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ABSTRACT

The main purpose of my bachelor work is to perfameconomical results analysis

of a chosen entrepreneurial firm.

For existence of the firm is necessary to registirest the strongest competition.
Important part of keeping the firm to be compeétiis not only using of the new
technologies, innovative producing and marketingcpss, but also using effective firm

analyses and manage methods.

Financial analyse as a tool for diagnosing findnai@anage, for detection
disproportions in economic behaviour, for monitgrof most important sections, which is
influencing healthy firm development (liquidity, nbility, capital resources, etc. ) and
helps to detect weak and strong parts of the firm.

One of the most important aspects of financial yaad is the role and usage of
financial information. A careful analysis of thengpany's financial condition immensely
improves a firm’s position and its actual financgtuation, its strongest and weakest
elements from its business. After all, financiatadeepresent the concrete results of the

company's strategy and structure.

Although analyzing financial statements can beegqadmplex, a general idea of a
company's financial position can be determinedutyhothe use of ratio analysis. Financial
performance ratios can be calculated from the lsalameet and income statement which
are two most important information sources. There four basic ratios using by
performing a financial analysis and these are satibliquidity, activity, profitability and
indebtedness.

These ratios should be compared with the industerage or the company’s prior

years of performance and they are used for evaluatirrent firm’s financial situation.

Key words:financna analyza - financial analysis, firae ukazovafie — financial ratios,
likvidita — liquidity, aktivita — activity, rentalita — profitability, zadZ?enos —
indebtedness, zisk — profit, fin&ma situécia - financial situation
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Pouzité ozn&enie

CPK
DFEM
DHM
DK
DNM
KCK
ND
NM
OM
RCK
RCN
RCT
RCV
RON
RPH
RVK
RZI
UVCK
VH

Cisty pracovny kapital
dihodoby finakny majetok
dlhodoby hmotny majetok
dihodoby kapital

dihodoby nehmotny majetok
kratkodoby cudzi kapital
nekryty dlh

neobezny majetok

obezny majetok

rentabilita celkového kapitalu
rentabilita celkovych nakladov
rentabilita celkovych trzieb
rentabilita celkovych vynosov
rentabilita osobnych nakladov
rentabilita pridanej hodnoty
rentabilita vlastného kapitalu
rentabilita zakladného imania
uhrnné vynosnascelkového kapitalu
vysledok hospodarenia
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UvoD

Koncom osemdesiatych a c¢atkom devédesiatych rokov sa na Slovensku
uskut@nili spolatenské zmeny, ktoré mdézeme povazbovaa hlavny determinant
pociatkov transforménych procesov nasho narodného hospodarstva, sroehguk
prechodu riadenia od centrdlne planovaného hosgivdarktoré bolo spojené s jednou
formou vlastnictva na fungujuce trhové hospodarstso zmenenymi vlastnickymi
vztahmi. Sprievodnym znakom su aj legislativhe zméagré vyrazne ovplyvnili vSetky
odvetvia ndSho hospodarstva.

Dnes sme uz plnohodnotnyfenom Eurdpskej Unie, a preto je stalémedodlezité
vytvara® vhodné vyrobné prostredie, zvyS@vanalé a stredné podnikanie, atym
eliminova® vysokl nezamestnanssnazi sa vytvard ekonomicky silné organizacie,
ktoré dokazwelit konkuregnym tlakom Eurdpskej Unie.

Skasné podnikatské prostredie, v ktorom posobia podnikak& subjekty, sa
vyznauje vysokym stupom dynamiky, vyplyvajucim z neustalych zmien predta.
Vyznamnou charakteristikou &isného podnikafského prostredia je rastica neistota a s
tym spojené riziko podnikania.

V siasnom rastucom konkur&rmom prostredi sa UspeSne moézu rozvifea tie
subjekty, ktoré reaguji na zmenené podmienky paahigk Uspech na trhu zavisi aj od
objektivnej analyzy a zhodnotenia vlastnych moZnast dosiahnutych vysledkov,
vysledkov a moznosti konkurencie a na tomto zakfaiginanych spravnych rozhodnuti.

Potreba rychlej orientacie na globalizujdcom sau teh snaha podnikov lepSie
poznd svoje finakné moznosti, ale aj spésoby korigovania pripadngehativnych
trendov vyvoja hospodarenia, je dévodom permangnpadreby poznania celkovej
financno-ekonomickej situacie podniku.

Vzhradom k priblizovaniu sa k Eurépskej unii sa modepodnikatéské subjekty
nezaobidu bez kvalitnych informacii, ktoré zohravako v Eurépskej Unii, tak aj u nas
velkd dlohu. Moderny informay vek si vyZzaduje k dosiahnutiu Uspechu nové
schopnosti. Schopntsnobilizova’ a zuzitkova nielen hmotné, ale aj nehmotné aktiva,
ktoré umo#uju:

» vytvorit’ také vZahy so zakaznikom, ktoré zachovavaju lojalitu lseyiicim
zakaznikom,

» produkova vysoko kvalitné vyrobky za nizke ceny,



» motivova® zamestnancov z ddévodu neustaleho zlepSovania def@meho
procesu.

Finartné a nefinatné meritka, ktoré si neodmyslit®u séag’ou informaného
systému, by mali by dostupné nielen podnikovému manazmentu, ale ajiomed
pracovnikom na nizSich drovniach riadenia.

Trhové prostredie a uspesny rozvoj ekonomiky saimato dynamickom prostredi
vyZzaduje uplatova’ v podnikovom riadeni nové, trhovym podmienkam, rgiodm a
poziadavkam adekvatne metody. Vyznamnu Ulohu vdaistli musi zohnaekonomicka
analyza, ktord méze miae'mi vyrazny vplyv na tinnog’ podnikového riadenia.

Finartné riadenie podniku znamena, Ze podnik resp. jehnadment si dokaze
stanovi’ ciele, vhodné metddy a prostriedky na ich dosiéiena neustéale konfrontuje
stanovené ciele s realitou. Na zaklade tejto koawgear potom prijima rozhodnutia,
ktorymi sa snazi zisteny stav vylepgésp. v pripade nepriaznivych vysledkov skorigova
Mozno poveds, Ze uUspeSndspodnikat&ského subjektu priamo zavisi od schopnosti
manazmentu implementaaystém podnikatskej analyzy do podniku.

Finartnu analyzu méZeme ch&pako néstroj na diagnostikovanie fikagho
hospodarenia, na odfevanie disproporcii v ekonomickom spravani, na sladie
najdélezitejSich zloziek, ktoré ovpljuju zdravy vyvoj podniku ( likvidita, rentabilita,
kapitalové zdroje,...) a poméha pri otilnaani slabych stranok podniku. Figaa analyza
mé& poskytn@i manazmentu uceleny piid na ekonomickd vykonnogodniku, s cibom,
aby manazment mohol promptne reagoma aktualnu situaciu, a tym ty krok vpred
pred konkurenciou.

Cielom bakalarskej prace je analyza ekonomickych v¢siedvybraného
podnikatéského subjektu za obdobie 2005 - 2007.



1. PREHEAD O SUCASNOM STAVE RIESENEJ PROBLEMATIKY

Bielik, P. — Gur¢ik, L. — Gajdos, . (2003)piSu, Ze v centre pozornosti kazdého
podniku je Hiadanie, budovanie a udrziavanie potencidlu Uspetin, Ze ciéovou
veli¢inou je dlhodoba prosperita podniku.

Operativne riadenie je zamerané na bezprostreds@hdeanie Uspechu pri
aktualnom a optimalnom vyuziti danych potencialngdnojov podniku, tzn. Ze dievou

veli¢cinou podniku je dosahovanie zisku a udrzanie likyid

Vlachynsky, K. akol. (2006) vo svojej literatire uvadza, Ze formulovanie
z&kladného cia podnikatéskej ¢innosti, ktory je stiasne aj zakladnym finanym
cielom, je jednou z rozhodujucich otazok podnikovéhspuoalarenia. Cle je totiz
kritériom vd’by vo vSetkych podnikovych rozhodnutiach a stugeho plnenia je
ukazovatéom uUspechu alebo neuspechu podniku. Preto saigohikatéskej ¢innosti
dlhodobo diskutuje a nazory sa vyvijaju.

Guréik, I2. (2004)pise, Ze zisto sémantickéholadiska by sme finamu analyzu
mohli definova ako rozbor Udajov, ktorych prvotnym a hlavnym Zdno je finartné
actovnictvo.

Dominujuacim zmyslom finagnej analyzy je dospiek urcitym zaverom o celkovej
hospodarskej a fingnej situacii podniku a poskytriimanazmentu podniku podklady pre

rozhodovanie.

Zalai, K. a kol. (2004)uvadza, Ze finaino-ekonomicka analyza je material, ktory
rekapituluje a hodnoti vysledky podniku za anal@mt® obdobie, identifikuje a
kvantifikuje okolnosti {initele), ktoré ich determinovali, doterajSi vyvaj dosiahnuté
vysledky prolonguje do buducnosti a vSetko to kampje do navrhu opatreni, ktorych
realizacia ma zabezgi€ dosiahnutie podnikovych diev.

Vyslednos a praktickl vyuzittnog’ takejto analyzy zvySuje jej dekomponovanie
na vysledky zasadné, ktorym podnikda&i" za svoje postavenie na trhu, a vysledky

Ciastkové, ktoré sa s rdznou intenzitou pddjé na formovani vysledkov zasadnych.

Lesakova, . a kolektiv (2007) konStatuje, Ze pouzivanie spojenia fitrao:

ekonomicka analyza podniku je determinované vzajomprepojenim vecnej a finanej



stranky transformmého procesu v podniku vyjadrujiuceho Uzku spéatosdzi finaknou
situaciou a vykonna®su podnikovej ekonomiky.

Predmetom finatno-ekonomickej analyzy podniku je zhodiiotlysledkycinnosti
podniku za analyzované obdobie, identifikdwakvantifikova® okolnosti €initele), ktoré
ich determinovali, a na zaklade dosiahnutych vygiednavrhndi opatrenia, ktorych
realizacia zabezpé dosiahnutie podnikovych diev. Finargno-ekonomicka analyza tak
predstavuje vyznamny zdroj informacii pre riadeaiglanovaniecinnosti podniku do

buducnosti.

Guréik, &. — Miklovi¢ova, J. (2007)konstatuju, Ze predpokladom Uspesnej
¢innosti kazdého podniku je dostamy objem a vhodna Struktara kapitalu, ktory ma
podnik k dispozicii. Riadenie kapitalovej Struktugyodniku je jednou ztaZzSich
podnikovych uloh, ktoré mézu mayrazny vplyv na UspesSnopostavenia a pdsobnosti
daného podniku na trhu. Z teoretickéh@diiska sa za optimalnu fingmi Struktaru po-
vazuje také rozloZenie kapitalu, ktoré je spojeméisimalizaciou vSetkych nakladov na
jeho ziskanie a ktoré je zardve sulade s predpokladanym vyvojom trzieb a zisku a
sulade s majetkovou Struktirou podniku.

Kritériom optimalizicie finatnej Struktdry podniku je maximalizdcia trhovej
hodnoty podniku. V akciovej spaipoosti sa toto kritérium prejavuje ako snaha

maximalizovd trhovu hodnotu akcii (teda ich kurz) a tym aj bisha akcionarov.

Belica, M. (2002) tvrdi, Ze aj tie najvyspelejSie a najprepracoviiaegystémy
trhového hospodarstva sa véasnosti nezaobidu bez ¢&&j ¢i menSej miery Statneho
intervencionizmu, t. j. hospodarskej politiky, kiczaltia vietky druhy zasahov Statu do
riadenia hospodarstva. Zamerom Statu je prostreamiczloziek jeho vykonnych organov
zabezpeova’ predpoklady fungovania trhovej ekonomiky. Mustqm dba ¢i usilova’ o
maximalnu pruznasmechanizmu trhu a zasahévyaredovsetkym v tych pripadoch,dke
sily trhu z&inaju pésohi nekoordinovanéi dokonca protichodne. Z historickéhbaliska
je iste nie nezaujimaveé, Ze v minulosticase najdynamickejSieho rozvoja trhového
mechanizmu boli zdsahy Statu do ekonomiky podnilazistatne mensie ako je tomu napr.
dnes. Je teda nesporné, Ze &asaosti pdsobia na podnikigké subjekty dva vzajomne sa
podmigiujuce a doplujuce regulané systémy, a to:

» trhovy mechanizmus,

» §tatny intervencionizmus.



Gozora, V. (2005)hovori, Ze podnikanie je &ag’ou prebiehajucich spatenskych
procesov, ktoré sa uskutaiju prostrednictvom cfavedomejudskej¢innosti. Je hnacim
motorom spoldenskej vyroby a vyspelej ekonomiky kazdej krajinffreto sa
podnikat&skacinnog’ stala neodmyslitmou séas’ou kazdého hospodarskeho subjektu v
trhovej ekonomike.

Podnikanie je funkciou hospodarsk@pnosti vyrobno-organizamych jednotiek,
ktoré produkuju uzitkové hodnoty pre potreby spolusti. Jeho rozsah, aktivnos

ekonomicky vysledok @uju vonkajSie a vnutorné&nitele hospodarskej prosperity.

Bielik, P. — Gur¢ik, 2. — Dvarak, M. Blchéag, J. (2002)definuju podnik akdormu
podnikaté&skej ¢innosti, v rdmci ktorej dochadza k Eevedomému spajaniu hmotnych,
financnych arludskych zdrojov v jednej vyrobno-organinej jednotke s uzatvorenym
obratom hodnoty a diem produkové GZitkové hodnoty pre potreby trhu a pre vlastné
uspokojenie potrieb subjektu.

Malej¢ik, A. (2007) charakterizuje podnik ako zakladryanok manazmentu,
v ktorom nastava trvalé spojenie pracovnych silnvasttného majetku v jednej
organiza&nej jednotke pri uzavretom obrate hodnoty Zelam tvorby tovarov a zisku.

V trhovej ekondmii je podnik zakladnym subjektomdpikania. Jeho postavenie

vyplyva zo vzajomnych interakcii podniku a okolia.

MiZi¢kova, I. — Simo, D. — UbreZiova, |. (2005)charakterizuji podnik
nasledovne:

, Podnik je zlozity organizmus, ktory uskgtaije vlastnd hospodarsktinnog’
v podobe produkcie hmotnych statkévplatenych sluzieb.”

» Podnik je ekonomické a organiz@ usporiadanie transforir@ho procesu do
podnikat&skej jednotky, ktorej ci®mm je dosahowazisk.”

Kupkovi¢, M. akolektiv (2007) tvrdi, Ze podnik v trhovej ekonomike je
z&kladnym subjektom podnikania, ktory ma svoje dkgi znaky a vlastnosti. Jeho
postavenie vyplyva zo vzajomnych interakcii podnikujeho okolia. Podnik a jeho
podnikatéska aktivita je orientovana d¢@vo - ciele podniku tvoria vychodiskovu
zakladiu podnikatéskej stratégie. Existencia podniku §asovo ohraiena zivotnym

cyklom podniku, ktory sa zZéna jeho zakladanim a kéirsa zanikom podniku.



Simo, D. (2006) charakterizuje podnikdtsky priestor ako $ancu presédia na
trhu medzi konkurenciou svojimi vyrobkami, sluzbanitoré podnikate ponuka
potencialnym zéakaznikom. Sanca pregasth na trhu je v zm®aej miere zavisla od
kreativity podnikatéa, ale aj p&iatocnych aludskych zdrojov idalSich faktorov v
priestore miestnom, regionalnom, narodnom alebo zmaddnom. V podstate
podnikatdsky priestor sa tyka odpovedi na otazky: aka ma fiaha by o 3 - 5 rokov?

Spravidla variantov moze Byiac, ale najpodstatnejSie je vybm@ptimalny paéet.

Beiiov4, E. a kol. (2005) tvrdi, Ze na to, aby mohol podnikédky subjekt z&at
vyraba’, poskytovd sluzby, musi disponovapeniazmi, a to vlastnymi alebo vypo-
Zicanymi. Po obstarani pazi mbéze zé&t' zabezpé&ova vyrobnédinitele, t. j. nakupovia
pozemky, budovy, stroje, material, zamestpaacovné sily. Konkrétne zlozenie suhrnu
vSetkych veci, pezi, poliadavok a inych majetkovych hodnét vyjadruje majetok
podniku.

Staticky obraz o objeme a Struktire podnikovéhoetkaj poskytuje strana aktiv
jeho savahy. Zdroj (pramig z ktorého majetok podniku vznikol (t. j. jehandirtné
krytie), sa v ekondmii nazyva kapital. Staticky @bio podnikovom kapitali - o zdrojoch a

ich Struktare ziskame tovnictve zo strany pasiv suvahy.

Zoborsky, 1. M. (2006) charakterizuje produktivitu prace ako schophos
konkrétnej prace vytvaraza jednotkucasu pri danych vyrobnych podmienkacltitdr
mnozstvo Gzitkovych hodnét. Uroeproduktivity prace je doélezitym ukazovében
vyspelosti krajiny, odvetvia i konkrétneho podnifakého subjektu. Uroweproduktivity

N A PRL4

¢im menejasu pripada na jednotku vyrobku.

Pod’a Chajdiaka, J. (2004) je produktivita prace vyznamnym ukazoJate
ekonomickej efektivnosti vyrobnéjnnosti. Je jednym z ukazovéityy charakterizujlcich
efektivnos 'udskej prace vo firme. Predstavuje pomer objemulykoe k vynaloZenej

praci.

Gozora, V. — Zoborsky, . (2001)tvrdia, Ze medzi hlavné ulohy podnikidke]
¢innosti patri vytvorenie zisku (alebo lepSie: ddatava’nych zdrojov p&aznych

prostriedkov v hotovosti) a zafenie primeranej rentability (ndvratnosti, vynosiost



investovaného kapitalu. Na tent@ell sleduje podnikatsky subjekt ciele, ktoré su v
prvom rade zamerané na vykonfias produktivitu podnikania, ako aj na disponibilné
zdroje (zamestnanci, aktiva a pod.) v neustdle s&niaoich externych

(makroekonomickych) podmienkach.

