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Abstrakt

Diplomovéa praca je zamerand na zhodnotenie finanéné¢ho zdravia vo vybranom
podniku. Praca pozostava z teoretického vymedzenia problému, popisu spolo¢nosti a jej
podnikatel’skej ¢innosti. Dalej su uvedené jednotlivé analyzy finan¢ného zdravia a na

zaver formulované navrhy na zlepSenie sucasnej situacie v spolo¢nosti.

Abstract

Master’s thesis is focused on evaluation of financial health in selected company. The
thesis consists of theoretical definition of the problem, description the company and its
business. The following are the individual analysis of financial health and in conclusion

there are suggestions for improvement the current situation in the company.
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Uvod

Na prelome rokov 2008 a 2009 zasiahla ekonomicky vyspelé krajiny systémova kriza
finan¢ného sektora, ktora mala za nasledok najvyraznejsi pokles globalnej ekonomickej
aktivity v povojnovom obdobi. Nasledna stabilizacia podmienok na globalnom
finanénom trhu a v realnych ekonomikach OECD sa v roku 2010 prejavili
aj Vv stabilizacii a miernom raste ekonomickej aktivity v Slovenskej republike. [42]
Tento vyvoj sa rovnako prejavil aj v spolocnosti, ktord je predmetom skiimania
finanéného zdravia V tejto diplomovej praci. Jedna sa o spolo¢nost CWS — boco

Slovensko s.r.o.

V dnesnej zlozitej ekonomickej situécii je pre podniky narocné udrzat’ si konkuren¢nti
vyhodu voc¢i inym podnikom pdsobiacim v rovnakom odvetvi. Pre zabezpecenie
si dlhodobej konkurencieschopnosti musia majitelia a manazéri spolo¢nosti okrem
orientacie vo svojom prostredi dokonale poznat’ v akej ekonomickej a finan¢nej situacii

sa nachadza ich podnik.

Pre orientidciu vo finan¢nej situdcii a zhodnotenie finanéného zdravia podniku sluzia
vystupy financnej analyzy, ktoré dévaji vykazom uctovnej zavierky vicsiu
vypovedaciu schopnost. Na zdklade finan¢nej analyzy je mozné formulovat zavery
a vhodné opatrenia na zlepSenie sucasnej situacie v podniku, ¢o bude vyuzité aj v tejto

diplomovej praci.

Vysledky finan¢nej analyzy vyuzijii predovsetkym manazéri podniku a jeho vedenie
pri svojom rozhodovani o d’alsom vyvoji podniku. Okrem predstavitel'ov podniku maju
informacie z finan¢nej analyzy prinosny vyznam aj pre veritelov, dodavatel'ov,

¢i odberatelov.
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1 Vymedzenie problému a ciel’ov prace

Cielom diplomovej prace je zhodnotit’ finan¢né zdravie vo vybranom podnikatel'skom
subjekte. Dal§im hlavnym cielom je na zéklade analyzy finanéného zdravia navrhnat
niekol’ko konkrétnych opatreni ako nedostatky odstranit’. Podnikatel'skym subjektom,
ktory je predmetom skiimania v tejto praci, je obchodna spolocnost’ posobiaca na tizemi
Slovenskej republiky, ktord ma materskt spolocnost’ v Nemecku. Jedna sa o spolo¢nost’
s ruenim obmedzenym zameranu na prenajom, predaj a servis hygienickych zariadeni
a pracovného obleCenia priemyselnym podnikom a inym spolo¢nostiam.
Tato spolo¢nost’ bola vybrana preto, lebo vedenie prejavilo zaujem o vypracovanie
analyzy finan¢ného zdravia ao nezaujaty pohlad na spolo¢nost z vonkajSicho

prostredia.

Aby boli splnené uvedené dva hlavné ciele prace, bolo vyuzitych niekol’ko analytickych
nastrojov a metdod. Najprv bol stanoveny Cciastkovy ciel, ato zoznamenie
sa s teoretickymi vychodiskami a problematikou financnej analyzy. Tieto poznatky
su zhrnuté v teoretickej Casti prace. Nasledne v d’alSom kroku bolo nutné spoznat’

podnik a okolie, v ktorom pdsobi. Na to slazili nasledujice analyzy:

- analyza vonkajSieho prostredia (SLEPTE),
- analyza odvetvového okolia (Porterova analyza piatich konkurenénych sil),

- analyza vnutorného prostredia podniku (7S).

Na zéklade vypracovanych analyz bude vypracované zhodnotenie silnych a slabych
stranok, prileZitosti a hrozieb. Daldim krokom, ktorého vysledok poskytne &iastkové

informacie o finan¢nom zdravi, je financné analyza podniku:

-z fundamentélnej analyzy vykazov, ktoré su sucast'ou uctovnej zavierky za roky
2007 az 2010,

- Z analyzy roznych finanénych ukazovatel'ov.

Udaje zroku 2007 st v Uctovnej zavierke uvedené len v uZ neexistujlice] mene —
Slovensk4d koruna. Pre pouzitie tychto Udajov v praci, boli prepocitané kurzom

30,126 Sk za 1 Euro na suc¢asnu slovensku menu.
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Na zéklade tudajov =z financnej analyzy podniku budil prostrednictvom syntézy
a dedukcie vyvodené zavery a nasledne navrhnuté opatrenia, ktorych tulohou bude

zlepsit’ finan¢né zdravie a ekonomicku situdciu firmy.
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2 Teoretické vychodiska prace

Pre vypracovanie finan¢nej analyzy azhodnotenie finanéného zdravia podniku
je dolezité poznat' teoretické vychodiska prace, aby vysledky prace mali vysoku

vypovedaciu schopnost’ a bolo mozné navrhnit’ potrebné opatrenia.

2.1 Analyzy prostredia

Kazda organizacia, ktord chce nielen prezit, ale aj byt uspesnou, musi sledovat’ svoje
okolie, predpovedat’ spravanie okolitého sveta a zistovat, aky dopad bude mat
spravanie sa vonkajSieho okolia na vnutorné fungovanie organizacie. Okrem sledovania
okolitého prostredia je nevyhnutné mat prehlad o situacii a vyvoji vo vnutri
organizacie. Vystupy tychto zisteni sa musia bezpodmienecne premietnut’ do planovania

a riadenia organizacie.

