdobia priaznivé hodnoty. V roku 2009 boli uroky kryté zo zisku
neuveritelnych 823,36 krat. Z vysokych hodnét urokového krytia plynie, Ze firma nie
je zatazena platenim urokov a dokonca by si mohla dovolit vyuzivat viac cudzich

urocenych zdrojov.

53



5 Zaver

Ciefom bakalarskej prace bolo teoretické priblizenie uctovnej zavierky
zostavenej podla slovenskej pravnej upravy a nasledné porovnanie z uctovnou
zavierkou zostavenou podfa Ceskej pravnej upravy a zhodnotenie finanénej situacie
spolocnosti XYZ, s. r. 0. za obdobie 2008 — 2010 prostrednictvom finan€nej analyzy.

Z porovnania uctovnej zavierky zostavenej podla slovenskej a Ceskej pravnej
upravy vyplyva, Ze medzi nimi existuju len malé rozdiely. Medzi suvahou Slovenskej
republiky a rozvahou Ceskej republike existuje mensi rozdiel. V Slovenskej republike
sa polozka Pohladavky za upisané vlastné imanie od roku 2009 nevykazuje na
strane aktiv ale na strane pasiv s minusovym znamienkom. Dal$ie rozdiely su
predovsetkym v réznych cenach pri zaradovani jednotlivych zloziek majetku do
dlhodobého hmotného a nehmotného majetku. Pre podnikatelov, ktory pdsobia na
uzemi Slovenskej a Ceskej republiky je tato podobnost vyhodou, pretoZe si dokazu
jednoduchSie urobit obraz o réznych spoloCnostiach, ktoré pdsobia ¢&i uz na uzemi
Slovenskej alebo Ceskej republiky.

S suCasnej dobe finanénu analyzu vyuziva pomerne malo spolo¢nosti.
V pripade analyzovanej spolo¢nosti tomu nebolo inak. Zhodnotenie finanénej situacie

bolo vykonané prostrednictvom analyzy absolutnych a pomerovych ukazovatelov.

Pre spoloCnost XYZ, s. r. 0. je praca prinosna najma kvéli odhaleniu slabych
a silnych stranok na ktoré si mdze v buducnosti davat vacsi pozor. Z analyzy
pomerovych ukazovatelov vyplynulo, Ze spolo¢nost’ by sa mala zamerat najma na
ZlepSenie stavu cudzich zdrojov financovania. Z analyzy vyplyva Ze spolo¢nost je
z priblizne 88 % financovana z cudzich zdrojov.(str. 50). Pozitivom vS8ak méze byt
fakt, Zze aj napriek tak vysokému podielu cudzich zdrojov sa spolo¢nosti dari
financovanie prevazne z neuroenych cudzich zdrojov. Na uroky su zo zisku
v priemere za celé skuimané obdobie od¢erpavané necelé 3 %.

Za silnu stranku spolo¢nosti mézeme dalej povazovat fakt, ze doba obratu
zavazkov je v poslednych dvoch rokoch vySSia ako doba obratu pohladavok.
Spolo¢nost ma na jednej strane pomerne vysoku dobu obratu pohladavok v roku

2010 ato vo vySke 183 dni. Na druhej strane doba obratu zavazkov prevySovala

54



dobu obratu pohfadavok o 78 dni, z coho mézeme usudit, Ze spoloCnosti tak vysoka
doba obratu pohladavok neskodi.

Z analyzy absolutnych ukazovatefov vyplyva, Ze v spoloCnosti prevazuje
predovSetkym obezny majetok nad dlhodobym majetkom. Tento fakt je spésobeny
tym, Ze spoloCnost podnika v oblasti stavebnictva. Spolo¢nosti sa podarilo v roku
2010 oproti roku 2008 takmer zdvojnasobit hodnotu aktiv.

Jednotlivym absolutnym a pomerovym ukazovatefom je venovana pozornost

v podkapitole 4.2 a 4.3, v ktorych su ukazovatele podrobnejSie rozobrateé.

Praca je prinosna predovSetkym pre malych podnikatefov na uzemi
Slovenskej alebo Ceskej republiky, ktori si dokazu na zaklade metdd finanéne;
analyzy urobit pomerne rychly a jednoduchy prehfad o vlastnej finanCnej situacii,
o takzvanom finanénom zdravi a na zaklade zistenych udajov dokazu zistit' priciny,
ktoré ovplyvnili finanéné zdravie. Dalej mézu ukazovatel finanénej analyzy pouzit pri
porovnavani jednotlivych spolo€nosti pésobiacich v odvetvi. Na zaklade odhalenych
skuto€nosti spolo¢nosti dokazu v€as odhalit nepriaznivy stav a vykonat potrebné

opatrenia na zlep$enie finan¢nej situacie.
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