Pod’'a Guré¢ika, L. (2004)sa podnikatéskej analyze podrobuje mnoho statickych
i dynamickych javov od celkom jednoduchych az pdmie zlozZité. Analyzuju sa
vychodiskové podmienky podnikdiskej cinnosti, jej priebeh i jej vysledky. Skimaju sa
faktory, prtiny a okolnosti, ktoré tatocinnog’ ovplyviiuju. Hradaju sa odchylky
skutaného priebehwinnosti od planovaného vyvoja a tieto odchylky, \sasvet'uju
pricinami, ktoré ich spdsobili, so zamerom Zelané otkghy budlcnosti rozSiti a
nezelané odchylky zamedzalebo asp® obmedz.

Pod’a SerertéSa, P. (2007)financna Struktdra vyjadruje Struktiru vsSetkych
financnych zdrojov (celého kapitalu) kryjacich cely majet podniku. Su to zdroje
zahmajuce dlhodoby kapitdl a navySe vSetky kratkodoib@ntné zdroje Uverového
charakteru (so splatnasu do 1 roka). Kratkodobé Uverové zdroje by mapiodnikoch
sluzit na finané pokrytie kratkodobych potrieb a na preklenutiéadného nedostatku
platobnych prostriedkov. Ich obsahom je jednak olddy uver ziskavany od
dodavatéov, jednak kratkodobé bankové avery, pripadne raé&kkdobé pozky.

Kapitalova Struktira sa charakterizuje ako Struktdthodobého kapitalu, ktory
finantne kryje rozhodujuckas’ majetku podniku. Ide teda o kapital, ktory ma gkdn
trvalo alebo dlhodobo k dispozicii. Zala vlastny kapital podniku - zakladné imanie,
kapitadlové fondy, fondy zo zisku, vysledok hospeads minulych rokov a zactovné
obdobie a cudzi kapital - zavazky; rezervy, dlhada@b kratkodobé zavazky, bankove

avery a vypomaoci.

Ko&¢o, T. — Szovics, P. — Sebo, A. — Toth, M. (20a8)adzaju, ze p@zné prijmy
a vydavky vyjadruja sumy, ktoré za isté obdobiempkd paiaznej forme prijal a ktoré sa
v paiaznej forme vydali (zvysili alebo zniZili stav qanych prostriedkov podniku vo
forme hotovosti alebo vkladov né&tach v banke).

Tokoveé veltiny sa v podniku zachytavaju vo vykaze ziskov atsdrv prebiade o

penaznych tokoch (cash flow) podniku.



Ko&¢o, T. — Szovics, P. — Téth, M. (2004yrdia, Ze p&azné prady hotovosti (cash
flow) su Kucovou kategériou najma pri rozhodovani o otazkactobinej schopnosti a
likvidity podniku a pri vSetkych druhoch invastiych rozhodnuti.
Pojem sa pouZziva v dvoch vyznamoch:
» Brutto cash flow oznaije vSetky p#azné prijmy a vydavky podniku za isté
obdobie (napr. za rok).
» Netto cash flow vyjadruje pozitivne saldo beznyehginych prijmov a vydavkov,
do ktorych nie su zahrnuté vydavky invésgho charakteru. Inak povedané - ide o
penazné zdroje, ktoré netreba momentalne vynaklada bezné zabezfmvanie
reprodukcie podnikovejinnosti, o ktorych pouziti mézZe teda podnik rozhatin
dihodobych Kadisk.

Zoborsky, I. M. (2006) konStatuje, Ze dane su jednym z najvyznamnejSich
ekonomickych nastrojov. Nova koncepciandeej sustavy uplébvana od 1. 1. 1993
smeruje k zjednocovaniu tiavych podmienok pre rézne subjekty podnikania a ke
tomu, aby suhrnne Zazenie bolo porovnateé s medzinarodnymi Standardami.nfa
povinna platba, ktord subjekt (podnik, organizadamacnot) odvadza v stanovenej
vySke a lehote.

Dane sa klasifikuju pdé charakteru zakladu, na ktory saidéklada alebo pde
druhu ¢innosti, ktord vytvara zavazok, napr. dovoz, pregajjem. Sdag’ou daovych
prijmov sU aj poistné a prispevky na socialne zadenie, pokuty, pendale, aroky a
zvySenie dane suvisiace s plneninialgych povinnosti a spravou dani. Spravcom dane je

daiovy urad, obec alebo colny Urad.

Pod’a Bielika, P. (2006)priciny podnikatéskych neuspechov vyplyvaja #iuz
nedostaténej trhovej pozicie podniku alebo z vysSej nakladivvyroby v porovnani s
konkurenciou, resp. z inych vonkajSich a vnutorngdéin podnikovej netspesnosti. Napr.
zmena devizového kurzu, narast cien vstupov, zkiarse podnikovej kultary a pod. Kriza
podniku je tou fazou Zivotného cyklu podniku, v igjosa v dlhSontasovom horizonte
nepriaznivo vyvijaja jeho vysledky hospodareniagsd jeho vykonnostny potencial,
ZniZuju sa trzby, kleséisté obchodné imanie, podnik ma problémy s likadita jeho

klesajuci trhovy podiel vaZzne ohrozuje jefialSiu existenciu.



Kupkovi ¢, M. a kolektiv (2007) konStatuju , Ze podnikovy transfortmg proces
moézeme chapa ako mnozinu podnikovych¢innosti, ktorych ciBbom je zmena
podnikovych vstupov na vystupy. Can transforméného procesu je maximalizacia zisku
a jeho znakom je hospodario®re ziskanie optimalnej kombinacie tychto dvoorkpv
je nutné poznanielen vlastny podnikafsky systém, ale aj systém inych firiem v ramci
odvetvového podnikafského systému a ich vzajomné interakcie.

Novotna, M. — Volek, T. (2006)povazuju za jeden z hlavnych faktorov rastu
konkurencieschopnosti podniku rast produktivigg znamena zvySovaniecianosti
vyuzivania vyrobnych faktorov vo vyrobe. Vysoka gu&tivita umo#uje znizi’ ako
naklady na vyrobok tak jeho cenu, a tym zvygZisk z kazdého vyrobku a posifni

rentabilitu podniku.

Simo, D. (2006) tvrdi, Ze v kazdom podnikd&kom subjekte spravidla pracuji
pracovnici s nadpriemernymi vykonmi, ale aj slabsi@ag’ pracovnikov je tvoriva,
aktivna, alefalSia je pasivna, ktora pracuje iba’ko uzna za vhodné. Pri rieSeni tychto
otazok mozno postupowa dvoch Hiadisk:

> treba ukit spol@né ciele a kontrolovaich dosiahnutie,

» definova’ a ujasni si osobny prinos kazdého spolupracovnika k dostéhgid’a.
Ciele treba formulouapre kazdého spolupracovnika zrozuidmee Spolupracovnici sa s
cielmi firmy musia stotoZni, musia poznablizke a vzdialené ulohy, kroky stratégie a ko-

ordinané vazby. Kazdy by mal pozhalastny podiel na uspechu podniku.

Pod’a Krettera, A. — Henneyovej, K. (2006)podniky v inform&nej spol@nosti
vyuZivaju na posilnenie svojej konkurencieschopnpstencial, ktory maju vo svojich
informanych systémoch a informiaych technologiach. V obdobi infordreej spol@nosti
sa informécie stavaju vyznamnym vyrobnym faktorom pedniku. Pritom dobré
informané zasobovanie samo osebe néstaeba ho usporiadado systému a vybati

adekvatnymi podpornymi nastrojmi.

Zalai, K. akol. (2004) tvrdi, Ze vrfah vystupov a vstupov sa prejavuje
predovSetkym v tvorbe hospodarskeho vysledku. Akvgstupy (vynosy) véSie ako
vstupy (naklady), tvorime zisk, ak je to naopak, sgatu. Je @vidné, ze dobra finaima

situacia si vyZaduje vykazowazisk. ReSpektovanie aktualneho principu v podvmino



Gctovnictve si vSak vyZzaduje uplafnaj iny pofad na vfah vstupov a vystupov. Ten
suvisi s prijmami a vydavkami, a teda stavonmiggeych prostriedkov. Medzi stavom
financnej situacie a vyvojom p@znych prostriedkov je prirodzene tiez priamoumerny
vztah.

Kupkovié, M., Rajidk, M. (2001) uvadzaja, Ze efektivny rozvoj podniku si
vyZzaduje racionalne hospodarenie s vyrobnymi fakiorktoré ma k dispozicii.
Hospodarenim nazyvame vyuzivanie vyrobnych faktosigarostlivos o ich obnovu a
rozvoj v sulade s rozvojom techniky a dopytu poobkoch a sluzbach. O spravnom
hospodareni hovorime vtedy,d&sac¢innos’ podniku riadi zasadou dosiahhsi minimom
prace najvési UZitok, t.j. vtedy, k& je zameran& na sustavné zniZzovanie nakladov divej
zhmotnenej prace, na zdokdosanie techniky a racionalne vyuZivanie pracovnych,

materialnych a peznych prostriedkov.

Pod’a Zentkovej, I. (2005) vyrobu v dlhom obdobi analyzujeme pomocou
dihodobej produénej funkcie. DIhé obdobie, nazyvané tiez planovaorizont, je
definované ako takéasové obdobie, v ktorom su vSetky inputy variabildékladné
vlastnosti dlhodobej proddkej funkcie su:

» substitlcia inputov, to znamena, Ze vyrobné faktoBzu by pri vyrobe
produkcie navzajom nahradzované a Ze zmena objepuwiov vedie k
zmene objemu outputu,

» vynosy z rozsahu inputov.

Pod’a Arendasa M. (2007)znizovanie objemu vynakladanych alebo vyuzivanych
vyrobnych zdrojov na jednotku produkcie je prejaviastu efektivnosti vyroby a naopak.
Efektivnos’ vyuzivania pracovnych zdrojov spiga v Uspore pracovnych nakladov na
jednotku koneénej produkcie. Komplexny obraz o vyvoji vyroby aoekbmickom raste
mozno zisk& sledovanim réného indexu produktivity prace a vyvoja kapitalovej
nara:nosti.

Ak nemenime mnozZstvo vyrobnych faktorov, dosiahnenmvySenie

potencionalneho produktu lepSim vyuZivanim vstupov.

PaSka, I>. (2004) uvadza, Zze ekonomické aspekty riadenia kvalitylywau z

ekonomickej analyzy a syntézy v rozvoji kvality akimborného ekonomického hodnotenia
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procesu tvorby kvality a jej ekonomickych désledkevpodnikatéskom subjekte. V
nazn&enom hodnoteni su rozhodujlce dvadiska:

» vyhodnotenie ekonomického prinosu zvySovania kyalie zakaznika,

» zhodnott ekonomické prinosy pre samotného vyrobcu.

Uroven kvality vyrobkov v sdasnej dobe spolurozhoduje o kowresj Gispenosti a
konkurencieschopnosti podniku a ma rozhodujuci wplp dosiahnutl cenu pri predaji
vyrobkov.

Naklady na kvalitu su $ag’ou celkovych nakladov podnikdského subjektu.

Zisk je poda Lisého, J. (2002)vynosom z kapitalu resp. je Stvrtou kategdriou
popri mzde, aroku a rente. Je to rezidualny doéckp#tory vznika ako rozdiel medzi
celkovymi prijmami a celkovymi vydavkami firmy, zada aj implicitné vynosy, ktoré
plynu z titulu vlastnictva kapitalu, vlastnej prgoednikatéa, pripadne vlastnictva pody,
pri jeho analyze sa rozliSuje medzi podnikakym (GEtovnym) ziskom a ekonomickym
ziskom.

> podnikatésky zisk- obsahuje aj implicitné vynosy z vyrobnych faktor
ktoré su vo vlastnictve firmy. Jeho vyskiinne, ak od celkovych prijmov
odpaitame vSetky vydavky (mzdy, platy, renty, materifiok, spotrebné
dane a pod.)

» ekonomicky zisk je znizeny o implicitné vynosy. Na jeho zaklaa@zeme
najlepSie posudi efektivnos podnikatéskej cinnosti, tedaci sme naSe
zdroje vyuzili na ta najlepSiu alternativu, jeho ciglovanie suvisi

s alternativnymi nakladmi.

Parkin, M. (2003) tvrdi, Ze keby ste sa opytali skupiny podnikate Zzec¢o sa
poku3aju dosiahny dostali by ste mnoho réznych odpovedi. Niektoyi Hovorili
o vytvarani vysoko kvalitnych produktov, ini zastschodnom raste, ini o podiele na trhu,
a ostatni o tom, ako su spokojny so svojimi zanastami. VSetky tieto ciele mézu byt
firmou sledované, ale nie su zakladnym’oia. Su prostriedkom k hlbSiemu bie

Ciel’ firmy je maximalizovd zisk. Firma, ktora sa neusiluje maximalizowask, je

bud’ vyradena, alebo je odkupena firmami, ktoryciame je maximalizacia zisku.
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2. CIEL PRACE

Jednou z najdblezitejSich &sti finakného riadenia podniku je fin&amo-
ekonomicka analyza, ktord ummnide podnikovému manaZzmentu zigkspatna vazbu
medzi predpokladanymi efektmi zasahov riadenizabtog!.

Cielom bakalarskej prace je analyza ekonomickych v¥ksiedfinantného
hospodarenia vybraného podnikatecho subjektu za roky 2005 - 2007. Prostrednictvom
ukazovatéov finantnej analyzy odkry jej slabé a silné stranky a navrlimiové rieSenia,
ktoré vedu k zlepSeniu hospodarskej stability pkdwi budicnosti.

Naplnenie tohto ci@a vychadza z verifikacie teoretickych poznatkowkais/ch
pocas Studia a ich aplikaciou v praxi.

K dosiahnutiu ciBa su potrebné objektivne informécie, ktoré zobrazglkovu
finantnt situdciu subjektu. Na ich zaklade sa mbéze maeagnpodniku zaobefa
otazkami financovania, sn@zsa o dosiahnutie taktickych a strategickych poaWykh
cielov.

Rozhodujuce podkladové Udaje, z ktorych stampali pre vypoet ukazovatiov
analyzy, su doklady z&ovnej zavierky:

> stvaha (4 POD 1-01),
> vykaz ziskov a strat (§POD 2-01),
» prilohy.

Okrem tohto hlavného dia je nevyhnutné aj dosiahnutie parcialnyciiave ktoré
su nasledovné:
» ziskanie dostupnych informacii a adajov,
» stanovenie vhodnych ukazovide,
» stanovenie adekvatnych metod vyhg
>

vypocet zvolenych ukazovatev, ich interpretacia a vzajomné porovnanie.
Na zéklade vysledkov je vykonané kvantitativne aalikativne zhodnotenie

ekonomiky podniku a po vyhodnoteni ukazoVateje cid€om poukazé na nedostatky,

resp. problémy siasného stavu.
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3. METODIKA PRACE

3.1. Finaréna analyza ,ex post"
Hlavny postup pri vypracovavani finamej analyzy vychadza z troch zakladnych,
chronologicky na seba nadvazujuciasti:
» pripravné prace, ktoré zalaju ziskavanie udajov, t.jé¢tovnych vykazov
poskytnutych analyzovanym podnikom,
» vlastna praca,
» suhrnna zavetma ¢ag’ vratane prijatych opatreni za sledované obdolmehtr
rokov 2005 — 2007.
Struktiru a obsah podnikovej analyzy budeme charakiva’ na zaklade mych
vysledkov podnikov. Tieto umd#ja najlepSie zofadnt’ vSetky suvislosti a vydisju do

vel'mi preukaznych vysledkov.

3.1.1. Zdroje informacii pre finanénu analyzu
Analyzovany podnik vedie aiovnictvo v sustave podvojnéhaitdvnictva. Ako
z&klad zdrojov finaénej analyzy sme vyuZzili nasledovné materidly:
» suvahu, ktora je uvedena v prilohel ac. 2,
» vykaz ziskov a strat, ktory je uvedeny v prilahé,
» interné materialy podniku — vyna sprava, organizaa Struktura,
» vypis z obchodného registra.

3.1.2. Metodika Struktiry majetku podniku a jeho zdrojov krytia

Ciel'om finartnej analyzy je hodnatisitasnu finatnu situaciu a poukagaresp.
zistit' faktory, ktoré ju ovplyituju. To vyZzaduje suhrne posfidiztah medzi majetkom
podniku a finatinymi zdrojmi.

Majetkovou Struktdrou rozumieme Struktaru aktiv pied. Jej najpodrobnejSou
charakteristikou zo statickéholddiska (k isttmu momentu) je strana aktiv sivahy
podniku.

Struktaru podnikového kapitalu ozngeme pojmom finakna Struktdra. Staticky

obraz o objeme a Strukture podnikového majetkuanigkzo strany pasiv suvahy.

3.1.3. Metodika zlatého bilagné pravidla
Zlaté bilartné pravidlo vyZaduje, aby neobezny majetok boytykdlhodobymi
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zdrojmi (dlhodobym kapitalom), ktoré su tvorenéstteym imanim (vlastnym kapitdlom) a
dlhodobym cudzim kapitdlom.

Ak hodnota dlhodobych zdrojov prevySuje hodnotube@mého majetku (zvysené
o dlhodobé pofadavky) horime, Ze podnik jerekapitalizovany V takomto pripade je
hodnota obeZzného majetku znizena o hodnotu dlhatiolpoitadavok vysSia, nez
hodnotové vyjadrenie kratkodobého p@tiého (cudzieho) kapitalu. Rozdiel medzi tymito
dvoma velkinami je nazyvanyisty pracovny kapita(tiez ¢isty prevadzkovy kapital).