2.1.1 Analyza okolitého prostredia

Okolim (okolitym prostredim) s podla autorov DEDINU a ODCHAZELA (2007)
chipané vystupy, trendy a udalosti, ktoré sa odohrdvaju za hranicami organizicie,
azaroven priamo alebo nepriamo ovplyviiuju spravanie organizacie. Je potrebné
zabezpecCit' systematické pozorovanie tak, aby bola organizacia schopna reagovat
nazmeny Vokoli. Toto predstavuje subor technik sluziacich k identifikécii
a predvidaniu moznych dopadov externych trendov a vyvoja okolitého sveta na interné

fungovanie organizacie. [10]

Kanalyze vonkajSieho okolia podniku sliZzi niekol’ko metodik. Jednou
z najpouzivanejSich je analyza SLEPTE. Jej najvdc¢Sou vyhodou je zjednoduSenie
zlozitosti okolia pomocou jednoduchej Struktary, ktord jednotlivé faktory zoskupuje
do Siestich oblasti a skiima ich vplyv na ¢innost’ organizacie. Tato analyza sa vyuZziva
aj pre predikciu budiuceho vyvoja aplanovanie moznych scenarov. Rozhodnut,
ktoré faktory su pre organizaciu relevantné, je velmi néaro¢né. Je potrebné mat’
k dispozicii velké mnozstvo informdcii zroznych oblasti, ¢o modze byt ¢asovo
aj finanne narocné. Vystupy analyzy SLEPTE slizia ako vstupy na formulovanie

prilezitosti a hrozieb SWOT analyzy. [10]
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Socialne faktory okolia

Legislativne faktory okolia

Ekonomicke faltory okolia

— Demografické trendy

— Preferencie Hivotného Stylu
— Socidlne hodnoty

— Postoj k praci

— Diskriminacia

— Mobilita pracovnikov

— Odborna pracovna sila

— Zakony danej krajiny

— Harmonizacia zakonov a dani

— Medzinarodné pravo

— Medznnarodné obchodné zmhay
— Dodrriavanie Mudskych prav

— Miestne vvhlasky

— Ekonomicky rast

— Chovanie konkurencie
— Chovanie dodavatel'ov
— Ceny materidlov

— Menove kurzy

— Daflovy refim

— Mrdoveé tanfy
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Politicke faktory okolia

Technologicke faktory okolia

Ekologicke faktory okolia

— Politika vlady, ideologzia
— Vojny

— Obéianske nepokoje

— Terorizmus

— Zaujmové skupiny

— Obchodna politika

— Poufivanie vypoctove) techniloy
— Nowvé virobloy, zaradenia

— Inovace

— Intemetové obchodovanie

— Metody a procesy vyroby

— Logistika

— Ekologicke zamymoveé skupiny
— Regulacie emisii, znedistenia
— Prevencia pred katastrofami
— Hluk

Obr. 1: Analyza SLEPTE (Zdroj: [10])

2.1.2 Analyza vniatorného prostredia organizacie

7S

Stratégia firmy obvykle vychadza zvizie firmy (z predstav majitelov firmy)
a z konkrétneho poslania firmy (vyroba, poskytovanie sluzieb). Stratégia ma obvykle
formu dostato¢ne vol'nych pokynov, ktoré by mali byt’ vo firme dodrzované, a popisov

aktivit, ktoré firma musi uskutocnit’ pre dosiahnutie urcitych cielov.

Organizacna Struktura firmy. Jej zakladnym poslanim je optimalne rozdelenie tloh,
kompetencii a pravomoci medzi pracovnikmi organizacie. Tieto Struktiry sa postupne
vyvinuli v niekol’ko zakladnych typov, pre ktoré je charakteristicky vyvoj smerom
od jednoduchsich k zlozitej$im. Patri medzi ne liniova Struktara, funkcionalna Struktara,

liniovo — §tabna Struktira, diviziondlna Struktira, maticové Struktury.

Informacné systémy su vSetky informa¢né procediry (formalne a neformalne),
ktoré v organizécii prebiehaji. V organizaciach sa dnes pouziva kombinacia ,,rué¢nych*
a automatizovanych spdsobov spracovania informécii, pricom miera automatizovaného

spracovania sa smerom Kk vys$sim urovniam riadenia znizuje. Najniz$i stupen vyuZzitia

informacénych systémov sa zameriava na tzv. dobre definované problémy, kde dochadza

15



k masovému spracovaniu dobre Struktirovanych a ostrych dat — jedna sa o ekonomické
systémy, zasobovanie, riadenie vyroby apod. Vyssi stupenn pouzivania informacnych
systtmov  predstavuje rastice spracovanie neostrych informacii, pripadne
individualnych informaécii (systémy pre riadenic vztahov so zakaznikmi — CRM).
Informacné systémy pre vrcholové manazérske rozhodovanie sa doposial’ zameriavali
predovsetkym na extrahovanie kli¢ovych udajov z beznych informacnych systémov

podnikov.

Styl riadenia. Za klasicku typolégiu $tylov vedenia je povaZzované zname ¢&lenenie
nastyl autokraticky, demokraticky alaissez — faire (pripadne autokraticky,
demokraticky a liberdlny). Existuje mnozstvo dalSich moznych S§tylov vedenia,
napriklad podl'a dvoch zékladnych dimenzii spdsobu jednania vediceho pracovnika:

orientdcia na Ulohy a orientacia na vztahy.

Spolupracovnici st hlavaym zdrojov zvySovania vykonnosti firmy (a jej produktivity).
Spolupracovnici aich zlyhanie st vSak tiez hlavnym prevadzkovym rizikom firiem.
Velkda pozornost musi byt preto venovana motivacii spolupracovnikov, ato ako
manazérov, tak aj vykonnych pracovnikov. Subezne s motivaciou ku kvalitnej a tvorivej
praci sa odporuca vytvarat u spolupracovnikov pocit spolupatri¢nosti a hrdost
na prislusnost’ ku kolektivu firmy, dobré vztahy a lojalitu zamestnancov k vedeniu,

podporu stimulujiceho poslania a vnutornej firemnej kultury.

Zdielané hodnoty (kultura) firmy. Pod pojmom ,kultara firmy*“ obvykle rozumieme
sustavu zdiel'anych hodnot a nazorov, ktoré vytvaraji pozitivne pdsobiace neformalne
chovanie vo firme. Kultura charakterizuje vnutornt atmosféru firmy, je to urcity
(nehmotny) produkt, ktory je vysledkom myslenia I'udi vo firme a ¢innosti vo firme

vykonavanych. [43]

Schopnosti. Vo firme by mal byt’ vytvarany tlak na rozvoj nielen technickej a vyrobne;j
kvalifikacie persondlu, ale aj na manazérov by mal byt vyvijany tlak, ktory povedie

k zvySeniu ekonomickej, pravnej a informatickej gramotnosti personalu celej firmy.[35]
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Porterova analyza S konkurenénych sil

Porterova analyza piatich konkurenénych sil sleduje intenzitu konkurencie, od ktorej

zavisi pritazlivost’ odvetvia.

Hrozba nowych vstupujicich firiem

Potencidlne nové firmy

-

Konkurencia v odvetvi

Vplyv dodavatelov Vplyv odberatelov
Dodévatelia @ Zakaznici
Superenie medzi
existujucimi firmami

e =

Substitdty

Hrozba substituény produktov

Obr. 2: Porterova analyza konkuren¢nych sil (Zdroj: [22])

Hrozba intenzivnej odvetvovej konkurencie: ak klesa tempo rastu predaja, tak nie su
uplne vyuzité vyrobné kapacity (fixné ndklady st vysoké) a pokial’ si vystupné bariéry

z odvetvia prili$ velké, vedie to napr. k cenovym vojnam.

Hrozna novych vstupujucich firiem: vysoké vstupné a vystupné bariéry mozu priniest
vysoky zisk alebo pri netspechu dalSie zvySené naklady pri vystupe. Nizke bariéry

znamenaju nizku rentabilitu.

Hrozba substitucnych (nahraditelnych) produktov: substitucné vyrobky nahradzaju
produkty firmy, obmedzuju ceny, a tym aj zisky firmy.