Plati:
NM < DK — NM-DK <0
OM > KCK ) OM - KCK >0

OM — KCK = ¢isty pracovny kapital

Ak stav neobezného majetku je vysSi ako objem dibgch zdrojov, hovorime, ze
podnik je podkapitalizovany V takomto pripade je objem obeZzného majetku ni&d
objem kratkodobého cudzieho kapitalu. Tento rozaéyvamenekryty dih

Plati:

NM > DK — NM -DK >0
OM < KCK =P  OM-KCK<O0
OM — KCK = nekryty dlh

3.1.4. Metodika hodnotenia vynosov, nakladov a vyesilku hospodarenia

V tejto ¢asti budeme hodndtmedzir@ny vyvoj nakladov, tak v absolitnom ako aj
relativnom vyjadreni a Struktaru jednotlivych nada.

Obdobne budeme postupdvari vynosoch. Najskor zistime medzZingé zmeny v
absolutnom a relativnom vyjadreni, a potom budemaéyaova’ ich Struktaru.

Pri vysledku hospodérenia budemetaist’ jeho medziréné zmeny v absolitnom
a relativnom vyjadreni, Strukttru jeho tvorby padednotlivych oblastéinnosti podniku

t.j. vysledok hospodarenia z hospodarskej, fin@pa mimoriadne§innosti.

3.1.5. Metodika vypditu cash flow

Podstata vyp&iu ukazovatéa cash flow vychadza z predpokladu, Ze naklady a
vynosy sa &tuju do obdobia, s ktorym vecneasovo suvisia, a nie do obdobia, v ktorom
sa prejavuju ako prijmy resp. vydavky. Informacre pypaet cash flow budemeerpa’

zo sUvahy a z vykazu ziskov a strat.
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Cash flow podniku za sledované obdobie budenté&gonasledovne:

Cash flow I = + vysledok hospodarenia podniku po zdanemgdpisy, - zmena
stavu ¢asovo rozliSenych aktiv, + zmena sta¥asovo
rozliSenych pasiv, + zmena stavu rezerv.

Cash flow Il= + Cash flow I, - zmena stavu zasob.

Cash flowlll = + Cash flow Il, - zmena stavu kratkodobychljaalavok.

Cash flow IV=+ Cash fla Ill, + zmena stavu kratkodobych zavazkov (bez

beznych Uverov).

3.1.6. Metodika vypdtu ukazovatd’ov likvidity
K analyze likvidity pristupujeme, ak sme uz analao Struktiru majetku podniku

a aktiva vébec (aj v suvislosti s ich zdrojmi kayti

» Celkova likvidita = (zasoby + kratkodobé pkadavky + finagné Gty) /
kratkodoby cudzi kapital
Ukazovaté udava podiel kratkodobych dlhov na financovanizolédo majetku.
» Bezna likvidita = (kratkodobé patadavky + finagné &ty) / kratkodoby cudzi
kapital
Ukazovaté vypoveda o schopnosti podniku zapldtiatkodobé dlhy bez predaja zasob.
» Pohotova likvidita = finartné (tty / krdtkodoby cudzi kapital
Ukazovaté vypoveda, aky podiel kratkodobych dlhov méze pkdki uritému diu
zaplatt’ v hotovosti.
» Prevadzkova celkova likvidita = (zasoby + kratkodobé pkddavky + finagné
ucty) / kratkodobé zavazky
» Prevadzkovéa beznd likvidita = (kratkodobé pdladavky + finadné (&ty) /
kratkodobé zavazky

» Prevadzkova pohotova likvidita = finartné (ty / kratkodobé zavazky

Vo vSetkych ukazovdteh budeme povazavaa kratkodoby cudzi kapital kratkodobé

bankové Gvery + kratkodobé finaré vypomoci + kratkodobé zavazky.

Ukazovatele potrebné k vygiol ukazovat&ov korigovanej likvidity

» Viazano%’ zasob =  zasoby/ trzby
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» Viazanog’ kratkodobych pohradavok = kratkodobé pdtadavky / trzby
» Viazanog’ kratkodobych zavazkov = kratkodobé zavéazky / naklady

» Korigovany stav zasob = zasoby * (1 - viazantiszasob - viazangs
kratkodobych pofadavok)
» Korigovany stav kratkodobych pohrPadavok = kratkodobé pdmdavky *

(1- viazanos kratkodobych pofadavok)

» Korigovany stav kratkodobych zavéazkov = kratkodobé zavazky * (1 —
viazanos kratkodobych zavéazkov )

» Korigovany stav obezného majetku= korigovany stav zadsob + korigovany stav
kratkodobych pofadavok + finatné ety

» Korigovand celkova likvidita = korigovany stav obeZzného majetku / korigovany
stav kratkodobych zavazkov

» Korigovana bezna likvidita = finartné &ty + korigovany stav kratkodobych
poladavok / korigovany stav kratkodobych zavazkov

» Korigovana pohotova likvidita = finargné @&ty / korigovany stav kratkodobych

zavazkov

Vo vSetkych ukazovdteh povazujeme za trzby trzby za predaj tovaruzbytrz predaja
vlastnych vyrobkov a sluzieb a za néklady nakladyohstaranie predaného tovaru +
vyrobna spotreba.

3.1.7. Metodika vypd@tu ukazovatd’ov aktivity

Ukazovatele aktivity poukazuju na efektiviioguZzivania aktiv.

» Doba obratu zasob= (zasoby / trzby) * 365, resp. (zasoby / ndija 365
Ukazovaté vypoveda o tom, Kiko dni trva jedna obratka zasob (wodh).

» Doba inkasa kratkodobych poladavok = (kratkodobé pdtadavky / trzby) * 365
Tento ukazovale vyjadruje priemernd dobu, po ktord musi poddéka na Uhradu
svojich polfadavok od momentu realizacie, fakturacie po péjatatby.

» Doba splacania zavazkov= (kratkodobé zavéazky / trzby) * 365, resp.

(kratkodobé zavazky / naklady) * 365

Tento ukazovatekvantifikuje dobu trvania Uhrady zavazku od mormgeho vzniku.
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» Doba obratu celkového majetku = (majetok spolu / trzby) * 365
» Obratu celkového majetku = trzby / majetok spolu

Vo vSetkych ukazovdteh povazujeme za trzby trzby za predaj tovaruzbytrz predaja
vlastnych vyrobkov a sluzieb a za néklady nakladyohstaranie predaného tovaru +
vyrobna spotreba.

3.1.8. Metodika vypd@tu ukazovatd’ov zadlZenosti
Ukazovatele zadlZzenosti vyjadruju, aky objem culdaikapitalu sa podfa na kryti
majetku podniku.

» Celkova zadlZzeno8 = cudzie zdroje / celkovy kapital
» Stupeai samofinancovania = vlastny kapital / celkovy kapital
» Finanéna paka = celkovy kapital / vlastny kapital
Ukazovaté vypoveda o tom, akéag’ aktiv tvori viastny kapital.
> Uverova zaazenog = (bankové Uvery + fingné vypomoci) / celkovy kapital
> Urokové krytie = (hruby vysledok hospodarenia + nakladové Grdkydkladové
aroky
Ukazovaté vypoveda o schopnosti podniku hragtenu” cudzieho kapitalu.
> Urokové krytie vratane odpisov = (hruby vysledok hospodarenia. + nakladové
aroky + odpisy) / nakladové uroky
Ukazovaté vyjadruje v akom rozsahu je arok kryty hrubym (@ezenym) ziskom pred
zaplatenim urokov so zahrnutim odpisov, ktoré sé sékladom, ale nie su vydavkom.
» Platobna neschopnog = kratkodobé zavazky / kratkodobé pathavky

3.1.9. Metodika vypd@tu ukazovatd’ov rentability
Rentabilita je pomer dosiahnutého efektu k prodkden vynaloZzenym na

dosiahnutie tohto efektu.

» Rentabilita celkového kapitalu = [cisty vysledok hospodéarenia + nakladové
aroky * ( 1 — sadzba dane z prijmu )] / celkovyité@p
Ukazovaté rentability celkového kapitalu vyjadruje s akmteinzitou sa reprodukuje
kapital vloZzeny do podniku.

» Rentabilita vlastného kapitélu = cisty vysledok hospodarenia / vlastny kapital
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Ukazovaté rentability vlastného kapitalu vyjadruje zhodmoge viastného kapitalu,
reprodukciu vlastnych zdrojov.

» Rentabilita zakladného imania = cisty vysledok hospodarenia / zakladné imanie
Tento ukazovatecharakterizuje efektivnégprace podniku z pdladu vlastnika.

» Rentabilita celkovych trzieb = cisty vysledok hospodarenia / celkové trzby
Rentabilita trzieb charakterizuje trhovi Uspesmusdniku.

» Rentabilita celkovych vynosov= cisty vysledok hospodarenia / celkové vynosy
Tento ukazovalenazyvame tiez ziskovésvynosov. Informuje nas o vyske zisku, resp.
straty v prep&te na jednu korunu vynosov.

» Rentabilita pridanej hodnoty = cisty vysledok hospodarenia / pridand hodnota
Tento ukazovatle poukazuje na podiel zisku pripadajiuci na korunurimy pridanej
samotnym analyzovanym podnikom.

» Rentabilita osobnych nakladov = cisty vysledok / osobné naklady

» Rentabilita celkovych néakladov = cisty vysledok hospodarenia / celkové naklady
Rentabilita celkovych nakladov  poukazuje, aky ponmea zisk na vynaloZenych
celkovych nakladoch v podniku.

> Uhrnna vynosnog’ celkového kapitalu = celkovy kapital celkové vynosy

3.2. Finanfna analyza ,ex ante”
Moznogs’ progndzova vyvoj finantnej situacie podniku, jeho buddcu prosperitu
(solventnos) ¢i neprosperitu (insolventndl je zaloZzena na hodnoteni a interpretacii

vysledkov dosiahnutych v &gdisnosti.

3.2.1. Altmanov model funkcie diskriminanej analyzy
Altman posudzoval podniky prostrednictvom fitiaypch ukazovatév, ktorym

priradil zodpovedajuce vahy. Altmanov model ma tvar

Z=0,717% + 0,847% + 3,107% + 0,420% + 0,998x
kde:
X1 - Cisty pracovny kapital / celkovy kapitél,
X2 - nerozdeleny zisk / celkovy kapital,
X3 - (zisk pred zdanenim + néakladové uroky) / celkoagital,
X4 - Vlastny kapital / cudzi kapital,

Xs - trzby / celkovy kapitél.
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Na zaklade vyslednej hodnoty ,Z" méZeme podnik d@ramedzi podniky

prosperujuce, resp. medzi bankrotujice na zaklzhmegenych kritérii.

Kritéria hodnotenia podnikov patha Altmanovho modelu:

Hodnoty Interpretacia

Z>29 finan¢tna situacia podniku je zdrava

1,2<7<2,9 vypovedacia schopntge indiferentna

7<1,2 finantna situécia je kriticka, hrozi bankrot

3.2.2. Index bonity
Tento index patri medzi viacrozmerné diskrindim@ analyzy. Model, ktory
vyug'uje do kvantifikacie indexu bonity - B - m& naslgdiimatematicky tvar rovnice:

B =1.5% + 0,08% + 10% + 5% + 0,3%+ 0,IXs
kde:
X1 - net cash flow / cudzi kapital,
X2 -pasiva celkom / cudzi kapital,
X3 - zisk pred zdanenim / celkovy kapital,
X4 - zisk pred zdanenim / podnikové vynosy,
Xs -zasoby / aktiva celkom,

Xs - podnikové vynosy / pasiva celkom.
Cim index B je vy3si, tym je progndzovana fimdnsituécia podniku lep3ia

PodrobnejSie kritéria hodnotenia su udané v stupinic

. s . urdité . vel’'mi extrémne
extrémne zl§ ve’mi zla zla . dobra . .
problémy dobra dobra

-3 -2 -1 0 1 2 3
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4. VLASTNA PRACA

4.1. Charakteristika podnikatel’ského subjektu

Vzhladom na Ziada'smanaZzmentu spataosti, ktord v mojej praci analyzujem,
nebudem uvadzgej nazov.

Spolanog” s dneSnym nazvom vznikla zapisom do Obchodnéhastrag
31.3.2007. V tomto obdobi to bola akciova spot’, ktora priblizne o dva mesiace
neskor, t.j. 29.05.2007, zmenila svoju pravnu forma spolénos’ s ruwenim
obmedzenym, pod ktorou podnika dodnes.

AvSak historia tejto spotmosti siahataleko do minulosti. V roku 2007 spdélwog’

oslavovala stornicu svojej existencie.

4.1.1. Vyvoj v rokoch 1994 — 2007

Historiu podniku az do polovice 90. rokov mozno vaizobdobim transformacie.
Rastuci tlak konkurencie podnietil zavothda nové mozZnosti predaja svojich vyrobkov
na byvalych vychodnych trhoch. Dobré hospodarsksledky v rokoch 1994 a 1995
vytvorili priaznivé podmienky na financovanie plaamych investicii.

Rok 1997 bol rokom ekonomiky. Nadvazoval na prédaajice obdobie, v
ktorom sice spoknog’ vykazala mierny zisk a narast objemu predaja,stdée musela
zapasi s takymi negativami, ako boli zla platobna didoigl zdkaznikov, vysokeé
prekraenie planovanych nakladov na material a sluzby,aakéa a Skody zdované v
predchadzajucom obdobi.

Rok 1999 bol prelomovy — ukeéita sa reStrukturalizacia. 1. juna kupili zavod @va
silni zahranini partneri. Po vyrovnani akcii sa zavod stalasiou divizie zahraného
koncernu.

1. maja 2004 sa Slovensko stélenom Eurdpskej Unie. Tento akt sa stal délezitym
milnikom aj v histérii spolénosti. Do popredia sa dostala potretm najrychlejSie
prispésoht interné normy normam Eurdpskej Unie. Na tomto gsecmal naju&si podiel
vyrobno-technicky uUsek. A hoci sa vedeniu podnikuzaiatku roka objavili vrasky na
cele pre vyvoj cien vstupnych surovin a legislatiggneralny riadite ho na konci
zhodnotil slovami: ,Rok 2004 bude patrnedzi tie ispesné”.

1. januara 2006 ziskal 100 % akcii zahtagi investor. 2. aprila 2007 sa
spolanog’ premenovala a Zaté zmeny v Struktire spalwosti pokrgovali rozhodnutim
mimoriadneho valného zhromazdenia spotisti o vykonani zmeny v pravnej forme

spolanosti na s. r. 0., k ddtumu zapisania v OR, 9j.n24ja 2007.
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4.1.2. Predmefinnosti podl’a vypisu z obchodného registra

vyroba vyrobkov z tavenéhmdi¢a, cadicovej plste a mineralnej viny,

sluzby vypa@tového strediska,

vyroba strojov a zariadeni pre sklarsku vyrobueagmracovanie nerastnych hmét,
vel’koobchod - nakup a predaj tovaru v rozsahinepzivnosti,

maloobchod - ndkup a predaj tovaru v rozsaHinepzivnosti,

sprostredkovanie obchodu,

YV V. V V V V V

stavebno-montazne prace na baze vyrobkeéadxra, cadicovej plste a mineralnej
viny,

dobyvanietadica,

ubytovacie sluzby,

vyroba, rozvod a predaj tepla a teplej Uzitkovejywo

podnikatdéské poradenstvo v rozsahul'mej Zivnosti,

prenajom strojov a pristrojov,

nepravidelna neverejna osobna cestna doprava,

nepravidelna autobusova doprava,

YV V.V V V V V V

nakladna cestna doprava.

Graf ¢. 1 Vyvoj p@tu zamestnancov

Vyvoj po €tu zamestnancov

2004 2005 2006 2007

Zdroj: interna evidencia, vlastné vyjip

Na grafe¢. 1 mdzeme vidi Ze pdet zamestnancov v podniku sa postupne
znizoval. Vroku 2005 avroku 2006 sa¢pb zamestnancov znizil priblizne o 20
zamestnancov oproti predchadzajucemu roku. V rdd@i7 2sa poet stabilizoval na 446

zamestnancowo predstavovalo pokles jedného zamestnanca opnotilému roku.
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Tabu’ka ¢. 1 Vysledok hospodérenia na jedného zamestnanisa $k)

2005 2006 2007
Vysledok hospodarenia v tis. Sk 66 573 182 487 174 427
Poéet zamestnancov 465 447 446
Vysledok hospodarenia na 1. zam. 143,168 408,248 391,092

Zdroj: interna evidencia, vlastné vyjtp

Podiel vysledku hospodarenia na jedného zamesinsacv jednotlivych rokov
menil, co méZzeme sledovav tabu’ke ¢. 1 a na grafé. 8 (prilohac¢. 6). V roku 2006 sa
zvysil takmer trojnasobn&p predstavovalo rapidny narast oproti predchadeaijiicroku.
Tento pozitivny vyvoj bol spdsobeny zlepSenim wjkile hospodarenia zactdpvné
obdobie. V roku 2007 doslo k znizeniu vysledku loakwenia na jedného zamestnarica,

bolo spdsobené poklesom celkového vysledku hospoiar

Tabu’ka ¢. 2 Priemernd mesénd mzda zamestnanca v sledovanych rokoch (tis. Sk)

2005 2006 2007
Mzdové naklady v tis. Sk 100 618 117 266 127 013
Poéet zamestnancov 465 447 446
Priemerna mzda 18,032 21,862 23,732

Zdroj: interna evidencia, vlastné vyjtp

Priemerna mesaa mzda sa za sledované obdobie vyvijala pozitivingmdom.
V roku 2005 dosiahla uroyiel8 032 Skco je takmer o Styri tisic Sk menej ako v roku
2006. NajvysSia priemerna meésa mzda, t.j. 23 732 Sk, bola v podniku evidovamakwu
2007. Tento néarast bol spdsobeny reakciou vlasinika pozitivny vyvoj vysledku

hospodareniaio viedlo k zvySeniu priemernej mesaj mzdy.

4.2. Analyza aktiv

Pri analyze aktiv sme vychadzali zo strany aktivaby. Usporiadanie poloziek
majetku v suvahe je zaloZené na principe likvidragd schopnosti majetkovych poloZiek
premenf sa na peniaze, t. j. sgi’ sa.Cim IahSie a rychlejsie sa majetok premeni na
hotovostnu formu, tym je likvidnejSi. V sivahe sdd majetkové polozky usporiadané od
menej likvidnych, ozn&enych ako staly majetok (ich Zivotnos podniku je u¢ena na
dobu dlhSiu ako jeden rok), k likvidnejSim, ozeaym ako obezny majetok (v zasade do
jedného roka zmenia svoju podobu az do najlikvisigieiormy - formy pgazi).
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Tabu’ka ¢. 3 Vyvoj a Struktira majetku (tis. Sk)

Ulemeial Roky Zmena Index Struktdra (%)
2005 2006 2007 07-05 07-06 | 07/05 | 07/06 | 2005 2006 2007
Aktiva celkom 866 390 [ 1021 558 | 1 211 896 | 345 506 | 190 338 1,40 1,19 | 100,00 | 100,00 | 100,00
NeobeZny majetok 428049 | 427293 | 618277190 228|190 984 1,44 1,45| 49,41| 41,83| 51,02
DNM 3751 3472 3179 -572 -293 0,85 0,92 0,43 0,34 0,26
DHM 424 045| 423566 | 435058| 11013| 11492 1,03 1,03 | 4894 | 41,46 | 3590
DFM 253 255| 180040179787 |179785| 711,62 | 706,04 0,03 0,02 | 14,86
ObeZny majetok 431425| 591721 | 587880|156455| -3841 1,36 0,99 | 49,80| 57,92 | 48,51
Z&asoby 100268 | 119078| 125334 | 25066 6 256 1,25 1,05| 11,57| 11,66| 10,34
Dlhodobé pohladavky 3863 1693 0| -3863| -1693 0,00 0,00 0,45 0,17 0,00
Kratkodobé pohladavky | 183 166 | 225172 | 270470| 87304 | 45298 1,48 1,20 | 21,14| 22,04 | 22,32
Finanéné Ucty 144128 | 245778 192076 | 47948 | -53702 1,33 0,78 | 16,64 | 24,06 | 15,85
Casové rozlisenie 6 916 2544 5739| -1177 3195 0,83 2,26 0,80 0,25 0,47

Zdroj: interna evidencia, vlastné vyjip

V tabu’ke ¢. 3 mbézeme sledovavyvoj celkovych aktiv za sledované obdobie
rokov 2005 — 2007. Vtomto obdobi mali celkové wktirasticu tendenciu. Vo
vSeobecnosti by malo plétize dlhodoby majetok by mal prevySévaajetok kratkodoby.
Ako mézeme vidié vtabdke, v nami analyzovanom podniku bola tato podmienka
splnena len v roku 2007, kedy nastalo vyrazné augSdlhodobého majetku. Na tomto
raste sa podialo rapidne zvySenie dlhodobého fitaého majetku. V roku 2005 bolo
obezného majetku nepatrne viacej ako majetku ne@heZz Nasledujaci rok priniesol
znanu prevahu obezného majetku nad neobeznym, bolo spdsobené narastom
financnych prostriedkov nadioch v bankach, pfom tieto prostriedky vzrastli az o 71%
oproti roku 2005¢0 mdZeme vidig na strane aktiv savahy, ktora je priloliod.

Podiel neobezného majetku v majetkovej Struktiés nepriamo informuje aj
o flexibilite podniku vo vFahu k zmene svojho vyrobného prograriim vy3si podiel
staleho majetku, tym je miera flexibility podnikizgia.

V nami analyzovanom podniku méZeme vigiée podiel neobezného majetku na
celkovom mal mierne stlpajucu tendenciu v rozmet®6% v roku 2005 aZz po 51%
v roku 2007. V roku 2006 tento podiel klesol priinke o 8% oproti roku 2005, ale nasledne
v dalSom roku sa dostal na uz spominant hodnotu 518atoTstav nam vypoveda
o primeranej flexibilite podniku vo ¥ahu k zmene jeho vyrobnému programu v pripade
potreby,¢i zaujmu o jeho inovaciu.

Na zaklade Struktdry neobezného majetku mézemét&mva, Ze hlavny podiel
na stalych aktivach mal vo vSetkych troch sledoeampkoch dlhodoby hmotny majetok.

Tento podiel sa postupne znizoval zo 49% v rokus288 podiel 36% v roku 2007. Tento
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pokles bol spb6sobeny uz spominanym narastom dlléaofinaginého majetku v roku
2007.

Z tabd’kového preliadu ¢. 3 mézeme vidi& Ze na kratkodobom majetku sa
najviac podiéali zasoby, kratkodobé ptédavky a finatiné Gty. DlIhodobé pofadavky
mali klesajucu tendenciu a v roku 2007 klesli datoma nulu. Hlavny podiel na raste
obezného majetku mali kratkodobé pattavky, ktoré vzrastli v roku 2007 oproti roku
2005 048% a finamé (tty, ktorych vysSka v tom istom obdobi vzrastla o 33&ko
mozeme vidié v tabd’ke, doslo iba k absolutnemu narastu tohto ukazta&ateretoze
podiel na celkovych aktivach ostal skoro nezmeneay Urovni blizkej 22% pri
kratkodobych poradavkach a podiel fingnych &tov na celkovych aktivach dokonca
klesol v porovnani rokov 2005 a 2007. VySka zasadanv sledovanom obdobi mierne
rasticu tendenciu a jej podiel na celkovych aktivagak takisto mierne klesol.

Na grafe¢. 9 (priloha¢. 6) mb6zeme prdladne sledowavyvoj celkovych aktiv,
kratkodobého a dlhodobého majetkuwcagové rozliSenie. MéZzeme vidjeZe casove
rozliSenie dosahovalo zanedidai® hodnoty na celkovych aktivach od 0,8% v roku5200
po 0,47% v roku 2007. Vyvoj celkovych aktiv ma gbsinanu rastacu tendenciu. V roku
2005 dosahoval majetok hodnotu 866 390 tis. Skaktarastla na hodnotu 1 211 896 tis.
Sk v roku 2007. Tento vyvoj predstavuje narast thaj@odniku az o 40%0 naznéuje
pozitivny vyvoj do buducnosti. Podobne je to ajyzajom obezného a neobezného
majetku. Obezny majetok nam vzrastol o 36% a nagbeibkonca o 44% v porovnani

s bazickym rokom, ktorym bol rok 2005.

4.3. Analyza pasiv

Pri analyze pasiv sme vychadzali zo strany pasialsi Usporiadanie poloZiek na
strane pasiv v suvahe sa riadi kritériom vlastaickapitalu, preto zakladn&enenie
kapitalu jec¢lenenie na vlastné a cudzie zdroje. Vlastné zdoajggtené pojmom vlastné
imanie predstavuje kapital, s ktorym mézZze podnik’neo nakladd, ma ho trvale k
dispozicii, je to dlhodoby zdroj krytia majetkovypbtrieb.

Zavazky predstavuju pagny kapital, ktory podnik ziskal od r6znych velite a
za rdznu cenu.

Mimo zakladnéhoclenenia zdrojov financovania sa vyskytuju ostatrasiya
(Casoveé rozliSenie na strane pasiv), ktoré radime potecby finaknej analyzy ku

kratkodobym cudzim zdrojom.
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Tabu’ka ¢. 4 Vyvoj a Struktura kapitalu (tis. Sk)

Uk r Hodnota ukazovate l'a Zmena Index Struktdra (%)
azovate 2005 2006 2007 07-05 | 07-06 | 07/05 |07/06 | 2005 | 2006 | 2007
fg\?;g@’;asme Imaniea | 866390 | 1021558 | 1211896 | 345506 | 190338 | 1,40 1,19| 1,00| 1,00| 1,00
Vlastné imanie 649865 | 830490 | 1004 674 | 354800 | 174184 | 1,55| 1,21(75,01]81,30]82,90
Zakladné imanie 499 476 | 499476 | 499 476 0 o| 1,00] 1,00]57,65]48,89] 41,21
Cudzie zdroje 214545| 190756| 207070| -7475| 16314| 0,97| 1,09|24,76]18,67 17,09
Rezervy 30348| 31943| 34459| -4889| 2516| 088| 1,08| 454| 313| 284
Dlhodobé zavéazky 50 842 5365| 5315| 4523|107,30| 6,37| 0,01] 0,08| 0,44
Kratkodobé zavazky 175147 | 157940 167246| -7901| 9306| 0,95| 1,06 20,22 15,46 13,80
Bankové Uvery 0 31 0 0 -31 x| 0,00 0,00| 0,00| 0,00
z toho dlhodobé 0 0 0 0 0 X x| 0,00 0,00| 0,00
kratkodobé 0 31 0 0 31 x| 0,00] 0,00] 0,00] 0,00
xggkrgggfe REITEATS 0 0 0 0 0 X x| 000| 000| 0,00
Casové rozligenie 1980 312 152 -1828| -160| 0,08] 049] 023] 003] 0,01

Zdroj: interna evidencia, vlastné vyjip

Pri analyzovani Struktary podnikovych zdrojov jetnebné sledowahlavne vyvoj
podielu vlastného imania a zavazkov na celkovoniehom kapitale. Tento podiel nam
vypoveda o stabilite podniku vyplyvajucej z podielastného kapitélu a na druhej strane
o zavislosti podniku na cudzich zdrojoch. V tBmi¢. 4 mézeme sledovaento vyvoj,
ktory nam vypoveda o stabilnej situacii nami analyaného podniku.

Podiel vlastného imania na celkovom vioZzenom képitaal pozitivny vyvo.

V roku 2007 bol vo vyske 1 004 674 ti. Sk.&porovndme roky 2006 a 2005, zistime, Ze
doSlo k 28% narastu vlastného kapitala, v absolitnom vyjadreni bolo 174 184 tis. Sk
a v porovnani s rokom 2005 sa vlastné imanie kvysB54 809 tis. Skio predstavovalo
55% narast. Na tomto raste sa najviac padi®ysledok hospodarenia minulych rokov
a vysledok hospodarenia z&tdvné obdobie¢o mdzeme vidie v sivahe na strane pasiv.
Strana pasiv suvahy je uvedend v prilahe2. Zakladné imanie sa na tomto raste
nepodié&alo, nakdko jeho vySka ostala nezmenena.

Z analyzy cudzich zdrojov m6Zeme povédze ich vySka bola zgae nizSia, ako
to bolo u vlastného imania. V roku 2007 bola vyzkaézkov na urovni 207 070 tis. Sk.
V porovnani s rokom 2006 doSlo k zvySeniu o 16 84.4Sk,¢o predstavovalo 9% narast,
avSak v porovnani s rokom 2005 sa vySka zavazk@ilaro 7 475 tis. Skio znamenalo
3% pokles. Najvési podiel na cudzich zdrojoch mali kratkodobé zi&yAzanensSim
podielom aj rezervy a dlhodobé zavéazky. Bankovéryivefinartné vypomoci boli
v sledovanom obdobi nulové az na kratkodobé bankeeéy, ktoré dosiahli v roku 2006
zanedbatinu vysku 31 tis. Sk.
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Na grafec. 10 (prilohat. 6) mdZzeme prdiadne vidi€ vyvoj vlastného imania, ako
aj cudzich zdrojov. Ztohto prBdu nam vyplyva, Ze podnik si udrZiava pozitivnu
Struktaru zdrojov krytia majetkutio mézeme vidie aj na podiele cudzich zdrojov na
celkovom kapitale, ktory sa postupne znizoval. Kur@005 bol tento podiel na arovni
25% a v roku 2007 sa znizil na urav&7%. Analogicky sa zvySoval podiel vlastného
kapitalu na celkovom. Podobne ako pri StruktUrdvaldj pri Struktlire pasiv dosahovalo
jeho ¢asoveé rozliSenie zanedbi&té hodnoty. Tieto hodnoty boli v rozmedzi od 0,23%
v roku 2005 po 0,01% v roku 2007.

4.4. Analyza zlatého bilagného pravidla

Zlaté bilartné pravidlo pozaduje, aby majetok, ktory bude poduyuziva
dihodobo bol kryty zo zdrojov, ktoré bude tnaodnik dihodobo k dispozicii. V pripade
majetku, ktory podnik planuje vyuzit/éa kratkodobo, tento by mal bhyase financovany
z kratkodobych finatnych zdrojov. Takymto spdsobom sa zabégmpe optimalna
alokacia kapitalu v podniku.

Tabuka ¢. 14 (priloha¢. 5) nam poukazuje na vyvoj krytia obezného majetk
kratkodobym cudzim kapitalom. Zlaté bitae pravidlo pozaduje, aby rozdiel obezného
majetku bez dlhodobych pbddavok a kratkodobého cudzieho kapitdlu dosahdealnié
hodnoty. Z tablky je zrejmé, Ze podnik splnil toto pravidlo vo ti§gh troch sledovanych
rokoch a nachadzal sa v stave prekapitalizovardstivytvaral¢isty pracovny kapitako

je pozitivny jav. NajvysSiu urowedosiahol v roku 2006 vo vySke 432 057 tis. Sk.

Graf ¢. 2 Financovanie obeZzného majetku

Financovanie obezného majetku

600 000+
500 000
400 000
300 000
200 000
100 000+

O,

v tis. Sk

2005 2006 2007

@ ObeZzny majetok - dlhodobé pohladawky
O Kratkodoby cudzi kapital
o CPK (+)
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Na grafe¢. 2 mbézeme sledovavyvoj obezného majetku, kratkodobého cudzieho
kapitalu &istého pracovného kapitalu. Z grafu je zrejmé, Z@wom roku nastal ziay
narastcistého pracovného kapitalu z trovne 252 415 tis.n§kirové 432 057 tis. Sk.

V d’alSom roku klesla jeho vySka o necelé 3%.

Pokid’ ide o posudenie financovania neobezného majetkié Hilagné pravidlo
poZaduje, aby rozdiel neobezného majetku s dihadolyoh’adavkami a dlhodobého
kapitalu dosahoval zaporné hodnoty.

Z tabu’ky ¢. 15 (priloha¢. 5) mbézeme vidig Ze ako aj v pripade financovania
obezného majetku, tak aj v pripade financovanide&oého majetku sa podnik nachadzal
v stave prekapitalizovanosti a vytvakasty pracovny kapital, nak&o tento rozdiel bol
zaporny. Tento stav nam poukazuje na zdravu &imarsituaciu podniku, pretoZe podnik
dokéazal kry zo svojho dlhodobého kapitalu nielen neobezny tokjale agas’ obezného

majetku,¢o sa povazuje za Ziaduci a pozitivny stav.

Graf ¢. 3 Financovanie neobezného majetku
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Graf ¢. 3 nam poukazuje na vyvagjistého pracovného kapitalu Pduiska
financovania neobezného majetku, ako aj na vyvabezného majetku a dlhodobého
kapitalu. V prvom roku vzrastalisty pracovny kapital z hodnoty 218 003 tis. Sk na
hodnotu 402 346 tis. SKo predstavovalo 85% narast. V nasledujucom roksl&lgho
hodnota o necelé 3%.
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4.5. Analyza vysledku hospodéarenia

Vysledok hospodarenia, ktory podnik gas prislusného obdobia vytvoril, je
vychodiskovou informaciou umagjucou posudi, ako boli zhodnotené spotrebované
a viazané vstupy (zdroje) podniku.

Meradlom UspeSnosti nelspesnosti transforgr@ého procesu podniku je spravidla
hospodarsky vysledok - zisk resp. strata.

Priebeh akejkivek c¢innosti podniku mozno zovSeobegniprostrednictvom

jednoduchej schémy:

VSTUPY =——>  TRANSFORMMANY PROCES ——> VYSTUPY

Vytvoreny hospodarsky vysledok determinuje moznje$id vyuzitia ako vlastného
interného zdroja samofinancovania firmy a zatova mieru uspokojenia narokov
vlastnikov, ktori podniku poskytli kapital v podobgternych vlastnych zdrojov (z&kladné
imanie).

V tabu’ke ¢. 16 (priloha¢. 5) mdzZzeme sledovavyvoj jednotlivych zloziek
vysledku hospodarenia v sledovanom obdobi. Rozlaedpjodiel na celkovom vysledku
hospodarenia mal v kazdom roku vysledok hospodaérenhospodéarskejcinnosti.
Vysledok hospodarenia z finmej a mimoriadnej¢innosti dosahoval zanedbBbeé

hodnoty.

Graf ¢ 4 Vyvoj vysledku hospodarenia
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Na grafe¢. 4 mézeme sledovavyvoj jednotlivych zloZiek vysledku hospodarenia

v sledovanom obdobiCisty zisk nam vzrastol vprvom roku indexom 2,74 z
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hodnoty 66 647 tis. Sk na hodnotu 182 487 tis. &k,znamenalo az 174% narast.
Nasledujuci rok priniesol poklesgistého zisku o 4%. PokKiaide posudenie vysledku
hospodarenia z fingnej ¢innosti, méZzeme poukagzana nepriaznivy vysledok, nakm
podnik dosiahol zaporné hodnoty. Hlavnou¢mdu tohto zaporného vysledku boli
kurzové straty, ktoré mézeme vidieo vykaze ziskov a strat, ktory sa nachadza whpeil
¢. 3. AvSak tieto hodnoty v porovnani s celkovym leggigom hospodarenia dosiahli
zanedbatini vysku. Vysledok hospodarenia z mimoriadgigjnosti dosiahol v prvom

roku Urove 74 tis. Sk a \dalSich dvoch rokoch zaznamenal nulové hodnoty.

4.6. Analyza cash flow

Zakladom pre sledovanie fgznych tokov podniku je suvaha, ktora zachytava ako
vysledok hospodarenia katemu okamziku, tak i stav paznych prostriedkov.

Skutainy obraz o stave paznych prostriedkov ndm poskytne rozdiel medzi
celkovymi prijmami a celkovymi vydajmi podniku. Zsvanie cash flow v podniku je
z tohto Wadiska délezitejSie, ako sledovanie samotného algalehospodarenia, pretoze
kladny vysledok hospodarenia v podniku nam nemakiezpeit dostatok finadnych
prostriedkov. Za tymto delom sa najastejSie zituje net cash flow, ktory tvori rozdiel
medzi stavom p&znych prostriedkov na &atku a na konci obdobia.