Hrozba rastuceho vplyvu dodavatelov: vyjednavacia sila je vysoka v pripade,
Ze st koncentrovani, organizovani, neexistuji substituty, dodavky st velmi dolezité

alebo ak je zmena dodévatel'ov narocna, ¢i nemozna.
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Hrozba rastuceho vplyvu odberatelov (zdkaznikov): vyjedndvacia sila je vysoka
Vv pripade, ze su zakaznici koncentrovani, organizovani, existuju substitu¢né vyrobky,
pokial’ pre nich cena odoberanych produktov znamena malé percento ich celkovych

odberov a pre podnik vyznamnu polozku celkovych trzieb. [23]

213 SWOT

NajjednoduchSou analyzou veducou k identifikécii silnych (Strength) a slabych
(Weakness) stranok firmy ak vymedzeniu prilezitosti (Oportunities) a ohrozeni,
¢1 hrozieb (Threath) prichadzajacich z vonkajSieho prostredia je tzv. SWOT analyza.

Byva vystupom sekundérnej analyzy a vstupom pre primarny vyskum.

Silné aslabé stranky sa vztahuji k vnltornej situacii firmy. Vyhodnocuju
sa predovSetkym zdroje firmy aich vyuzitie, plnenie cielov firmy. PrileZitosti
a ohrozenia vyplyvaju z vonkajSieho prostredia (makroprostredia, konkrétny trh), ktoré

obklopuje dant firmu a pdsobia na fiu prostrednictvom najroznejSich faktorov.

Praktické prevedenie SWOT analyzy ma mnoho podob, pretoze jej pravidla urcuje

zadavatel’, resp. veduci hodnotiaceho timu, najcastejSie je zadanim pre skupinu

odbornikov. [23]

2.2 Financ¢na politika

Financ¢na politika podniku urcuje aplikacie principov finanéného riadenia v konkrétnom
podniku apre dané Casové obdobie. Financ¢na politika vychadza zo strategickych
a taktickych cielov podniku. Svojimi nastrojmi a postupmi prispieva K ich realizacii.
Formuluje z4sady pre sposob financovania prevadzkovej a investi¢nej ¢innosti podniku.

Financ¢na politika podniku sa deli na Styri stcasti:

- dlhova politika sa zaobera problematikou zadlZenosti a zdrojmi ziskavania
dodato¢ného kapitalu,

- likvidnad politika sa snazi udrzat’ uvery splatné v priebehu roka na tdrovni,
ktora je v bezpe¢nom pomere k likvidnému majetku a K peniaznym tokom,

- investi¢na politika sa vztahuje na obmedzenia rastu imernému tempu prirastku

vlastného imania z nerozdelené¢ho zisku (udrzatel'na miera rastu),
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- dividendova politika stanovuje dlhodobu smernicu pre rozdelovanie zisku
po zdaneni na dividendy u akciovych spolocnosti alebo podiely na zisku

u spolo¢nosti s ru¢enim obmedzenym a nerozdeleny zisk. [12]

Financné  zdravie predstavuje  relativne vyznamny  pojem, ktory  poukazuje
na schopnost’ riadit’ naklady a vynosy spdsobom, ktory vedie k stabilnej a prijateI'ne

zvladnutel'nej finan¢nej situacii, ktora zahiha zvladnutie dlhovej situacie. [3]

2.3 Financ¢na analyza

Obsahom tejto kapitoly je definovanie financnej analyzy a teoreticky vymedzeny postup

pri jej vypracovani.

2.3.1 Definicia finan¢nej analyzy

Predmetom finanénej analyzy je finan¢na situacia podniku. BARAN, D. (2002) opisuje
finan¢nu situaciu ako skutoc¢nost’ s vel'mi zasadnym vplyvom na tvorbu podnikového
image S vyznamnymi vonkajSimi a vnitornymi suvislostami. VonkajSie suvislosti
mozno synteticky vyjadrit' tak, Ze podnik sa prostrednictvom financnej situacie
zobrazuje ajavi svojmu okoliu, ktoré ho pomocou nej vnima. Podstatou vnutornych
suvislosti je, ze finan¢na situdcia je vysledkom, ktory podnik dosiahol v jednotlivych
oblastiach svojej ¢innosti. Do financnej situacie sa preto premieta kvalita jeho vyroby,
rovei komercénej &innosti apoznanie trhu, inovatna aktivita. Dalej konstatuje,
ze Glohou finan¢nej analyzy je potom uréit, ktoré Ccinitele asakou intenzitou
sa na formovani financnej situacie podielali. Takato finan¢nd analyza zamerana
na poznanie Cinitelov posobiacich na finanénu situdciu podniku umoZiuje odhalit
jeho silné a slabé miesta. Stava sa tak velmi uzitoénym a G¢innym diagnostickym
prostriedkom umoziujicim posudzovat zdravie podniku. Finan¢na analyza

je tak vychodiskovou fazou rozhodovacieho procesu. [2]

Podla SUCHANKA, P. (2001) je v su¢asnosti finan¢na analyza chapana ako rozbor
finan¢nej situacie firmy, pripadne celého odvetvia alebo celého Statu. Pri tomto rozbore
st vyuzivané uctovné a Statistické informacie zo vzdialenejSej alebo bezprostrednej
minulosti, priCom sa pracuje tiez so sticasnymi tendenciami a predikciami. Finan¢na

analyza teda interpretuje financné informécie pri posudzovani vykonnosti, perspektivy
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anajmé efektivnosti ¢i tvorby hodnoty podniku, okrem iného aj v porovnani S inymi

podnikmi a s odvetvovym priemerom. [44]

MAJKOVA, M. (2008) uvadza pojem finanéno-ekonomické analyza, ktoré predstavuje
materidl, ktory rekapituluje a hodnoti vysledky podniku za ur¢it¢é — analyzované
obdobie. Identifikuje a kvantifikuje ¢initele, ktoré determinovali ich doterajsi vyvoj,
dosiahnuté vysledky prolonguje do budtcnosti a vsetko to komprimuje do navrhu
opatreni, ktorych realizdcia ma zabezpeCit udrzanie, resp. zlepSenie podnikovych

cielov.

Ekonomickd analyza nam poskytuje celkovy obraz riadeného objektu, odraza
najpodstatnejsie pri¢inné a nasledné vizby aje zakladom na vypracovanie a prijatie
riadiacich rozhodnuti s cielom regulovat riadiace (hospodarske procesy). Finan¢na
analyza poskytuje pohlad na ekonomicki situaciu podniku a postavenie
jej kapitalovych aktiv na finan¢nych trhoch, t.j. predstavuje sibor metdd, ktoré hodnotia

ekonomicku situaciu podniku pomocou suborov ukazovatel'ov. [27]

Podla RUCKOVEIJ, P. (2010) je najvystiznejsou definiciou finanénej analyzy ta,
ktord hovori, Ze finan¢nd analyza predstavuje systematicky rozbor ziskanych dat,

ktoré st obsiahnuté predovsetkym v uc¢tovnych vykazoch. [37]

2.3.2  U&el finanénej analyzy
Financ¢na analyza sliZi ku komplexnému zhodnoteniu finan¢nej situdcie podniku.

Pomaha odhalit’, ¢i:

- je podnik dostato¢ne ziskovy,

- ma podnik vhodnu kapitalovt Struktiru,
- vyuziva efektivne svoje aktiva,

- je schopny vcas splacat’ svoje zavizky,

- acelt radu d’alSich vyznamnych skuto¢nosti.
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Obr. 3: Schéma finanénych tokov v podniku (Zdroj: [40])