Graf ¢. 5 Vyvoj ukazovat#ov cash flow
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Zdroj: interna evidencia, vlastné vyjip

Graf¢. 5 atabiika¢. 17 (prilohat. 5) nam poukazuju na cash flow z prevadzkovej
¢innosti, ktory je rozdeleny do Styroch podskupit, tash flow |, v praxicasto
ozna&ovany ako tzv. netto cash flow, tiez nazyvany akehcflow zo samofinancovania,

cash flow Il, cash flow Ill a cash flow V. Taktypocitany cash flow je vlastne cash flow
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z hospodarskeginnosti, ktory je vSak rozdeleny do Styroch podskuprakto vznikéa
moznos$ zohadnt’ vplyv jednotlivych vcase a priestore meniacich sa faktorov na jeho
tvorbu.

Pri posudzovani cash flow | az cash flow IV smehadzali z rokov 2006 a 2007,
nakd’ko pre rok 2005 sme nemali potrebné Udaje z rolk420

Cash flow | sa nam ako jediny vyvijal nepriaznivgmerom. V roku 2007 dosiahol
arover 236 494 tis. Sk¢o je o necelé 3% menej ako vroku 2006. Cash flow |
zaznamenal v sledovanom obdobi takmer 3% narastizdty 223 990 tis. Sk na Urave
230 238 tis. Sk. Cash flow 11l nAm vzrastol z pompch 181 984 tis. Sk na 184 940 tis. Sk,
¢o predstavovalo necelé 2%. NajvyraznejSi narast am@amenali u ukazovdite cash
flow IV, ktory nam vzrastol otakmer 18% 0 predstavovalo narast 29 469 tis. Sk
v absolutnom vyjadreni. Tento narast bol spdsobengdsledku zvySenia stavu

kratkodobych zavazkov v roku 2007.

Tabw’ka ¢. 5 Vypa‘et net cash flow

Ukazovatele 2006 2007
Vysledok hospodarenia po zdaneni 182 487 174 427
Odpisy 65 014 62 906
Zmena stavu rezerv -7 405 2516
Zmena stavu ¢asového rozliSenia na strane majetku 4372 -3195
Zmena stavu ¢asového rozliSenia na strane vlastného imania a zavézkov spolu -1 668 -160
Zmena stavu kratkodobych zavazkov -17 207 9 306
Zmena stavu kratkodobych pohladavok -42 006 -45 298
Zmena stavu zasob -18 810 -6 256
Zmena stavu kratkodobych bank. Gverov a finanénych vypomoci 31 -31
Zmena stavu kratkodobého finanéného majetku 0 0
Cash flow z prevadzkovej €innosti 164 808 194 215
Zmena stavu dlhodobého hmotného a nehmotného majetku 758 -11 199
- Odpisy dlhodobého majetku -65 014 -62 906
Zmena stavu finanénych investicii -2 -179 785
Cash flow z investi €nych aktivit -64 258 -253 890
Zmena stavu pohladavok za upisané vlastné imanie 0 0
Zmena stavu dlhodobych pohladavok 2170 1693
Zmena stavu dlhodobych zavazkov 792 4523
Zmena stavu dlhodobych bankovych Gverov 0 0
Zmena stavu vlastného imania 180 625 174 184
-Vysledok hospodarenia po zdaneni -182 487 -174 427
Cash flow z finan €nych aktivit 1100 5973
Net cash flow 101 650 -53 702
Stav pe naznych prostriedkov na za €iatku obdobia 144 128 245778
Net cash flow 101 650 -53 702
Stav pe naznych prostriedkov na konci obdobia 245 778 192 076

Zdroj: interna evidencia, vlastné vyjip
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Cash flow je ustrednym ukazovBten celého finatného riadenia podniku.
Predstavuje skutmy pohyb pohotovych prostriedkov podniku. Kb zostavovania
pref’adu p&aznych tokov je prezentotjaktoré polozky a v akej sume spdsobili zmenu
penaznych prostriedkov za sledované obdobie.

V tabuke ¢. 5 m6Zeme vidi& Ze net cash flow sa vyvijal priaznivo iba v prvom
analyzovanom roku, kedy sa staviigénych prostriedkov zvysil o 101 650 tis. Sk,
predstavovalo net cash flow roku 2006.

V druhom roku sa net cash flow vyvijal nepriaznimakd’ko v roku 2007 dosiahol
zapornu hodnotu. Tento negativny vyvoj spdsobilavie zmena stavu dlhodobého
finanéného majetku, ktord v roku 2007 dosiahla hodnot® 785 tis. Sk. V tomto roku
dosiahol net cash flow Urowe53 702 tis. Sk.

Net cash flow p&as sledovaného obdobia kladne ovpilyvali cash flow z

prevadzkoveginnosti a z finatnych aktivit a zaporne cash flow z invésfich aktivit.

4.7. Analyza vynosov a nakladov

Naklady podniku sa né&stejSie definujid ako pazne vyjadrena spotreba
prostriedkov a prace, t. j. spotreba minulej, zhmoej a Zivej prace, suvisiaca s riadnym
fungovanim podniku. Spotreba minulej (zhmotnenejfivej prace musi maudcelovy
charakter, inak by viedla k nehospodarnosti, zénygomu plytvaniu prostriedkami.

Naklady podniku patria medzi vyznamné ekonomickied@rie, ktoré ovplykuju
efektivnos ¢innosti kazdého podnikdtekého subjektu.

Cielom analyzy nakladov je &t cinitele ovplywiujuce vySku, Struktiru a

dynamiku vyvoja nakladov v podniku a odliaiezervy v hospodarnosti podniku.

V tabu’ke ¢. 6 mb6zeme sledovavyvoj jednotlivych nakladovych a vynosovych
poloziek, ktoré sa podiali na ¢istom zisku, a ktoré ovplyvnili finamé hospodarenie
sledovaného podniku. Pri tvorbe tejto tBlby sme vychédzali z vykazu ziskov a stréat,
ktory je uvedeny v priloh&. 3.

Ako mézeme vidig, na celkovych vynosoch sa vo vSetkych troch sladgeh
rokoch najviac podi@li trzby z predaja vlastnych vyrobkov a sluzipbgdand hodnota a
trefou najvysSou poloZzkou boli trzby z predaja tovafuzby z predaja vlastnych
vyrobkov a sluzieb mali rasticu tendenciu, v prvooku vzrastli o 154 537 tis. Sk,
v nasledujucom o 81 707 tis. S& oproti bazickému roku predstavovalo takmer 21%

narast.
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Tabu’ka ¢. 6 Vyvoj a Struktlra vynosov a nakladov (tis. Sk)

Hodnota ukazovate Fa Zmena
Vynosy a naklady 2005 2006 2007
06-05 | 07-05 | 07-06
tis. Sk % tis. Sk % tis. Sk %

Vynosy celkom 1277 947 | 100,00 | 1 470 926 | 100,00 | 1 531 880 | 100,00 | 192979 | 253933 | 60954
Trby z predaja tovaru 27266 | 213 | 26955 | 1,83 | 26716 | 1,74 | -311 | -550 | -239
Vyroba 1198480 | 93,78 [ 1362679 | 92,64 | 1443714 | 94,24 | 164199 | 245234 | 81035
Trzby z predaja viastnych 1139163 | 89,14 | 1293700 | 87,95 | 1375407 | 89,79 | 154537 | 236244 | 81707
vyrobkov a sluzieb
Pridana hodnota 355 164 | 27,79 | 447837 | 30,45 | 473190 | 30,89 | 92673 | 118026 | 25353
Trzby z predaja dlhodobého 7335 | 057 | 7121 | 0,48 | 8245 | 054 | -214 | 910 | 1124

majetku a materialu

4625 0,36 37 943 2,58 14 255 0,93 | 33318 | 9630

Pouzitie a zruSenie rezerv -23688
C%Srfstsrt‘f vynosy z hospodarskej 2829 | 022 | 3250 | 022 | 8564 | 056 | 421 | 5735 | 5314
Vnosové troky 2276 | 018 | 5584 | 0,38 | 5452 | 0,36 | 3308 | 3176 | -132
Kurzové zisky 21772 | 1,70 | 20523 | 1,40 | 17146 | 1,12 | -1249 | -4626 | -3377
Mimoriadne vynosy 157 | 0,01 0 0,00 0 0,00 | -157 | -157 0
N&Kiady celkom 1211300 | 100,00 | 1 288 439 | 100,00 [ 1 357 453 | 100,00 | 77130 | 146153 | 69014

Naklady vynalozené na obstaranie | 24805 | 1,94 | 24160 | 1,64 | 24542 | 1,60 | -645 | -263 | 382
predaného tovaru

Vyrobna spotreba 845777 | 66,18 | 917 637 | 62,38 | 972698 | 63,50 | 71860 | 126921 | 55061
Spotreba materialu, energie a

ostatnych neskladovatelnych 565 448 | 44,25 | 629 577 | 42,80 | 699 231 | 45,65 | 64129 | 133783 | 69654
dodéavok

Osobné naklady suget 143966 | 11,27 | 158809 | 10,80 | 170 779 | 11,15 | 14843 | 26813 | 11970
Mzdové naklady 100618 | 7,87 | 117266 | 7,97 | 127013 | 8,29 | 16648 | 26395 | 9747

Naklady na socialne zabezpegenie [ 35291 2,76 36 969 2,51 39429 2,57 1678 4138 2460

Socialne naklady 8 057 0,63 4574 0,31 4337 0,28 | -3483 | -3720 -237

Dane a poplatky 6 104 0,48 4 850 0,33 8114 0,53 | -1254 | 2010 3264

Odpisy dlhodobého nehmotného
majetku a dihodobého hmotného | 58830 | 4,60 | 65014 | 4,42 | 62906 | 411 | 6184 | 4076 | -2108

majetku

Zostatkova cena predaného
dlhodobého majetku a predaného | 10414 | 081 | 11959 | 0,81 | 19011 | 124 | 1545 | 8597 | 7052

materialu

Tvorba rezerv na hospodarsku
ginnost a zuctovanie komplexnych | 25620 | 2,00 | 30533 | 2,08 | 16829 | 1,10 | 4913 | -8791 | -13704

nakladov buducich obdobi

Tvorba opravnych poloziekdo 12372 | 096 | 8601 | 0,58 | 2148 | 0,14 | -3721 |-10174 | -6453
nékladov na hospodérsku &innost

QStat”tf? naklady na hospodarsku 19173 | 0,80 | 10067 | 0,68 | 11445 | 0,75 | -106 | 1272 | 1378
CINNOS

Nakladové troky 1583 | 012 | 44 | 000 60 | 0,00 | -1539 | -1523 | 16
Kurzové straty 35421 | 2,77 | 28498 | 1,94 | 25273 | 1,65 | -6923 | -10148 | -3225
gﬁ;aggte naklady na finanénu gas | 007 | 926 | 006 | 1031 | 007 | 81 186 | 105
Daft 7 prijmov 2 beznej &innost 35357 | 2,77 | 26856 | 1,83 | 42617 | 2,78 | -8501 | 7260 | 15761
Mimoriadne nék|ady 73 0,01 0 0,00 0 0,00 -73 -73 0
Dan z prijmov z mimoriadnej 10 0,00 0 0,00 0 0,00 | -10 -10 0
c¢innosti

VH 7a GEtovnd obdobic 66647 | x | 182487 | x | 174427 | x | 115840107780 -8060

Zdroj: interna evidencia, vlastné vyjip

Podiel trzieb z predaja vlastnych vyrobkov a ®bzha celkovych vynosoch bol

v celom sledovanom obdobi na urovni takmer 90%.0Bod rastla aj pridana hodnota,

32



ktord sa zvysSila z pévodnych 355 164 tis. Sk na ¥Btis. Sk v roku 2000 znamenalo
33% nérast. Podiel trzieb z predaja tovaru na esio vynosoch postupne klesal
z pévodnych 2,13% na 1,74%.

Celkové néaklady dosiahli v roku 2007 vySku 1 353 4is. Sk,co predstavovalo
12% narast oproti bazickému roku 2005. Najvyznasmejolozkou celkovych néakladov
bola vyrobna spotreba, ktora zaa spotrebu materiadlu a energie a sluzby, z pévddnyc
845 777 tis. Sk vzrastla na 972 698 tis. Sk, predstavovalo 15% narast. Druhou
najvyssou polozkou celkovych nakladov boli osobA&lady, na ktorych najvyssi podiel
mali mzdové néklady. Tie vzrastli oproti bazickémoku o 26 395 tis. Sk na Urave
127 013 tis. Skgo znamenalo 26% narast. Odpisy dlhodobého nehmotnéjetku a
dihodobého hmotného majetku tvorili tretiu najvyameejSiu poloZzku celkovych nakladov
a v roku 2007 dosiahli arowes2 906 tis. Sk¢o je 0 4 076 tis. Sk viacej ako v roku 2005.
NajvysSiu Urove dosiahli v roku 2006 a to 65 014 tis. Sk.

Graf ¢. 6 Vyvoj celkovych nakladov a celkovych vynosov
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Zdroj: interna evidencia, vlastné vyjip

Graf ¢. 6 a tabika ¢. 18 (priloha¢. 5) nam podava suhrnny dald na celkové
naklady a celkové vynosy aich vplyv na vysledokspudarenia za ¢fovné obdobie.
Z pre’adu mézeme vidie Ze podobne ako celkové naklady, tak aj celkov#osy rastli
v priebehu celého sledovaného obdobia. Bolo to cipfi®® postupnym rozSirovanim
vyroby, ¢o vyvolalo dalSie naklady do vyroby. Z rozSirenim vyroby sa&iv@j predaj

vyrobkov,¢o malo za nasledok aj zvySenie celkovych vynospadnikovejcinnosti.
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4.8. Analyza ukazovatiov likvidity
Likvidita podniku predstavuje vSeobecnu schopndaného podniku hradisvoje
zavazky. Pod analyzou likvidity rozumieme posudzoeamiery schopnosti vyrovnaxa
svoje platobné povinnosti v p&znych prostriedkoch, ktoré plyn&mmnosti podniku.
Vyvoj ukazovatéov likvidity mézeme sledovav tabu’ke ¢. 7 ana grafes. 11
(prilohac. 6).

Tabw’ka ¢. 7 Vyvoj ukazovat#ov likvidity

Hodnota ukazovate Fa Zmena Index
Ukazovate I
2005 2006 2007 06-05 | 07-05 07-06 06/05 07/05 07/06
Celkova likvidita 2,4412 | 3,7350 | 3,5151 | 1,2939 | 1,0739 | -0,2200 | 1,5300 1,4399 | 0,9411
Bezna likvidita 1,8687 | 2,9812 | 2,7657 | 1,1126 | 0,8970 | -0,2156 | 1,5954 1,4800 | 0,9277
Pohotova likvidita 0,8229 | 1,5558 | 1,1485 | 0,7329 | 0,3256 | -0,4074 | 1,8907 1,3956 | 0,7382

Prevadzkové celkova likvidita 2,4412 | 3,7358 | 3,5151 | 1,2946 | 1,0739 | -0,2207 | 1,5303 | 1,4399 | 0,9409

Prevadzkovéa bezna likvidita 1,8687 | 2,9818 | 2,7657 | 1,1131 | 0,8970 | -0,2162 | 1,5957 | 1,4800 | 0,9275

Prevadzkova pohotova likvidita | 0,8229 | 1,5561 | 1,1485 | 0,7333 | 0,3256 | -0,4077 | 1,8911 1,3956 0,7380
Zdroj: interna evidencia, vlastné vyjip

Priebehpohotovej likvidityv sledovanom obdobi mal pozitivny trend. Za opliima
sa povazuje interval od 0,20 do 0,80. V prvom rakakazal podnik pokiy svoje
kratkodobé cudzie zdroje na viac nez 80%dalgich dvoch rokoch ich dokonca dokazal
uhradt’ v plnom rozsahu svojimi hotovostnymi a bezhotomgsti prostriedkami.

Ulohou ukazovatéa bezna likviditaje vylit vplyv najmenej likvidnejéasti
majetku, a to zasob. V sledovanom obdobi dosah@adivne hodnoty. V zasade plati,
Ze hodnota ukazovdi® by sa mala pohybowvav intervale od 1,00 do 1,50. Z tdiy
mozeme vidié, Ze podnik nemal problém s Uhradou kratkodobéhdzieho kapitalu
svojim finartnym majetkom spolu s kratkodobymi galdavkami v Ziadnom sledovanom
roku. Hodnota ukazovdte vysSSia ako 1,00 ndm napoveda, Ze podnik po Uhrade
kratkodobych zavazkov mal eSte rezervu.

Z hradiskacelkovej likvidityméZeme poveda ze ¢im je celkova likvidita vésSia,
tym je va&si podiel financovania kratkodobého majetku dlhgabzdrojmi, ¢o zniZuje
riziko platobnej neschopnosti pre pripad, Ze saodep premeni ¢ag’ nep&azného
obeZzného majetku na fezné prostriedky. Ako mdézeme vidjemami analyzovany podnik
nemal Ziadne problémy s platobnou neschofomgs nakdko vo vSetkych rokoch
dosahoval vysSie hodnoty, nez su optimalne.

Pokid’ ide o prevadzkové likvidity, mézeme povédaze podnik dosahoval
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identické hodnoty ako ostatné likvidity, pretoZzema¢ k dispozicii Ziadne bankové Gvery
ani finartné vypomoci, iba v roku 2006 zanediatecas’ beznych Gverov.

Analyza ukazovatdov korigovanej likvidity

Je vSeobecne zname, Ze obeZzny majetok ma réznlosycpaiazitd’nosti, préom
zasoby swazSie speaZitd’né ako pobadavky. Preto by sa analyza mala uptdsk, aby
poznatky o likvidite mali pravdivejSiu vypovedasuahopnos o jednotlivych majetkovych
polozkach. M6zeme to dosiahhtak, Ze pri analyze zhdnime viazano's(obratovos)
jednotlivych poloZiek majetkuCim je viazanos niZsia, resp. obratovosiyssia, tym je

transformécia na m@zné prostriedky kratSia a naopak.

Tabw’ka ¢. 8 Vstupné Udaje pre vypet korigovanej likvidity

Roky Zmena Index
Ukazovate I
2005 2006 2007 07-05 07-06 07/05 07/06
Viazanost zasob 0,0860 0,0902 0,0894 0,0034 -0,0008 1,0399 0,9914
Viazanost kratk. pohladavok 0,1570 0,1705 0,1929 0,0359 0,0224 1,2284 1,1314
Viazanost kratk. zavazkov 0,2012 0,1677 0,1677 -0,0335 0,0000 0,8336 1,0000
Korigovany stav zasob 75904 88038 89954 14050 1915 1,1851 1,0218
Korigovany stav kratk. pohladavok 154403 | 186780 | 218296 63893 31516 1,4138 1,1687
Korigovany stav kratk. zavézkov 139910 | 131453 | 139197 -713 7744 0,9949 1,0589
Korigovany stav obezného majetku 374435| 520597 | 500326 125891 -20271 1,3362 0,9611

Zdroj: interna evidencia, vlastné vyjip
Tabuka ¢. 8 ndm podava pdhd o viazanosti jednotlivych majetkovych poloziek
aich korigovaného stavu. MézZzeme vidieze najmenej likvidnymi boli kratkodobé

zavazky, nasleduju kratkodobé ffatdavky a najlikvidnejSie boli zasoby.

Graf ¢. 7 Vyvoj ukazovatov korigovanej likvidity

Vyvoj ukazovate Fov korigovanej likvidity
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‘ 0O Korigovana celkova likvidita @ Korigovana bezna likvidita @ Korigovana pohotova likvidita

Zdroj: interna evidencia, vlastné vyjip
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Vyvoj ukazovatov korigovanej likvidity méZzeme sledovana grafe¢. 7 av
tabu’ke ¢. 19 (priloha¢. 5). MézZzeme konstatovaZe korigované likvidity sa vyvijali

v pozitivnom trende. NajvysSie hodnoty dosiahloku 2006.

4.9. Analyza ukazovatiov aktivity

Ukazovatele aktivity umaitiju vyjadri, kvantifikova’ a teda i analyzova ako
acinne podnik vyuZiva svoj majetok. Primerané vyezig podmienkou konsolidovanej
financnej situacie. Ak ho ma viac, ako j€alné, vznikaju mu zbytmé naklady, a tym
nizky zisk, ak ho ma malo, prichadza o trzby, ktoyénohol ziské&

Tabuka ¢. 9 agrafé. 12 (priloha¢. 6) nam podavaju suhrnny obraz o vyvoji

ukazovatéov aktivity.

Tabuw’ka ¢. 9 Vyvoj ukazovatfov aktivity

T ——— Hodnota ukazovate Fa Zmena Index
2005 | 2006 | 2007 | 06-05 | 0705 | 0706 | 0si05 | 0705 | o706
Doba obratu zasob
vo vztahu k trzbam 31 33 33 2 1 0 1,0489 | 1,0399 | 0,9914
vo vztahu k nakladom 42 46 46 4 4 0 1,0978 | 1,0912 | 0,9940
Doba inkasa pohladavok 57 62 70 5 13 8 1,0858 | 1,2284 | 1,1314
Doba splacania zavazkov
vo vztahu k trzbam 55 44 44 -11 -11 0 0,7964 | 0,7944 | 0,9974
vo vztahu k nakladom 73 61 61 -12 -12 0 0,8336 | 0,8336 | 1,0000
Doba obratu celkového majetku 271 282 315 11 44 33 1,0414 | 1,1637 | 1,1174
Obrat celkového majetku 1,3463 | 1,2928 | 1,1570 0 0 0 0,9602 | 0,8594 | 0,8949

Zdroj: interna evidencia, vlastné vyjip

Ukazovatele aktivity poukazuju na efektiviiogyuzivania aktiv. Vyjadruju i
dobu obratu aktiv alebo ich obrat. UkazoVadeby obratu charakterizuje, za aku dobu sa
vyraz v itateli pomernéhdisla obréti, kym ukazovateobratovosti nAm povie, Kkokrét
sa za analyzované obdobie obrati.

Doba obratu zasobk trzbam sa p&as sledovaného obdobia vyvijala mierne
negativnym trendom, nakko z pévodnych 31 dni vroku 2005 vzrastla na 33 dn
v d’alSich dvoch rokoch. Z celkového fadu vSak mbéZzeme povetide zasoby sa obratili
viac nez 11-krat do roka&o mozno povazovaza priaznivy stav v4dladom na pomery
nami analyzovaného podniku.

Doba inkasa poltadavoksa vyvijala nepriaznivo. Vychadzame z predpoklaxu,
¢im je tato doba dlhSia, znamen&s$ié potrebu finatnych zdrojov a zvySenie finanych
nakladov a arok. Z povodnych 57 dni vzrastla az70adni. Vysokd hodnota tohto
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ukazovatéa viaZze v podniku finamé prostriedky, ktoré mu potom moézZu chyhari
splacani zavazkov a zaravehorSuje arovie likvidity.

Z tabuky ¢. 9 mézeme vidi§ Zedoba splacania zavazkawala pozitivny vyvoj.

V roku 2005 dokazal podnik uhradsvoje zavazky za 55 dni a nasledujucich dvoch
rokoch za 44 dni. Porovnanie doby inkasalpdivok a doby splacania zavazkov nam
hovori, Ze podnik uhrddzal svoje zavazky skor, mkasoval pohadavky. Pre podnik to
Zznamena negativny jav, ndko mu tento stav znizuje pazny tok a moznasvyuzitia
tychto prostriedkov na iné potrebnéetly.

Analyza doby obratu celkového majetkndm poukéazala na neustale zvySovanie
tohto ukazovat&a z pévodnych 271 dni v roku 2005 aZz na 315 drdku r2007. Tento
ukazovaté nema stanovené optimalne hodnoty, pretoZze je metevany odvetvim
podnikania, predovSetkym inveSiou narénos’ou podniku, ako aj skutaog’ou, ¢i je
podnik zabehnuty alebo &aajluci. MéZeme povedaze tento ukazovatesa vyvijal
negativne, pretoZe tato doba sa v sledovanom olmietiZila o 44 dni. Celkovy majetok

sa v kazdom roku obratil viac ako jeden krat.

4.10. Analyza ukazovatkov zadlZenosti

Ukazovatele zadlZenosti informuju o dvoch skatmstiach objasujicich finanu
situaciu podniku, o miere jeho zadlZzenosiZe rozsah pouZzitia cudzieho kapitalu na
financovani potrieb podniku a o schopnosti tutdlzznos ,znasa".

Podiel zadlZzenosti vyrazne ovphyyje rentabilitu,co sa odraZza najma vo vyvoji
rentability vlastného kapitalu. 8#isne tu vystupuje spatbsa likviditu, lebo s objemom

dihov suvisi povinnasich splacania.

Tabw’ka ¢. 10 Vyvoj ukazovaitov zadlZenosti

¥ Hodnota ukazovate Fa Zmena Index

2005 2006 2007 06-05 07-05 07-06 | 06/05 | 07/05 | 07/06
Celkova zadlzenost 02476 |  0,1867 0,1709 -0,061| -0,0768| -0,016| 0,7541| 0,6900 | 0,9150
g:rjrﬁ’;?nancovania 07501 0,8130|  0,8290 0063| 0,789 0,016 | 1,0838| 1,1052 | 1,0197
Finanéna paka 1,3332|  1,2301 1,2063 -0,103| -0,1269 |  -0,024 | 0,9227| 0,9048 | 0,9806
Uverova zatasenost 0,0000| 0,00003|  0,0000 0,000 0,000 0,000 X x | 0,0000
Orokové krytie 65,4435 | 4758,7955 | 3618,4000 | 4693,352 | 3552,956 | -1140,395 | 72,7161 | 55,2905 | 0,7604
ggg'i‘so(;’f krytie vratane | |, 5071 | 6236,3864 | 4666,8333 | 6133,779 | 4564,226 | -1569,553 | 60,7793 | 45,4826 | 0,7483
Platobné neschopnost | 0:9562| 07014 | 0,6184 -0,255 -0,338| -0,083| 0,7335| 0,6467 | 0,8816

Zdroj: interna evidencia, vlastné vyjip
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Vyvoj ukazovatéov zadlZzenosti m6Zeme sleddvwatabu’ke ¢. 10 a na grafé. 13
(prilohac. 6).

Ukazovaté celkova zadlzena@svyjadruje podiel cudzieho kapitalu na celkovom
kapitali v podniku, t.j. mieru krytia majetku pod#ni cudzimi zdrojmi. Odpokiana
hodnota by nemala prekiid hodnotu 0.50. V rozvinutych trhovych ekonomikaehza
krajni hodnom povazuje 70 %. Vysoka zadlZzénogadruje riziko zavislosti od cudzich
zdrojov, ako aj vysoké naroky na likviditu z dévoplotreby hradi cenu cudzieho kapitalu
a splacé samotné dlhy. Celkova zadlZzedosala pozitivny vyvoj, klesla z pévodnych
25% na 17%.,Co predstavuje 8% pokles za dva roky. Vypoveda dtiporj Urovni
podnikovej zadlzenosti.

Opozitom ukazovata celkova zadlzenége stupei samofinancovania.Obidva
tieto ukazovatele Veni bezprostredne vypovedaju o Struktire fisrarch zdrojov. Ich
sket (pod’a spbsobu vyjadrenia) je 1 resp. 100. Vysoka hadtadito ukazovata méze
byt pricinou poklesu rentability vlastného kapitalu, pretoZie je efektivne, aby boli
vSetky potreby kryté vlastnymi zdrojmi. Hodnota né&aatéda by vSak nemala klestipod
50%, ¢o je v nami analyzovanom podniku splnené vo vsétkiyoch rokoch. Hodnota
ukazovatéa vzrastla z pévodnych 75% na Urtng3%.

Finan¢né pakaje obratenou hodnotou stig samofinancovania a vyjadruje aky je
podiel vlastného kapitalu na celkovom majetku. &isivanom obdobi tento ukazoJate
klesol,co znamena, Ze sa zvysSoval podiel vlastného kapitalu

Ukazovaté Uverova zaazenos vyjadruje mieru vyuZivania bankovych Uverov
(bez diferenciacie pdd doby splatnosti) na financovanie potrieb podniked’Zze bankové
avery a finadné vypomoci su si@s’'ou cudzieho kapitalu, tato hodnota by mala by
menSia ako 0.5. Tato podmienka bola splnena, pretkazovaté dosahoval nulové
hodnoty v rokoch 2005 a 2007 a v roku 2006 bolnoami 0,003%. Znamena to, Ze podnik
nebol takmer vdbec Uverovotzgeny.

Ulohou ukazovatka Grokové krytieje stanowt do akej miery podnik kryje naklady
spojené s cudzimi zdrojmi financovania svojim ziskoinak povedané, vyjadruje
kolkokrat méze podnik zapldticenu za poZané zdroje (nakladové uroky) z hodnoty
toho, ¢o vyprodukuje. Za optimalnu sa povaZzuje hodnotakeanemala by klesti(pod
hodnotu 3. V sledovanom obdobi podnik dosahovalnbtyd omnoho vySSie ako su
optimalne hodnoty.

Ukazovaté platobnej neschopnostiypoveda o pomere kratkodobych zavéazkov ku

kratkodobym pohadavkam. V pripade hodnoty vysSej ako 1 hovorimepreotnej
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platobnej neschopnosti, v pripade hodnoty nizSep dk o sekundarnej platobnej
neschopnosti. V sledovanom obdobi sa ukazéwateijal pozitivne a klesol z pévodnych
0,9562 na hodnotu 0,618&) predstavovalo pokles o 35%. Podnik dosahovalSatkych

troch rokoch druhotnu platobni neschophos

4.11. Analyza ukazovatkov rentability

Ukazovatele rentability vyjadruja vysledok podnikbw Gsilia a predstavuju
syntézu vysledkov, u ktorych sa premieta Gtogevyvoj likvidity, aktivity a zadlZzenosti.
Spola:né pre rézne konstruované ukazovatele rentabdityg konfrontuju spravidkéisty
vysledok podnikovej¢innosti so zakladom, ktory sa vyjadruje objemom Zelwého
kapitadlu alebo objemom podnikoveéjnnosti. Ci¢#om kazdej podnikatskej ¢innosti je
dosiahnti ¢o najvysSie zhodnotenie vlastného kapitalu, tedaximeizova’ jeho

rentabilitu.

Tabw’ka ¢. 11 Vyvoj ukazovaiéov rentability

Ukazovate P Hodnota ukazovate la Zmena Index

2005 | 2006 | 2007 | 06-05 | 07-05 | 07-06 | 06/05 | 07/05 | 07/06
Rentabilita celkového kapitélu 0,0784 | 0,1787 | 0,1440| 0,1003 | 0,0656 | -0,0347 | 2,2788 | 1,8362 | 0,8058
Rentabilita viastného kapitalu 0,1026 | 0,2197 | 0,1736| 0,1172| 0,0711 | -0,0461 | 2,1426 | 1,6929 | 0,7901
Rentabilita zakladného imania 0,1334 | 0,3654 | 0,3492| 0,2319 | 0,2158 | -0,0161 | 2,7381| 2,6172 | 0,9558
Rentabilita celkovych tr¥ieb 0,0568 | 0,1374| 0,1237| 0,0806 | 0,0669 | -0,0137 | 2,4196 | 2,1781 | 0,9002
Rentabilita celkovych vinosov 0,0522 | 0,1241| 0,1139| 0,0719 | 0,0617 | -0,0102 | 2,3789| 2,1833 | 0,9178
Rentabilita pridanej hodnoty 0,1877 | 0,4075| 0,3686 | 0,2198 | 0,1810 | -0,0389 | 2,1715| 1,9644 | 0,9046
Rentabilita osobnych nékladov 0,4629 | 1,1491| 1,0214| 0,6862 | 0,5584 | -0,1277 | 2,4822 | 2,2063 | 0,8888
Rentabilita celkovych nékladov 0,0550 | 0,1416| 0,1285| 0,0866 | 0,0735 | -0,0131 | 2,5742 | 2,3354 | 0,9072
ij:gir:gﬁj"y”"s”osme'ko"ého 0,6780 | 0,6945| 0,7911| 0,0165 | 0,1132| 0,0966 | 1,0244 | 1,1669 | 1,1391

Zdroj: interna evidencia, vlastné vyjip

Ukazovatele rentability informuju, Kko zisku (zv¢ajne po zdaneni) podnik
vyprodukoval z prisluSného objen@innosti (meraného najma trzbami) alebo z koruny
vloZeného kapitalu. Ich vyvoj je znazorneny v ®e. 11 a na grafé. 14 (priloha. 6).

Vo vSeobecnosti plati, Ze rentabilita vlastnéhoitiéhp by mala by vySSia ako
rentabilita celkového kapitalu. V nami analyzovang@udniku bola tato podmienka
splnena v celom sledovanom obdobi.

Ukazovaté rentabilita celkového kapitalwyjadruje celkovu efektivn@gsvyuzitia
vloZzeného kapitalu bez 8&du na zdroj krytia. Vyjadruje, Kko halierov ¢istého zisku
ziskame z jednej koruny vlozeného kapitalu. V prveledovanom roku hodnota vzrastla

viac nez dvojnasobne na hodnotu 0,1787daom roku klesla na hodnotu 0,144. Z toho
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vyplyva, Ze na 100Sk vloZeného kapitalu podnik egokoval v prvom roku 8Sk, 18Sk
v druhom roku a 14Sk v ttem sledovanom roku.

Rentabilita vlastného kapitalwyjadruje ako podnik zhodnotil vlastny kapital, je
kritériom UspeSnosti jeho investicii, pretoze vyeny zisk posudzuje ako zarobok
z kapitalu, ktory do podnikania vloZzili. NajvySShodnotu dosiahol v roku 2006 a to na
arovni 0,2197¢o0 znamena, Ze na 100Sk vlastného vioZzeného kapyalwdukoval 22Sk
¢istého zisku. V prvom roku to bolo 10Sk a wom 13Skeistého zisku.

U rentability zdkladného imaniaa odporda, aby jeho vySka bola vySSia ako 0,15.
Tato podmienka bola splnené iba v rokoch 2006 & 20€dy na 100Sk zékladného imania
pripadlo 37Sk v roku 2006 a 38Sk v roku 2007.V pnv@ku to bolo iba 13Sk.

Vyznamnym ukazovatem je rentabilita trzieh ktord charakterizuje trhova
aspesnas podniku, ¢ize kd’ko cistého zisku podnik ziska z 1Sk trzieb. Vyjadruje
schopnosg podniku transformowazasoby na hotové peniaze. V prvom roku ukazdvate
vzrastol viac nez dvojnasobne da&lSom klesol priblizne o 10%. NajvysSiu hodnotu
dosiahol podnik v roku 2006 a to 128ktého zisku na 100Sk trzieb.

Rentabilitacelkovych vynosqvpridanej hodnotya osobnych nakladowsa vyvijala
podobne ako rentabilita celkovych trzieb. V prvoaku vzrastli a v nasledujicom roku
mierne poklesili.

Efektivnos’ hospodarenia nam udaventabilita celkovych nakladavZiskame ju
ako podielcistého zisku k celkovym nakladom. Do pomeru moZetaea aj jednotlive
diektie nakladové polozky, ako su napr. mzdové néklaegp. osobné naklady, naklady
spojené s vyrobnou spotrebod’attim modzZzeme blizSie zanalyzavgdnotlivé nakladové
polozky. Na 100Sk vynaloZenych nakladov pripadlwiaa v roku 2006 a to 14Sk.