PriebeZznd znalost’ finan¢nej situdcie firmy umoZziiuje manazérom spravne sa rozhodovat’
pri ziskavani finanénych zdrojov, pri stanoveni optimalnej finan¢nej Struktary,
pri alokacii vol'nych penaznych prostriedkov, pri poskytovani obchodnych uverov,
prirozdel'ovani zisku apod. Znalost finan¢ného postavenia je nevyhnutna

ako vo vztahu k minulosti, tak — ato najma — pre odhad a prognézovanie budiceho

vyvoja. [1]

2.3.3 Zdroje informacii pre finan¢nu analyzu
Vychodiskovym  azdkladnym  zdrojom informécii pre finanén analyzu

su predovsetkym nasledujuce vykazy:

Vykazy financného uctovnictva
Vykazy finanéného uctovnictva, ktoré mozno inak oznacit’ aj ako vykazy externé,
pretoze poskytuju informécie najméi externym uZivatelom. Podavaji prehlad o stave

a strukture majetku a zdrojov ich krytia (stvaha), o tvorbe avyuziti vysledku
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hospodarenia (vykaz zisku a strat) a kone¢ne o pohybe penaznych tokov (vykaz Cash

Flow). [45]
Suvaha a jej slabé stranky

- Stvaha nereflektuje presne sicasni hodnotu podniku. Uétovné §tandardy &asto
pouzivaji pre ohodnotenie aktiv a pasiv historicki hodnotu — niekdajsiu
obstaravaciu cenu, ktora napriek tomu, ze je pravidelne upravovana o odpisy —
nereflektuje Uplne presne sucasnii hodnotu aktiv a pasiv. Odpisy a metody
odpisovania su len nepresnou aumelou aproximdaciou skuto¢ného procesu
starnutia aktiva. [5]

- Kurceniu realistickej hodnoty niektorych stvahovych poloziek musi byt
pouzity odhad. Prikladom st pohladavky ocistené z hladiska navratnosti,
zasoby, ktorych hodnota by mala byt zalozena na ich predajnosti a stale aktiva,
ktorych realna hodnota by sa mala zakladat’ na dobe pouZiteI'nosti, Zivotnosti.[5]

- VSeobecne pouzivanou pri hodnoteni dlhodobych — stalych — aktiv je postupné
znizovanie ich hodnoty — ich odpisovanie. ,,Zhodnocovanie aktiv sa na druha
stranu takmer nikdy neberie v avahu. Tento prvok byva dolezity najma
Vv pripadoch firiem, ktoré maju vel'a majetku v zhodnocujucich sa aktivach, ako
je pdda, lesy a pod. Skutoc¢nd Zivotnost’ aktiva je vSak len zriedkakedy viazana
na jeho odpisanost’. (K eSte viacSiemu zjednoduSeniu a odtrhnutiu od redlnej
doby pouzitel'nosti aktiva a jeho odpisatelnosti moze dochadzat’ pri pouzivani
metddy zrychleného odpisovania.) [5]

- Technika oceflovania investicného majetku: pri odpisovani metddou
rovnomernou, ¢i zrychlenou sa bude cena investicného majetku lisit’ a ovplyvni
hodnotu stalych aktiv. [4]

-V uctovnych vykazoch nie su vobec zahrnuté mnohé polozky, ktoré maju urcitt
Lvnutorna™  finanéni  hodnotu. Dovodom st objektivne problémy s ich
ocenenim. NajzjavnejSie z nich st 'udské zdroje firmy, skusenosti a kvalifikécia
zamestnancov alebo podpora spolocnosti vyznamnymi hospodarskymi
subjektmi. [5]

- Technika ocenovania zasob: metdda ocenovania v skutocnych, priemernych

cenach ovplyvni vykazovanu hodnotu obeznych aktiv. [4]
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- Ocenovanie pohl'addvok: pohl'adavky upravené o opravné polozky z hl'adiska
ich ndavratnosti, o opravné polozky sporné, nedobytné alebo pochybné
pohladavky. [4]

- Niektoré polozky, ktoré maji vnutorni finanénti hodnotu, nie st vo vykazoch
zohl'adnené vobec — napr. hodnota kvalifikacie a skisenosti zamestnancov. [4]

- Porovnatelnost Gidajov: podla §8, odst.2 ZOU mozno prevadzat’ zmeny spdsobu
ocenovania, postupov odpisovania, postupov Uctovania, usporiadania poloziek
uctovnej zavierky a obsahové vymedzenie tychto poloziek v Gctovnictve

a uctovnej zavierke len z dovodu verného zobrazenia predmetu uctovnictva. [4]
Vykaz zisku a strat a jeho slabé stranky

- Zatial ¢o hodnota cennych papierov firmy (akcii, obligcii) je zaloZena
na buducich ocakavanych hotovostnych tokoch znich ana prijmoch, ktoré
plynu z ich drzania alebo predaja, vykaz zisku a strat sa zameriava na vycislenie
uctovného zisku — nie je rovny Ccistej hotovosti vytvorenej firmou za dané
uctovné obdobie a nevycisl'uje skutoény hotovostny prijem.

- Vykaz zisku astrat predstavuje pokus zmerat Cisty zisk ako vysledok
hospodarenia spolo¢nosti v priebehu uctovného obdobia. Tento vykaz
je zostaveny na akrualnej — kumulativnej baze (akrualny = narastajlci
od ur¢itého datumu, napr. uroky, mzdy, atd’.), anie na baze hotovostne;j.
Ide o zachytenie stvislosti medzi vynosmi podniku dosiahnutymi v uréitom
obdobi andkladmi spojenymi sich vytvdranim. Tieto naklady vSak
nie st takmer nikdy vynalozené v rovnakom obdobi. Nakladové a vynosové
polozky sa neopierajii o skutocné hotovostné toky — prijmy a vydavky, a preto
ani vysledny cisty zisk nereflektuje skuto¢nti dodato¢nii hotovost’ ziskanu
hospodarenim firmy v danom obdobi.

- Vynosy anaklady sa objavuji v uctovnych vykazoch aj napriek tomu,
ze V. danom obdobi nemuselo dojst k ziadnemu pohybu hotovosti. Vynosy
z predaja — trzby za predaj tovaru — napr. zahfnaji trzby okamzite uhradené
Vv hotovosti aj predaj odberatel'om na tver.

- Do trzieb — vynosy bezného obdobia nie je zahrnuté inkaso platieb z predaja,

ktory bol realizovany na uver v predchaddzajucom obdobi.
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- Naklady dané¢ho obdobia predstavuju vsetky vydaje uskuto¢nené pocas celej
doby procesu vytvarania vynosov dané¢ho obdobia. Mzdy, platy, rézie a d’alSie
naklady (polozky na tzv. akrudlnej baze) nemusia byt vzdy skutocne zaplatené
v rovnakom obdobi, kedy sa objavia vo vykaze zisku a strat.

- Niektoré naklady zahrnuté na Gcte zisku a strat vobec nie st hotovostnym
vydajom. Napriklad odpisy nepredstavuju odliv hotovosti z firmy, napriek tomu
sa pri vypoCte zisku odpocitavaji. Podobnym prikladom je amortizacia

goodwillu, patentovych prav alebo diskont pri predaji obligécii.l [5]

Vykazy vautropodnikového uctovnictva

Vykazy vnutropodnikového tuctovnictva, ktoré nepodliechaju Ziadnej jednotnej
metodickej uprave akazdy podnik si ich vytvara podla svojich potrieb. Patria
sem najmé vykazy zobrazujice podnikové naklady Vv najroznejSom ¢leneni, napriklad
druhové a kalkulaéné. Dalej potom vykazy o spotrebe nakladov na jednotlivé vykony
alebo v jednotlivych strediskach apod. Tieto vykazy ale maju interny charakter,

preto nie su verejne dostupnymi informaciami. [11]

Okrem tychto zakladnych zdrojov sa vyuziva aj celd rada dalSich relevantnych
informécii. Celkovo mozno zhrnut udaje pre finanénl analyzu do nasledujucich

oblasti:

- Finanéné informécie zahrnuju uctovné vykazy avyrocné spravy,
vnutropodnikové informacie, progndzy finanénych analytikov a vedenia firmy,
burzové informécie, spravy o vyvoji menovych relacii a arokovych mier.

- KvantifikovateI'né nefinan¢né informacie obsahuju firemné Statistiky produkcie,
odbytu, zamestnanosti, prospekty, normy spotreby, interné smernice.

- NekvantifikovateI'né informacie predstavujii spravy vedlcich pracovnikov
jednotlivych utvarov firmy, komentare manazérov, odbornej tlace, nezavislé

hodnotenia, progndzy. [11]

! Diskont — zlava z nominélnej, menovitej hodnoty dlhopisu — je povazovany za naklad pri emisii
obligacii. (5)
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2.3.4 Pouzivatelia informacii

Informacie, ktoré sa tykaji finan¢ného stavu podniku, st predmetom zaujmu nielen
manazérov, ale aj mnohych dalSich subjektov prichadzajucich do kontaktu s danym
podnikom. Pouzivatelia finan¢nych analyz st jednak externi a jednak interni.

K externym pouzivatel'om patria:

- investori,

- banky a veritelia,

- Stat a jeho organy,

- obchodni partneri (zdkaznici a dodavatelia),

- manaZzéri, konkurencia a pod.
K internym pouzivatel'om vysledkov finan¢nej analyzy patria:

- manazéri,
- odborari,

- zamestnanci. [19]

2.3.5 Obsah finan¢nej analyzy

Fundamentalna analyza — je zalozend na rozsiahlych znalostiach vzajomnych suvislosti
medzi ekonomickymi a mimoekonomickymi javmi, na skusenostiach odbornikov
(nielen prevadzkovatel'ov, ale aj priamych tc¢astnikov ekonomickych procesov), na ich
subjektivnych odhadoch ana cite pre situacie aich trendoch. Spracovava velké
mnozstvo kvalitativnych udajov, a pokial’ vyuziva kvantitativnu informéciu, odvodzuje

spravidla svoje zavery bez pouzitia algoritmizovanych postupov. [40]

Technickd analyza — pouZiva matematické, statické a d’alSie algoritmizované metody
ku kvantitativnemu spracovaniu ekonomickych dat snaslednym (kvalitativnym)
ekonomickym posudenim vysledkov. Postup finan¢nej technickej analyzy je rozloZeny

do nasledujtcich etéap:

a) Vypocet ukazovatelov skimanej firmy. Tato etapa obvykle zahriiuje vyber
porovnatel'nych podnikov, pripravu dat a ukazovatelov, ich vypocet a overenie

predpokladov o ukazovatel'och.
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b) Porovnanie hodnét s odvetvovymi priemermi. Vyber metody pre hodnotenie

ukazovatel'ov a vypocet relativnej pozicie firmy.

C) Analyza ¢asovych trendov.

d) Analyza vzt'ahov medzi ukazovateI'mi pomocou pyramidovej ststavy.

e) Navrh na opatrenia vo finan¢nom planovani a riadeni. [39]

Podrla ucelu, ku ktorému analyza slizi a podl'a dat, ktoré pouziva, sa rozlisuje:

1. Analyza sustav ukazovatel'ov:

pyramidové rozklady,
komparativne analytické metody,
matematicko — statistické metody,
kombinacie metdd,

predikéné modely. [40]

2. Analyza absolutnych dat (stavovych aj tokovych):

3. Analyza rozdielovych ukazovatel'ov (fondov finanénych prostriedkov).

analyza trendov (horizontdlna analyza),

percentudlny rozbor (vertikalna analyza).

4. Analyza pomerovych ukazovatel'ov

rentability,

aktivity,

zadlZenosti a finan¢nej Struktiry,
likvidity,

kapitalového trhu,

prevadzkovej ¢innosti,

cash flow.

Ako vyplyva z uvedenych metdd a postupov analyzy podniku, ich pouZitie a vysledné

hodnotenie podniku sa nezaobide bez porovnania s €iastkovymi zavermi ziskanymi

inymi  postupmi, bez syntézy vysledkov roznych pristupov

bez kvalifikovaného ekonomického postdenia. [39]
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2.3.6 Rizika finan¢nej analyzy
Vysledky finan¢nej analyzy su maximalne zavislé na pravdivosti vstupnych Gctovnych
udajov. To je hlavny dovod, preco sa kladie doraz na verné zobrazenie, pravdivost’,

porovnatel'nost’ informaécii, ktoré sa nachadzaji v tc¢tovnych vykazoch.

Dal§im rizikom finanénej analyzy je riziko izolovanej interpretacie uréitého
ukazovatel'a alebo niektorej hodnoty. Co sa finanénej analyzy tyka, ide o innost,
ktord ma komplexni povahu aVvramci nej dochadza k zachyteniu vsetkych stranok

finanénej situacie v podniku, a k zachovaniu vézieb medzi vSetkymi strankami.

Tretim rizikom je obmedzena vypovedacia schopnost’ finanénych vykazov, vyplyvajuca
z vysSie uvedenych problémov, ktoré sa tykaji uctovnych vykazov ako zdrojov

finan¢nej analyzy. [25]

2.4 Analyza sustav ukazovatel’ov

Pri vytvarani ststav ukazovatel'ov sa rozlisuju:

a) Sustavy hierarchicky usporiadanych ukazovatel'ov, ktorych typickym prikladom
su pyramidalne sustavy, ktoré sluzia k identifikacii logickych a ekonomickych
vizieb medzi ukazovatel'mi ich rozkladom.

b) Ugelové vybery ukazovatelov, zostavované na baze komparativne —
analytickych alebo matematicko — Statistickych metdd. Ciel'om je zostavit’ také
vybery ukazovatelov, ktoré by dokazali kvalitne diagnostikovat’ finanénu
situdciu podniku (finanéné zdravie), resp. predikovat’ jeho krizovy vyvoj
(finan¢na tiesen). Podl'a ucelu ich pouZitia sa ¢lenia na:

- Bonitné¢ (diagnostické) modely — snazia sa pomocou jedného
syntetického ukazovatela, ktory nahradza jednotlivé analytické
ukazovatele s roznymi vypovedacimi schopnostami, vyjadrit’ finanént
situéciu, resp. poziciu podniku.