Poslednym vyznamnym ukazovam rentability je dhrnna vynosnosg
celkového kapitaly ktora vyjadruje viazangscelkového kapitalu vo ¥ahu k vynosom.
Na rozdiel od ostatnych ukazovidg, tento ndm rastol v priebehu celého sledovaného
obdobia z hodnoty 0,6780 na 0,79&4 predstavovalo 14% narast.

4.12. Analyza Altmanovho Z - koeficientu
V tabu’ke ¢. 12 je znazornena vykonana analyza podniku pomé@dtumanovho

Z - koeficientu. Nami sledovany podnik dosahujevgetkych troch rokoch hodnoty vysSie

ako 2,90 znamena, Ze fin&na situacia nami sledovaného podniku je zdravdaigdy

40



nemal md v buddcnosti zavaznejSie problémy. Ako mdéZemeevjdndex nam postupne

rastol,¢o znamena, Ze jeho situacia sa postupne vylepSovala

Tabuw’ka ¢. 12 Altmanov Z - koeficient

Vaha Skuto éna hodnota Prepo &itana hodnota
Ukazovate I faktora

2005 2006 2007 2005 2006 2007
X1 0,717 0,291 0,423 0,347 0,209 0,303 0,249
Xz 0,847 0,041 0,093 0,214 0,034 0,079 0,181
X3 3,107 0,120 0,205 0,179 0,372 0,637 0,557
Xa 0,42 3,029 4,354 4,852 1,272 1,829 2,038
Xs 0,998 1,355 1,300 1,164 1,352 1,298 1,161
Z X X X X 3,239 4,145 4,186

Zdroj: interna evidencia, vlastné vyjip

4.13. Analyza indexu bonity

V tabu’ke ¢. 13 mdzeme sledovavykonanld analyzu podniku pomocou indexu
bonity, ktory hovori, Z€im vysSi pdet bodov firma ziska, tym je progn6ézovana fitran
situacia podniku lepSia. V prvom roku index vzrasi®,15 bodu a dosiahol najvysSiu
hodnotu poas sledovaného obdobia. V porovnani rokov 20050&2(hdex vzrastol
0 1,757 bodu. Kd#Ze podnik dosiahol vo vSetkych troch sledovanydkoch hodnotu
vySSiu ako 3, mbéZzeme ho zaradnedzi podniky, ktorych finama situacia je extrémne

dobra a do buducnosti stabilna.

Tabw’ka ¢. 13 Index bonity

Vaha Skuto €na hodnota Prepo éitana hodnota
Ukazovate ! faktora 2005 2006 2007 2005 2006 2007
X, 1,50 0,683 1,259 1,159 1,024 1,888 1,738
X2 0,08 4,038 5,355 5,853 0,323 0,428 0,468
X3 10,00 0,118 0,205 0,179 1,177 2,049 1,791
Xa 5,00 0,080 0,142 0,142 0,399 0,712 0,708
Xs 0,30 0,116 0,117 0,103 0,035 0,035 0,031
Xs 0,10 1,475 1,440 1,264 0,148 0,144 0,126
B X X X X 3,106 5,256 4,863

Zdroj: interna evidencia, vlastné vyjip
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5. ZAVER

V bakalarskej praci sme sa zamerali na analyzonakickych vysledkov
vybranej spolénosti v obdobi za roky 2005 - 2007. Analyzovali soetkova finagnu
situaciu daného podniku.

Prakticku¢ag’ bakalarskej prace smecadi charakteristikou nami analyzovaného
podniku, kde sme poukazali na predmet jéhmosti a vykonali sme analyzu ¢a
zamestnancov, podiel vysledku hospodarenia na ledmémestnanca a vyvoj priemernej
mes&ne] mzdy. Zistili sme, ze podnik kazddéne znizoval pdet zamestnancov so
zamerom zvySovania produktivity prace. Tento zas®vyvijal postupne v pozitivnom
trende, azom svedi vyvoj podielu vysledku hospodarenia na jednéhmestnanca. Tento
ukazovaté sa prejavil aj na vyvoji priemernej méasaj mzdy, ktord sa takisto vyvijala
Vv pozitivhom trende

Dalej sme vykonali analyzu celkovych aktiv a celkdvypasiv podniku, pomocou
ktorej mb6zeme konStatowa Zze v podniku sa kazdamoe zvySoval objem celkového
majetku, hlavne kratkodobych p@davok vo vSetkych troch rokoch a dlhodobého
finanéného majetku v roku 2007.

Za ve'mi priaznivu situaciu mozno povazavatruktliru zdrojov krytia majetku,
ktora sa vyznéuje prevahou vlastného kapitalu nad cudzim takrégmgsobne. Najviac sa
na Struktare cudzich zdrojov pothdi kratkodobé zavazky, menS@agou rezervy. V
podniku dochadza k zosuladeniu majetku a zdrojbe Jaytia,coho dokazom je aj fakt, Ze
zlaté bilakné pravidlo bolo dodrzané, to znamena, Ze objetgcstaaktiv bol nizsi ako
dihodobé zdroje. Tento stav priaznivo ovplyye finarénu stabilitu podniku.

Dalej sme pristtpili k analyze vysledku hospodaremgiaznych tokov. Podnik
dosahoval vo vSetkych sledovanych rokoch zisksvedi o jeho dobrom vyvoji.

Dalej sme pristapili k analyze celkovych nakladosikovych vynosov a k analyze
pomerovych finadnych ukazovati@v. Podiel celkovych vynosov sa kazdare zvySoval.
Narast sme zaznamenali aj latiska vyvoja celkovych nakladov. Tento vyvoj béhk
spésobeny zvySovanim vyroby, ateda aj nakladovy konénom désledku znamenalo
pozitivny trend, pretozé&sty vysledok hospodarenia nam vzrastol z hodné6648 v roku
2005 na hodnotu 176193 v roku 200@ predstavovalo 160% narast.

Analyza likvidity ndm poukazala na Krmi dobru situaciu podniku. VSetky
dosahované hodnoty st nad priemernymi hodnotéanznamenda ze podnik nema Ziadne
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problémy s krytim zavazkov, ktorych splatfiosastane v priebehu jedného rok#&e
nema Ziadne problémy s platobnou neschofmos

Vyvoj ukazovatéov aktivity ndm poukézal na stup&yuzitia majetku vloZzeného
do podnikania. Pomocou ukazouaeobrat celkového majetku sme zistili, Ze celkovée
aktiva sa v podniku obrétia viac ako jeden kratrdka. Porovnanie doby splacania
zavazkov a doby inkasa p@davok nam napovedalo, Ze podnik uhraddzal svojézkgv
skor, ako inkasoval pdhdavky. Zasoby sa v podniku obratili vo vSetkyatchr rokoch
priblizne za jeden mesiac.

V oblasti vyvoja ukazovatev zadlzenosti sme zistili, Ze sledovany podnik je
primerane zadlZeny. Ukazovétstupé samofinancovania ndm napoveda, Ze podnik ma
dihodobu finaginu stabilitu a je schopny vysokou mierou tkigvoje potreby vlastnymi
zdrojmi. Z Hadiska Uverovej zazenosti je na tom podnik Rrai dobre, naktko v rokoch
2005 a 2007 nie je Uverovotzgeny a Vv roku 2006 predstavovali bezne bankovéryav
hodnotu 31 tis. Sk (0,003% )9 je pri celkovych zdrojoch podniku zanedifate polozka.

Pri analyze ukazovatev rentability sme zistili, Ze podnik je rentabilayadiska
vSetkych ukazovatev, ktoré nadobudaju kladné hodnoty. lAatliska vyvoja rentability
vlastného kapitalu mézeme povédae podnik vyuzival vlastny kapital efektivnejsieo
celkovy vlioZeny kapital.

Ako poslednucag’ financnej analyzy sme vykonali analyzu ,ex ante“, pomocou
ktorej sme zistili mozny vyvoj podniku do buducnastaradili ho medzi prosperujuce,
neprosperujuce. Na zdaklade Altmanovho Z - koefitieame zaradili podnik medzi
podniky prosperujuce so zdravou figaou situaciou s dobrym vyadom do bududcnosti.
Podobne sme zaradili podnik aj na zaklade ukaztadienity, ktora ho zadaje medzi
podniky s extrémne dobrou fin&rou situaciou.

Na zaklade porovnania vSetkych ukazollatemdbzeme povedaze tento podnik
patri celkovo medzi UspeSné podniky, ktorych budétity nemala by ohrozena. Ako
najlepsi sa javil rok 2006, v ktorom podnik dosaddmajpriaznivejSie hodnoty.
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Navrhy na vyuZitie vysledkov

Na zaklade vykonanej analyzy sme sa pokusili naxtimasledovné opatrenia.

» Je potrebné, aby riadiaci pracovnici v sgalusti intenzivne vyuzivali
informacie z finatdnej analyzy, ktoré im moézu pomd@ri odhdovani

slabych stranok a rizik v oblasti podnikania.

» Snazt sa o zvySovanie vysledku hospodarenia v naslebijurokoch
v zmysle neustaleho zvySovania odbytu vyroby, akbladanim novych

trhov doma i v zahrai.

» Optimalne vyuzivé vyrobné kapacity zad@lom zniZzovania nakladovosti
vyroby a neustalellada’ nové moznosti lacnejSieho ziskavania vstupnych

surovin.

» Efektivne vyuziva datasne viné pa&azné prostriedky k prédsnej thrade

svojich zavazkov za niZSiu cenu pri vyuziti skonta.

» Upravit zmluvné vrahy so svojimi odberafmi s cidom zabezp@t

postupné vyrovnavanie lehét inkasa fadavok.

» Z dbévodu pomerne dihého obdobia uhrady ljpolavok by bolo vhodné
monitorova pol’adavky podla splatnosti a zakaznikov, zamesa najma
na kontrolu pohadavok po lehote splatnosti, startoyglan ich inkasa,

pripadne zabezpir’ inkaso formou upomienok a sankcii.
» Prihliadnuc na efektivne vyuZivanie cudzieho kdpitspola@&nog’ou a jej

schopnos hradi’ urokové platby by bolo vhodné zvySovie) zadlZzenos

a vyuziva cudzie zdroje pri realizovani podnikBs&ejcinnosti.
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Priloha ¢. 1
Slvaha - aktiva (v tis. Sk)

ozn. |STRANA AKTIV ¢.riad. | 2005 2 006 2 007

Spolu majetok r. 002+ r. 003+ r. 032 + r. 062 001 866 390] 1021558 1211896

A. Pohladavky za upisané vlastné imanie (353) 002 0 0 0

B. Neobezny majetok r. 004+r. 013+r.023 003 428 049 427 293 618 277

B.I. Dlhodoby nehmotny majetok sucet (r.005 az 012) 004 3751 3472 3179

B.l.1. |Zriadovacie naklady (011) -/071, 091A/ 005 0 0 0

2. |Aktivované naklady na vyvoj (012) -/072,091A/ 006 0 0 0

3. Softvér (013) -/073,091A/ 007 2 675 2677 1722

4. ]Ocenitelné prava (014) -/074,091A/ 008 1076 795 702

5. |Goodwill (015) -/075,091A/ 009 0 0 0

6. |Ostatny dlhodoby nehmotny majetok (019,01x) -/079,07x,091A/ 010 0 0 0

7. |Obstaravany dlhodoby nehmotny majetok (041) - 093 011 0 0 755

8. |Poskytnuté preddavky na dlhodoby nehmotny majetok (051) -095A 012 0 0 0

B.II. Dlhodoby hmotny majetok sucet (r.014 az 022) 013 424 045 423 566 435 058

B.Il.L1. |Pozemky (031) -092A 014 16 593 16 593 16 593

2. |stavby (021) -/081,092A/ 015 207 513] 198 512 211 005

3. |Samostatné hnutelné veci a stbory hnutelnych veci (022) -/082,092A/ 016 179 495 171 994 165 485

4. |Pestovatelské celky trvalych porastov (025) -/085,092A/ 017 0 0 0

5. |Z&kladné stado a tazné zvierata (026) -/086,092A/ 018 0 0 0

6. |Ostatny dlhodoby hmotny majetok (029,02x,032) -/089,08x,092A/ 019 17 198 15 909 30 353

7. |Obstaravany dlhodoby hmotny majetok (042) - 094 020 3 246 20 558 11 622

8. |Poskytnuté preddavky na dlhodoby hmotny majetok (052) -095A 021 0 0 0

9. |Opravna polozka k nadobudnutiu majetku (+/-097) +/-098 022 0 0 0

B.III. Dlhodoby finanény majetok sucet (r.024 az 031) 023 253 255 180 040

B.lll.1. |Podielové cenné papiere a podiely v ovladanej osobe (061) —096A 024 253 255 262

2. |Podielové cenné papiere a vklady v spolo¢nostiach s podstatnym vplyvom (062) -096A 025 0 0 0

3. ]Ostatné dihodobé cenné papiere a podiely (063,065) -096A 026 0 0 0

4, Po6Zzicky Uctovnej jednotke v konsolidovanom celku (066A) -096A 027 0 0 0

5. |Ostatny dlhodoboby finanény majetok (067A,069,06XA) - 096A 028 0 0 0

6. P6Zicky s dobou splatnosti najviac jeden rok (066A, 067A, 06XA) -096A 029 0 0 179 778

7. |Obstaravany dlhodoby finanény majetok (043) - 096A 030 0 0 0

8. |Poskytnuté preddavky na dlhodoby finanény majetok (053) -095A 031 0 0 0

S ObeZny majetok r. 033+r. 041+r. 048+r. 056 032 431 425 591 721 587 880

C.l. Zasoby sucet (r. 034 az 040) 033 100 268 119 078 125 334

C.l.1. [|Material (112,119,11x) - /191,19x/ 034 69 772 85 338 79 092

2. |Nedokonéena vyroba a polotovary (121,122,12x) -/192,193,19x/ 035 1470 524 1442

3. |Z&kazkova vyroba s predpokladanou dobou ukonéenia dih§ou ako jeden rok 12X-192A 036 0 0 0

4. |Vyrobky (123) —-194 037 23 352 28 927 40 143

5. ]zvierata (124) -195 038 0 0 0

6. ]Tovar (132,13X,139) —/196,19X/ 039 4 803 4 068 4 657

7. |Poskytnuté preddavky na zasoby (314A) -391A 040 871 198 0

C.II. Dlhodobé pohladavky sucet (r. 042 az 047) 041 3863 1693 0

C.Il.1. |Pohladavky z obchodného styku (311A,312A,313A,314A,315A,31XA) —391A 042 0 0 0

2. |Pohladavky voci ovladanej osobe a ovladajucej osobe (351A) —391A 043 0 0 0

3. |Ostané pohladavky v ramci konsolidovaného celku (351A) -391A 044 0 0 0

4. Pohl'adavky voci spolo¢nikom, ¢lenom a zdruzeniu (354A,355A,358A,35XA) - 391A 045 0 0 0

5. Iné pohladavky (335A,33XA,371A,373A,374A,375A,376A,378A) -391A 046 0 0 0

6. |OdloZena dariova pohladavka (481A) 047 3863 1693 0

C.III. Kratkodobé pohladavky stcet (r. 049 az 055) 048 183 166] 225172 270 470

C.IIIl.1. |Pohladavky z obchodného styku (311A,312A,313A,314A,315A,31XA) -391A 049 168 614] 201 326 208 794

2. |Pohradavky voci ovladanej osobe a ovladajucej osobe (351A) -391A 050 0 0 35 956

3. |Ostané pohladavky v rdmci konsolidovaného celku (351A) -391A 051 0 0 0
Pohl'adavky voci spolo¢nikom, ¢lenom a zdruzeniu (354A,355A,358A,35XA, 398A) -