- Bankrotové (predikéné) modely — ktoré predstavuji akési systémy
v€asného varovania, lebo podla spravania sa vybranych ukazovatel'ov

indikuju pripadné ohrozenie finan¢ného zdravia podniku. [40]
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2.4.1 Kralickov rychly test

Kralickov rychly test bol navrhnuty v roku 1990. Jeho pomerne dobra vypovedacia
schopnost’ vychadza z kombinacie Styroch ukazovatel'ov z kazdej zo zédkladnych oblasti
finanénej analyzy (t.j. stability, likvidity, rentability a vysledku hospodarenia). Rychly

test pracuje s nasledujucimi ukazovatel'mi: [39]

; P s . . vlastny kapital
Kvota vlastného kapitalu (koeficient samofinancovania) = ey e
celkové aktiva

, . cudzi kapital-kratkodoby finanény majetok
Doba splacania dlhu z CF = £ z A

bilan¢né cash flow?

cash flow

trzby x 100

Cash flow v % trzieb =

VH po zdaneni+iroky (1—danova sadzba)

Rentabilita celkového kapitdlu (ROA) =

celkové aktiva

Tab. 1: Q-Test (Zdroj: [18])

Hodnota a hodnotenie ukazovatel'a (znamka)

vel'mi ohrozeny
ukazovatel’ dobry stredny zly ) )
dobry insolvenciou
@) ) ©) (4) (®)
VK/A kvota vlastného
. > 30% > 20% > 10% <10% negativny
kapitalu
(CF/T)*100 CF v %
> 10% > 8% > 5% <5% negativny
vlastného vykonu
ROA (s tirokmi)
rentabilita vlastného > 15% > 12% > 8% < 8% negativny
kapitalu
Doba splacania dlhu v
voch < 3 roky < 5 rokov <12rokov | >12rokov | > 30 rokov
rokoc

2

bilantné CF =

vysledok hodposdarenia — dan z prijmov + odpisy — saldo prechodnych Gctov aktiv +
saldo prechodnych Gctov pasiv
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Celkové hodnotenie touto metdodou je rovné aritmetickému priemeru z hodnoét vsetkych

Styroch ¢iastkovych kritérii. [18]

2.4.2 Altmanovo Z-skére pre s.r.o.

Altmanova formula bankrotu (Z-skore) vychadza z diskriminaénej analyzy
uskutoénenej koncom 60. rokov a v 80. rokoch u niekolko desiatok zbankrotovanych
a nezbankrotovanych firiem. Profesor Altman stanovil diskrimina¢nu funkciu pre firmy
s verejne obchodovate'nymi akciami na burze a zvlast pre predvidanie finan¢ného

vyvoja ostatnych firiem. [39]

Pre podniky, ktoré nemaji akcie verejne obchodovateIné na burze ma Z-skore

nasledovnt podobu:

Zi=0,717*A + 0,847*B + 3,107*C + 0,420*D + 0,998*E

_ obezné aktiva—kratkodobé zdroje

Kde: A=

celkové aktiva

_ nerozdeleny zisk

celkové aktiva

_ zisk pred zdanenim a urokmi

C

celkové aktiva

_ vlastny kapital v u¢tovnej hodnote

D

celkové dlhy

trzby
celkové aktiva

Situacia firmy v zavislosti na hodnote Z-funkcie je definovana takto:

Z2>29 i uspokojiva financna situdcia,
12<Z7Z <2.. Sed4 zona (nejednoznaény vysledok),
Z2<1,2 “priami kandidati bankrotu.* [18]

Spolahlivost’ predikcie koliSe v zavislosti na charakteristikach vzorky podnikov,
detailoch metodiky a ¢asovom horizonte predikcie. Ako zékladny horizont uvazuje tato

metodika dva roky, pre ktoré¢ vychadza spol'ahlivost’ predikcie od 94% do 96%. [1]
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2.4.3 Indexy IN
Autormi tejto mnoziny diskrimina¢nych funkcii st Ivan a Inka Neumaierovi. Vytvorili
s ohl'adom na $pecifika CR obdobu Z-funkcie (pod nazvom index ddéveryhodnosti IN)

Vv niekol’kych variantoch odliSenych rokom publikacie, ¢i vzniku danej varianty. [18]
Index INO5 ma podobu:

INOS = 0,13 x — V8 04 EBIT | 397
= X X X
’ cudzie zdroje =’ nakladové uroky =’ aktiva

vynosy obeiné aktiva
——+ 0,09 X — . : - -
aktiva kratk.zavazky + kratk. bank. vypomoci

+ 0,21

Podrla hodnoty indexu je potom nasledovna situacia firmy:

IN>16 ... mozno predpovedat’ uspokojivi finanénu situaciu,
0,9<IN <16 ..... podnik s nevyhranenymi vysledkami,

IN<09 ..o podnik je ohrozeny vaznymi finanénymi problémami. [33]

2.5 Horizontalna analyza

Horizontadlna analyza sa pouziva pre kvalifikovanie medziroénej zmeny. Moze
sa vyuzit' viacero moznosti, napriklad indexy a diferencie. Indexy ponukaji moznost’
zistit, 0 kol’ko percent sa zmenili jednotlivé poloZzky bilancie oproti minulému roku.

Diferencie zase hovoria 0 zmene polozky v absolutnej vyske. [47]

Matematicky mdzno indexy naformulovat’ takto:

Iit — Bi(t)
=1 Bilt—1)

- Bi(t) = Bij(t—1)  B;(t)
t

LT BG-D BG-D

Bi (t) hodnota bilan¢nej polozky 1 v Case t,

Bi(t-1) hodnota bilanénej polozky v ¢ase t-1. [16]
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Prvy index po prevedeni na percenta priradi veli¢ine Bj(t-1) hodnotu 100, druhy index

po prevedeni na percenta priamo oznami percentualnu zmenu.

Diferenciu je vhodné pouzit’ tam, kde by dochadzalo k deleniu 0 alebo tam, kde polozka

Z minulého obdobia je vel'mi mala.
Matematicky zépis diferencie je nasledovny:

Dt = Bi(t) - Bi(t— 1)

t-1

Kde:

D ¢ je zmena oproti minulému roku,
t—1

t je Cas,
Bi (t) hodnota bilan¢nej polozky i v Case t,
Bi(t-1) hodnota bilan¢nej polozky v Case t-1. [16]

2.6 Vertikalna analyza
Vertikalna analyza spociva v tom, Ze sa na jednotlivé polozky finanénych vykazov
pozerd vo vztahu knejakej veli¢ine. Ak hladany vztah oznacime P;, potom

formalizovany vypocet je nasledujuci: [47]

Kde:
Bi vel'kost’ poloZky bilancie,

Y Bjsuma hodndt poloziek v ramci uréitého celku. [16]

V pripade suvahy je vol'ba poloziek vcelku jednoznaéna — celkova (bilan¢nd) suma.
Jednotlivé bilan¢né polozky stivahy potom pri tomto pomere odrazaju, z kolkych
percent sa podielaji na (celkovej) bilan¢nej sume. Bilanéni sumu moézeme chapat’

aj ako sumu podpoloziek suvahy. [47]

V pripade vykazu zisku a strat je volba bilan¢nej sumy nejednoznacna. Zalezi od toho,
¢1 je potrebné podiely sledovat na celkovych vynosoch alebo celkovych trzbach.