4. |391A 052 0 0 0

5. |Socialne zabezpecenie (336) - 391A 053 0 0 0

6. |Dariové pohladavky (341,342,343,345) - 391A 054 13724 21998 24 547

7. Iné pohladavky (335A,33XA,371A,373A,374A,375A,376A,378A) -391A 055 828 1848 1173

C.IV. |Finanéné Géty sucet (r. 057 az r. 061) 056 144 128] 245778 192 076

C.IV.1. |Peniaze (211,213,21X) 057 252 297 195

2. Uéty v bankach (221A,22X,+/- 261) 058 143 391 245 481 191 881

3. Ugty v bankéch s dobou viazanosti dlhSou ako jeden rok (22XA) 059 0 0 0

4. |Kratkodoby finanény majetok (251,253,256,257,25X) - /291,29X/ 060 0 0 0

5. |Obstaravany kratkodoby finanény majetok (259) - 291 061 485 0 0

D. Casové rozliSenie r. 063 ar. 064 062 6916 2544 5739

D.1. Naklady buducich obdobi (381,382) 063 6 893 2514 2 436

2. Prijmy buducich obdobi (385) 064 23 30 3303

Kontrolné ¢islo sucet (r.001 az r.064) 888 | 3458 644| 4083 688| 4 841 845

Zdroj: interna evidencia



Priloha ¢. 2
Slvaha - pasiva (v tis. Sk)

ozn. | STRANA PASIV ¢.riad.] 2005 2 006 2 007
Spolu vlastné imanie a zavézky r. 066 + r. 086 + r. 116 065 866 390| 1021558 1211896
A Vlastné imanie r. 067+r. 071+r. 078+r. 082 +r. 085 066 649 865 830490 1004674
Al Z&kladné imanie sucet (r. 068 az 070) 067 499 476 499 476 499 476
A.ll. |Zakladné imanie (411 alebo +/-491) 068 499 476 499 476 499 476
2. |Vlastné akcie a vlastné obchodné podiely (/-/252) 069 0 0 0
3. |Zmena z&kladného imania +/- 419 070 0 0 0
Al Kapitalové fondy stcet (r. 072 az 077) 071 501 503 510
A.ll.1. |Emisné azZio (412) 072 0 0 0
2. |Ostatné kapitalové fondy (413) 073 495 495 495
3. |Z&konny rezervny fond (Nedelitelny fond) z kapitalovych vkladov (417,418) 074 0 0 0
4, Ocenovacie rozdiely z precenenia majetku a zavazkov(+/-414) 075 6 8 15
5. |Ocenovacie rozdiely z kapitalovych G¢astin (+/-415) 076 0 0 0
6. |Ocenovacie rozdiely z precenenia pri splynuti a rozdeleni (+/-416) 077 0 0 0
A.lll.  |Fondy zo zisku sucet (r.079 az 081) 078 48 029 54 694 72 943
A.lll.1. |Zakonny rezervny fond (421) 079 47 943 54 608 72 857
2. |Nedelitelny fond (422) 080 0 0 0
3. |Statutarne a ostatné fondy (423,427,42X) 081 86 86 86
A.IV. |Vysledok hospodarenia minulych rokov r. 083 + r. 084 082 35212 93 330 257 318
A.IV.1 |Nerozdeleny zisk minulych rokov (428) 083 35212 95 194 259 182
2. |Neuhradena strata minulych rokov (/-/429) 084 0 -1 864 -1 864
Vysledok hospodarenia za Gétovné obdobie/+ -/r.001- 174 427
AV. (r.067+r.071+r,078+r.082+r.086+r.116) 085 66 647| 182487
B. Z&vazky r.87 +r.91 +r.102 +r.112 086 214 545| 190 756 207 070
B.l. Rezervy stcet (r. 088 az 090) 087 39 348 31943 34 459
B.l.1. |Rezervy zdkonné (451A) 088 0 0 0
2. |Ostatné dlhodobé rezervy (459A,45XA) 089 13 600 17 556 19 464
3. |Kratkodobé rezervy (323,32X,451A,459A,45XA) 090 25748 14 387 14 995
B.II. Dlhodobé zavazky sucet (r.092 az r. 101) 091 50 842 5 365
B.ll.1. |Dlhodobé zavazky z obchodného styku (479A) 092 0 0 0
2. |DIhodobé nevyfakturované dodavky (476A) 093 0 0 0
3. |DlIhodobé zavazky voci ovlddanej osobe a ovladajicej osobe (471A) 094 0 0 0
4. |Ostané dlhodobé zavazky v rdmci konsolidovaného celku (471A) 095 0 0 0
5. |DlIhodobo prijaté preddavky (475A) 096 0 0 0
6. |DIhodobé zmenky na Ghradu (478A) 097 0 0 0
7. |Vydané dlhopisy (473A/-/255A) 098 0 0 0
8. |Zavézky zo socialneho fondu (472) 099 50 -197 113
9. |Ostatné dlhodobé zavazky (474A,479A,47XA,372A,373A,377A) 100 0 1039 611
10. |OdloZeny danovy zavazok (481A) 101 0 0 4641
B.Ill.  |Kratkodobé zavézky sucet (r.103 az r. 111) 102 175 147| 157 940 167 246
B.III.1 |Z&vazky z obchodného styku (321,322,324,325,32X,475A,478A,479A,47XA) 103 146 465| 131988 148 040
2. |Nevyfakturované dodavky (326,476A) 104 219 8 8
3. |Zavézky voci ovladanej osobe a ovladajlcej osobe (361,471A) 105 0 0 0
4. |Ostatné zavazky v rdmci konsolidovaného celku (361A,36XA,471A,47XA) 106 0 0 0
5. |Z&vazky voéi spoloénikom a zdruZeniu (364,365,366,367,368,398A,478A,479A) 107 0 0 0
6. |Zavézky voci zamestnancom (331,333,33X,479A) 108 6 825 6133 7186
7. |Zavézky zo socialneho zabezpecenia (336,479A) 109 4329 7187 8 027
8. |Darové zavazky a dotécie (341,342,343,345,346,347,34X) 110 16 503 10 047 2673
9. |Ostatné zavézky (372A,373A,377A,379A,474A,479A,47X) 111 806 2577 1312
B.IV. |Bankové lvery a vypomoci stcet (r.113 az 115) 112 0 31 0
B.IV.1. |Bankové Gvery dlhodobé (461A,46XA) 113 0 0 0
2. |BeZné bankové lvery (221A,231,232,23X,461A,46XA) 114 0 31 0
3. |Kratkodobé finanéné vypomoci (241,249,24X,473A,/-1255A) 115 0 0 0
C. Casové rozlidenie stéet (r.117 ar.118) 116 1980 312 152
C. 1. |Vydavky budicich obdobi (383) 117 315 312 140
2. Vynosy buducich obdobi (384) 118 1665 0 12
Kontrolné &islo sucet (r. 065 az r.118) 3396 933] 3903433| 4673005

Zdroj: interna evidencia



Priloha ¢. 3
Vykaz ziskov a strat - aktiva (v tis. Sk)

ozn. TEXT ¢€.riad . 2 005 2 006 2007
. Trzby z predaja tovaru (604) 01 27 266 26 955 26 716
A. Naklady vynaloZzené na obstaranie predaného tovaru (504) 02 24 805 24 160 24 542
+ Obchodna marza r.01-r.02 03 2461 2795 2174
1. Vyroba r.05+r.06+r.07 04 1198 480[ 1362 679| 1443714
I1.1. Trzby z predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb (601,602) 05 1139 163| 1293 700] 1375 407
2. Zmena stavu vnutroorganizacnych zasob (+/- u€tova skupina 61) 06 -93 6175 11180
3. Aktivacia (Uctova skupina 62) 07 59 410 62 804 57 127
. Vyrobna spotreba r.09+r.10 08 845777] 917 637] 972698
B.1. Spotreba materidlu, energie a ostatnych neskladovatelnych dodavok (501,502,503) 09 565 448| 629 577] 699 231
2. |Sluzby (Gtova skupina 51) 10 280329] 288060 273467
+ Pridand hodnota r.03+r.04-r.08 11 355 164| 447837] 473190
G Osobné naklady slcet (.13 az 16) 12 143 966 158 809] 170779
C.1 Mzdové naklady (521,522) 13 100 618] 117 266 127013
2. Odmeny ¢lenom organov spolo¢nosti a druzstva (523) 14 0 0 0
3. Néklady na socialne zabezpecenie (524,525,526) 15 35291 36 969 39 429
4. Socialne naklady (527,528) 16 8 057 4574 4337
D. Dane a poplatky (4étova skupina 53) 17 6 104 4 850 8114
E. Odpisy dlhodobého nehmotného majetku a dlhodobého hmotného majetku (551) 18 58 830 65 014 62 906
. Trzby z predaja dlhodobého majetku a materialu (641,642) 19 7335 7121 8 245
F. Zostatkova cena predaného dlhodobého majetku a predaného materiélu (541,542) 20 10 414 11 959 19011
Pouzitie a zruSenie rezerv do vynosov z hospodarskej ¢innosti a Uétovanie vzniku
IV. komplexnych nékladov buducich obdobi (652,654,655) 21 4625 37 943 14 255
Tvorba rezerv na hospodarsku ¢innost a ztctovanie komplexnych nékladov buddcich
G. obdobi (552,554,555) 22 25620 30 533 16 829
Zuctovanie a zruSenie opravnych poloZiek do vynosov z hospodarskej ¢innosti
V. (657,658,659) 23 7 389 6 367 6 022
H. Tvorba opravnych poloZiek do nakladov na hospodarsku ginnost (557,558,559) 24 12 322 8 601 2148
VI. Ostatné vynosy z hospodarskej €innosti (644,645,646,648) 25 2829 3250 8 564
I Ostatné naklady na hospodarsku ¢innost (543 az 546,548,549) 26 10 173 10 067 11 445
VII. Prevod vynosov z hospodarskej ¢innosti (-) (697) 27 0 0 0
J. Prevod nékladov na hospodarsku €innost’ (-) (597) 28 0 0 0
Vysledok hospodarenia z hospodarskej ¢innosti r.11-r.12-r.17-r.18+r.19-r.20+r.21-r.22+r.23-
* 1.24+1.25-1.26+(-1.27)-(-1.28) 29 109913| 212685 219044
VIII. Trzby z predaja cennych papierov a podielov (661) 30 0 500 0
K. Predané cenné papiere a podiely (561) 31 0 485 0
IX. Vynosy z dlhodobého finanéného majetku r.33+r.34+r.35 32 0 0 1766
Vynosy z cennych papierov a podielov v ovladanej osobe a v spolo¢nosti s podstatnym
IX.1. vplyvom (665A) 33 0 0 0
2. Vynosy z ostatnych dlhodobych cennych papierov a podielov (665A) 34 0 0 0
3. Vynosy z ostatného dlhodobého finanéného majetku (665A) 35 0 0 1766
X. Vynosy z kratkodobého finanéného majetku (666) 36 0 0 0
L. Naklady na kratkodoby finanény majetok (566) 37 0 0 0
XI. Vynosy z precenenia cennych papierov a vynosy z derivatovych operacii (664,667) 38 0 0 0
M. Néklady na precenenie cennych papierov a naklady na derivatové operacie (564,567) 39 0 0 0
XII. Vynosové uroky (662) 40 2276 5 584 5452
N. Nakladové troky (562) 41 1583 44 60
XIIl. Kurzové zisky (663) 42 21772 20 523 17 146
0. Kurzové straty (563) 43 35421 28 498 25273
XIV. Ostatné vynosy z finanénej €innosti (668) 44 0 4 0
P. Ostatné naklady na finanénu ¢innost (568, 569) 45 845 926 1031
XV. Pouzitie a zruSenie rezerv do vynosov z finanénej innosti (674) 46 5818 0 0
Q. Tvorba rezerv na finan¢nu ¢innost (574) 47 0 0 0
XVI. ZUctovanie a zruSenie opravnych poloZiek do vynosov z finanénej ¢innosti (679) 48 0 0 0
R. Tvorba opravnych poloziek do nakladov na finanénu ¢innost (579) 49 0 0 0
XVII. Prevod finan¢nych vynosov (-) (698) 50 0 0 0
S. Prevod finanénych nakladov (-) (598) 51 0 0
Vysledok hospodarenia z finaénej ¢innosti r.30-r.31+r.32+r.36-r.37+r.38-r.39+r.40-r.41+r.42-
@ 1.43+1.44-1.45+1.46-r.47+r.48-r.49+(-r.50)-(-r.51) 52 -7 983 -3 342 -2 000
T. Dan z prijmov z beZnej €innosti r.54+r.55 53 35 357 26 856 42 617
T.1. - splatna (591,595) 54 38 743 24 686 36 283
2. - odloZend (+/-592) 55 -3 386 2170 6 334
** Vysledok hospodarenia z beznej ¢innosti r.29+r.52-r.53 56 66 573] 182 487] 174427
XVIIIl.  [Mimoriadne vynosy (U¢tova skupina 68) 57 157 0 0
U. Mimoriadne néklady (G¢tova skupina 58) 58 73 0 0
V. Dari z prijmov z mimoriadnej ¢innosti r. 60+r.61 59 10 0 0
V.1. - splatna (593) 60 10 0 0
2. - odloZend (+/-594) 61 0 0 0
* Vysledok hospodarenia z mimoriadnej €innosti r. 57-r.58-r.59 62 74 0 0
Z. Prevod podielov na vysledku hospodarenia spolo¢nikom (+/-596) 63 0 0 0
i Vysledok hospodarenia za U¢tovné obdobie (+/-) r.56+r.62-r.63 64 66 647| 182487 174427
Kontrolné ¢islo stcet (r.01 az r.64) 99 5 305 686| 6 250 295| 6 562 169

Zdroj: interna evidencia



Priloha ¢. 4

Organiza¢na Struktara riadenia podniku

Konatd’ spola’nosti

Financny riadite/’ Riadite’ zavodu Obchodny riadité Manazeér projektov

™ Uctovnictvo a financie Kvalita a Vyroba | Predal - zahratie
Vyvoj
— Kontroling Logistika Druhovyroba L | Marketing a aplikacie

Nakup Planovanie a

Informasné techn. , . . C e s
Gdrzba tsek 1. Urovei riadenia - riaditelia

L | Pudské zdroje 1SQ | odbor | 2. Urovéi riadenia - manazéri

ISQ — integrovany systém kvality
Zdroj: interna evidencia



Priloha ¢. 5
Tabulky

Tabw’ka ¢. 14 Financovanie obezného majetku (tis. Sk)

Hodnota ukazovate l'a Zmena Index
2005 2006 2007 06-05 07-05 | 07-06 | 06/05 | 07/05 | 07/06

Ukazovate I

Obezny majetok - dihodobé | )57 565 | 590 028 | 587880 | 162466 | 160318 | -2148| 1,380| 1.375| 0,996

pohladavky
Kratkodoby cudzi kapital 175147 | 157971 | 167 246 | -17176 -7901 9275 0,901 0,954 1,058
CPK (+) 252415 | 432057 | 420634 | 179642 | 168219 | -11423 1,711 1,666 0,973

Zdroj: interna evidencia, vlastné vyjip

Tabw’ka ¢. 15 Financovanie neobezného majetku (tis. Sk)

Hodnota ukazovate l'a Zmena Index
2005 2006 2007 06-05 07-05 07-06 06/05 07/05 07/06

Ukazovate I

Neobezny majetok +

4 Ay 431912 | 428986 618 277 -2926 | 186 365|189 291 0,993 1,431 1,441
dlhodobé pohladavky

Vlastné imanie 649865 | 830490 1004674| 180625 354800174184 1278 1,546 1,210
Dlhodobé zavézky 50 842 5365 792| 5315 4523 16,840| 107,300] 6,372
Dlhodobé Gvery 0 0 0 0 0 o| o,000| 0,000] 0,000
Egg‘l’l?"by R 649915 | 831332 1010039 | 181417 | 360124 | 178707| 1,279 1,554 | 1,215
EPK () -218003 | -402346 | -391762 | -184 343 | -1737509| 10584| 1,846 1,797 0,974

Zdroj: interna evidencia, vlastné vyjip

Tabu’ka ¢. 16 Vyvoj vysledku hospodarenia (tis. Sk)

Roky Zmena Index
Ukazovate I

2005 2006 2007 06-05 | 07-05 | 07-06 | 06/05 | 07/05 | 07/06
VH z hospodarskej ginnosti 109 913 | 212685| 219044 | 102772| 109131| 6359| 1,94 199 1,03
VH z finanénej ginnosti 7983| -3342| -2000| 4641| 5983| 1342| 042 025 060
VH za beznd &innos t 66573 | 182487 | 174427| 115914 | 107854| -so0e0| 274| 262| 0,96
VH z mimoriadnej ginnosti 74 0 0 -74 74 o| 0.00| 0,00 X
VH za Gétovné obdobie 66647 | 182487 | 174427| 115840| 107780| -8o060| 274| 2.62| 096

Zdroj: interna evidencia, vlastné vyjip

Tabw’ka ¢. 17 Vyvoj ukazovaitv cash flow (v tis. Sk)

Hodnota ukazovate la Zmena Index
Ukazovate I
2005 2006 2007 06-05 07-06 06/05 07/05 07/06
Cash flow I. 125 477 242 800 236 494 117 323 -6 306 1,9350 1,8848 0,9740
Cash flow II. 223 990 230 238 6 248 1,0279
Cash flow IlI. 181 984 184 940 2 956 1,0162
Cash flow IV. 164 777 194 246 29 469 1,1788

Zdroj: interna evidencia, vlastné vyjip



Tabuw’ka ¢. 18 Vyvoj celkovych nakladov a celkovych vynosov

Roky Zmena Index
Ukazovatel
2005 2006 2007 06-05 07-05 07-06 06/05 07/05 07/06
Vynosy celkom 1277947 | 1470926 | 1531880 | 192979 | 253933 60954 1,1510 1,1987 1,0414
Naklady celkom 1211300 | 1288439 | 1357453 77139 | 146153 69014 1,0637 1,1207 1,0536
VH za Gétovné obdobie 66647 | 182487 | 174427 | 115840| 107780 -8060 2,7381| 2,6172] 0,9558
Zdroj: interna evidencia, vlastné vyjip
Tabu’ka ¢. 19 Vyvoj ukazovat®v korigovanej likvidity
Hodnota ukazovate la Zmena Index
Ukazovate P
2005 2006 2007 06-05 07-05 07-06 06/05 07/05 07/06
Korigovana celkova likvidita 2,6762 | 3,9603 | 3,5944 | 1,2841 | 0,9181 | -0,3660 | 1,4798 | 1,3431 | 0,9076
Korigovana bezna likvidita 2,1337 | 3,2906 | 2,9481 | 1,1568 | 0,8144 | -0,3425 | 1,5422 | 1,3817 | 0,8959
Korigovana pohotova likvidita 1,0301 | 1,8697 | 1,3799 | 0,8396 | 0,3497 | -0,4898 | 1,8150 | 1,3395 | 0,7380

Zdroj: interna evidencia, vlastné vyjip




Priloha &. 6
Grafy

Graf ¢. 8 Vyvoj vysledku hospodarenia na jedného zamestaa(tis. Sk)

Vysledok hospodarenia na jedného zamestnanca
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Zdroj: interna evidencia, vlastné vyjtp

Graf ¢. 9 Vyvoj a Struktira majetku

Vyvoj a Struktira majetku (aktiv)
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Zdroj: interna evidencia, vlastné vyjip

Graf ¢. 10 Vyvoj a Struktura kapitalu

WWvoj a Struktura kapitalu (pasiv)
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Zdroj: interna evidencia, vlastné vyjip



Graf ¢. 11 Vyvoj ukazovat®v likvidity

Vyvoj ukazovate lov likvidity
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Zdroj: interna evidencia, vlastné vyjip

Graf ¢. 12 Vyvoj ukazovaitov aktivity

VWwWoj ukazovate Fov aktivity
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O Doba splacania zavazkov k nakladom O Doba obratu celkového majetku

Zdroj: interna evidencia, vlastné vyjip

Graf ¢. 13 Vyvoj ukazovat®ov zadlZenosti

Vyvoj ukazovate Fov zadlzenosti
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Zdroj: interna evidencia, vlastné vyjip



Graf ¢. 14 Vyvoj ukazovaitov rentability
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Zdroj: interna evidencia, vlastné vyjip