Rozhodnutie zalezi od ucelu finan¢nej analyzy. [20]
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2.7 Rozdielové ukazovatele
Rozdielové ukazovatele podla KNAPKOVEJ a PAVELKOVEJ (2010) slzia k analyze

finan¢ne;j situacie podniku s orientaciou na jeho likviditu. [21]

2.7.1 Cisty pracovny kapital

K najvyznamnej$im rozdielovym ukazovatelom patri &isty pracovny kapital (CPK)
alebo prevadzkovy kapitél, ktory je definovany ako rozdiel medzi obeznym majetkom
a kratkodobymi cudzimi zdrojmi a ma vyznamny vplyv na platobna schopnost’ podniku.
Ak ma byt podnik likvidny, musi mat potrebni vysku relativne volného kapitalu,
tzn. prebytok kratkodobych likvidnych aktiv nad kratkodobymi zdrojmi. Konstrukcia
je zalozena na rozliSeni obezného a dlhodobého majetku ana rozliseni dlhodobo
a kratkodobo viazaného kapitalu. Cisty pracovny kapital predstavuje tu ast’ obezného

majetku, ktora je financovana dlhodobym kapitalom. [21]

Dihodoby | Vlastny kapital |
~ majetok Cudzi Dihodoby
v kapital kapital
CPK
']Z B Obezny dhodoby 1y
majetok Cudzi kapital
kratkodoby

Obr. 4: Cisty pracovny kapital (Zdroj: [21])
REZNAKOVA (2010) uvadza nasledovny matematicky vypodet &istého pracovného
kapitélu:

Cisty pracovny kapital = obeiné aktiva — kratkodobé cudzie zdroje

Ak je &isty pracovny kapital zaporny, t.j. CPK < 0, vzniké tzv. nekryty dlh. Znamena
to, ze podnik nie je schopny splacat’ okamzite splatné zavéizky a manazment podniku
musi realizovat’ napravné opatrenia, ktorych cielom je zmena Struktiry financovania
z hladiska splatnosti, pripadne odpredaj nepotrebného majetku, zniZenie dlhodobo

viazaného obezného majetku apod. [36]
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2.7.2 Cisty peiiazny majetok

Cisty petiazny majetok (CPM) predstavuje kompromis medzi &istym pracovnym
kapitalom a Cistymi penaznymi prostriedkami, pretoze okrem pohotovych prostriedkov
zahriiuje do obeznych aktiv aj kratkodobé pohladavky znizené o nevymahatelné

pohladavky. [16]
CPM = obeiné aktiva — zasoby — nelikvidné pohladavky — kratkodobé pasiva

2.7.3  Cisté pohotové prostriedky

Cisté pohotové prostriedky (CPP) uréujii okamzitd likviditu prave splatnych
kratkodobych zavizkov. Jedna sa 0 rozdiel medzi pohotovymi pefiaznymi prostriedkami
a okamzite splatnymi zavdzkami. Ak zahrnieme do penaznych prostriedkov
len hotovost’ a zostatok na beznom ucte, ide o najvyssi stupen likvidity. Medzi pohotové
penazné prostriedky sa zahfiiaji aj kratkodobé cenné papiere a kratkodobé terminované
vklady, pretoze st v podmienkach fungujuceho kapitadlového trhu rychlo premenitel'né

na peniaze. [16]
CPP = pohotové petiainé prostriedky — okamizite splatné zavazky.

HRDY a HOROVA (2009) vidia vyhodu tohto ukazovatel'a v tom, Ze nie je ovplyvneny

sposobom ocenovania. [16]

2.8 Analyza pomerovych ukazovatel’ov
Finan¢né pomerové ukazovatele charakterizuji vzdjomny vztah pomocou podielu
medzi dvoma alebo viacerymi absolitnymi ukazovatel'mi. Tieto absolitne ukazovatele

Cerpaju zo stivahy a vykazu ziskov a strat. [40]

2.8.1 Ukazovatele rentability

Ukazovatele rentability vyjadrujt  vysledok podnikového tsilia.  Spolo¢né
pre ukazovatele rentability je, Ze v Citateli sa nachadzaji rozne kategorie zisku (zisk
pred zdanenim, zisk po zdaneni, zisk pred zdanenim aUrokmi alebo zisk
pred zdanenim, Grokmi a odpismi) a v menovateli podnikové zdroje, ktoré vyjadruju

objem vlozeného kapitalu alebo objem podnikovej ¢innosti. [12]
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Rentabilita celkovych aktiv (ROA) — ukazovatel’ pomeriava zisk s celkovymi aktivami
podniku. [40] Cim je hodnota tohto ukazovatel'a vyssia, tym je situacia sledovaného
podniku priaznivejsia. [11]

Cisty zisk

Rentabilita aktiv (ROA) = v
aktiva

Rentabilita trzieb (ROS) informuje o tom, ako je podnik ziskovy vo vztahu k trzbam.
Vyjadruje jednu ¢iastkovu stranku efektivnosti podniku, a to hospodarnost’. [8]
Rentabilita trzieb (ROS) = (“:L?t}j—zzsk
trzby

Podla RUCKOVEJ (2010) sa do polozky menovatel'a zahrnuja trzby, ktoré tvoria
prevadzkovy vysledok hospodarenia. Existuje vSak moznost pouzit' vSetky trzby.
A to vtedy, ak sa namiesto prevadzkového vysledku hospodarenia pouzije Cisty zisk.
Takyto ukazovatel’ vyjadruje schopnost’ podniku dosahovat’ zisk pri danej urovni trzieb,
teda kol'ko efektu dokaze podnik vyprodukovat na 1 K¢&/Euro trzieb. V praxi sa nazyva
ziskové rozpitie, a preto je nutné, aby do kategorie zisku bol dosadzovany Cisty zisk.

[37]

Rentabilita dlhodobych zdrojov (ROCE) pomeriava zisk a dlhodoby kapital (vlastny
aj cudzi), t.j. kapital, ktory podnik ziskava za Uplatu (vztahuju sa k nemu alternativne
naklady na kapital a ndklady na cudzi kapital). Dokéaze blizSie nez ROA, ¢i ROC
vystithnat' prinos investora zrealizovanej investicie. Investor musi zvazit pomer
vynosnosti investicie arizika, ktoré sa snim viaze. Tymto ukazovatelom
DLUHOSOVA (2010) hodnoti vyznam dlhodobého investovania na zaklade zvysenia
potencidlu vlastnika vyuzitim dlhodobého cudzieho kapitdlu. Tento ukazovatel
sa pouziva k medzipodnikovému porovnavaniu. Podl'a autorky by mala mat’ rentabilita
dlhodobych zdrojov rasttci trend. [11]

Cisty zisk po zdaneni + Groky (1 — danova sadzba
ROCE = S50 Zisk p y( )

vlastny kapital + dlhodobé zavazky

Rentabilita vlastného kapitalu (ROE) je synonymom miery ziskovosti vlastného
kapitalu. Je ukazovatel'om, ktorym vlastnici zistujl, aky zisk im prinaSa ich vlastna

investicia v danom konkrétnom podniku. Rentabilita vlastného kapitdlu by mala
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dosahovat’ minimalne vysku urokovych sadzieb bank za vklady, pretoze len v tom

pripade je vyhodnejsie podnikat’, ako ulozit’ kapital do banky. [12]

. i o Cisty zisk
Rentabilita vlastného kapitalu (ROE) =

vlastny kapital

Rentabilita nakladov je pomerne Casto vyuzivany ukazovatel' a uddva, kol’ko K&/€
&istého zisku ziska podnik vloZzenim 1 K&/€ celkovych ndkladov. DLUHOSOVA (2010)
tvrdi, ze ¢im vyssi je ukazovatel’ rentability nakladov, tym vysSie je percento zisku.
Uroveti ukazovatela je vhodné posudzovat v jednotlivych rokoch a sledovat jeho

vyvoj. [11]

EAT
celkové naklady

Rentabilita nakladov =

2.8.2 Ukazovatele aktivity

Ukazovatele aktivity patria medzi ukazovatele, ktoré meraji, ako efektivne firma
hospodari so svojimi aktivami. Obvykle sa uvadzaji ako ukazovatele, ktoré vyjadruja
viazanost’ kapitalu v urcitych polozkach aktiv alebo pasiv, obratovost’ aktiv alebo dobu
obratu aktiv, ktora sa vyjadruje poctom dni. [40]

Pri zostavovani ukazovatel'ov sa porovnava vzdy tokova veli¢ina (polozka z vykazu

ziskov a strat) s okamihovou veli¢inou (majetkova polozka). [12]

Obrat celkovych aktiv meria intenzitu vyuzitia celkového majetku. Tento ukazovatel’
je vyuzivany najmi v medzipodnikovom porovnavani. Cim je jeho hodnota vysiia,

tym efektivnejsie podnik vyuziva majetok. [11]

trzby

Obratka celkovych aktiv = celkové aktiva

Doba obratu aktiv — udava pocet obratok za dany ¢asovy interval (rok).

@ stav aktiv X365 [

- dni]
trzby

Doba obratu aktiv =

Rychlost’ obratu zasob — vzorec podl'a KALUODU (2009) udava kol’kokrat sa zasoby
premenia na ostatné formy obezného majetku az po finalnu produkciu a jej predaj,

z ktorého vyplynu trzby. [18]
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trzby

Rychlost obratu zasob = —
zasoby

Doba obratu zasob — udéva priemerny pocet dni, pocCas ktorych st zasoby viazané
v podnikani do doby ich spotreby alebo predaja. [39]

Za optimalny sa povazuje klesajuci trend. [11]

@ stav zasob X 365
trzby

doba obratu zasob =

Doba inkasa pohPadavok — vysledkom je pocet dni, v priebehu ktorych je hodnota
trzieb zadrZzand v pohladavkach, t.j. ako rychlo ziska podnik spédt peniaze
od dodavatelov od realizacie obchodu. Pri zGzeni pohladiavok v Citateli
len na pohl'adavky z obchodného styku sa mozno dozvediet' o platobnej discipline
odberatel'ov. Tu nie je na $kodu konfrontovat’ s vlastnou platobnou disciplinou, o ktorej

vypoveda nasledujtci ukazovatel’. [12]

@ stav pohl'addvok X 365
trzby

Doba inkasa pohl'adavok =

Doba splacania zavizkov — Vv suvislosti S dobou inkasa trzieb (splatnosti vystavenych
faktur) je zaujimaveé zistit, aka je platobnd moralka firmy voci jej dodavatelom.
Odpoved’ poskytuje SEDLACEK (2001) ukazovatel'om doby splacania zavizkov. Tento
ukazovatel’ udava dobu, pocas ktorej firma odklada platbu faktur svojim dodavatel'om.
Vypocitava sa ako pomer priemerného stavu zdvizkov z obchodného styku
Kk priemernym dennym trzbam na obchodny tver. [40]

Mal by dosiahnut” aspont hodnotu doby obratu pohl'adavok. [21]

zavazky voci dodavatelom

Doba spldcania zdvazkov = P
denné triby

V naSich podmienkach je vel'mi zlozité porovnavat’ udaje o aktivite medzi podnikmi,

pretoze podniky pouzivaji rozdielne sposoby vykazovania jednotlivych poloziek. [8]
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2.8.3 Ukazovatele zadlZenosti

Tieto ukazovatele sluzia na monitorovanie Struktury finanénych zdrojov podniku.
Financna stabilita podniku je ovplyviiovana podielom vlastnych a cudzich zdrojov.
Vysoky podiel vlastnych zdrojov robi podnik nezavislym. Pri ich nizkom podiele

je podnik labilny, o moze prerast’ do vaznych dosledkov.

Udéavaju vztah medzi cudzimi a vlastnymi zdrojmi financovania firmy. Skumaju,

ako firma vyuziva k svojmu financovaniu dlhy. [39]

Stupenn samofinancovania — vyjadruje ako si aktiva spolo¢nosti financované

z prostriedkov veritel'ov.

vlastny kapital

[16]16]

Stupen samofinancovania = y —~
p f celkové aktiva

Celkova zadlZenost’ — plati, Ze ¢im je celkova zadlZenost' vySSia, tym je riziko

veritel'ov vySSie. Odporuca sa udrzovat’ tento ukazovatel’ na hodnote 0,5; resp. 50%.

cudzi kapital

Celkova zadlZenost = - -
celkové aktiva

Oba ukazovatele vypovedaju o struktare finanénych zdrojov. Ich sucet (podla spdsobu

vyjadrenia) je 1, resp. 100. [16]

Ukazovatel’ finan¢nej paky vypoveda otom, aki Cast aktiv tvori vlastny kapital
alebo kol'kokrat je celkovy kapital vac¢si ak vlastny kapital. Ak je vysledok 2, podiel
vlastného a cudzieho kapitdlu je rovnaky. Vo vSeobecnosti sa za hornl prijatelnt
hranicu povazuje hodnota 3. Znamena to, zZe cudzie zdroje tvoria dve tretiny a vlastné

tretinu zdrojov.[37]

aktiva

Financtna paka =
tnantna paxa vlastny kapital

Platobna schopnost’ - ukazovatel' vyjadruje vztah tychto poloziek a vypoveda
o0 platobnej neschopnosti podniku. Ak je hodnota ukazovatela vicsia ako 1, podnik
nie je schopny platit’ svoje zavizky, pretoze ich ma viac ako pohl'adavok. Ak je hodnota

ukazovatel'a menSia ako 1, podnik tieZ nie je schopny platit’ svoje zavazky, lebo mu
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nezaplatili odberatelia. V prvom pripade ide o primarnu platobnii neschopnost’,

v druhom o sekundarnu. [37]

Platobné schopnost = —
atoona scnopnost = pohl’adévky

Equity ratio — ukazuje, v akom pomere st cudzie zdroje a vlastny kapital. [20]

vlastny kapital

ukazovatel vlastnickeho rizika = -
aktiva

Debt equity ratio — ukazovatel, ktory udava pomer medzi vlastnym a cudzim
kapitdlom. Hodnota ukazovatela rastie srastom podielu zavidzkov vo financnej

Strukture. Jeho hodnota by mala byt vacésia ako 0. [20]

cudzi kapital

ukazovatel celkového rizika = - —

vlastny kapital
Urokové krytie I — podava informacie o tom, kolkokrat zisk pred odpo&tom urokov
adani pokryva urokové ndklady spolocnosti. Prakticky cast’ zisku vyprodukovana
cudzim kapitdlom by mala stacit’ na pokrytie nakladov na vypozi¢any kapital. Ak sa
ukazovatel' rovna 1, znamena to, ze na zaplatenie urokov je potrebny cely zisk

a akcionarom ni¢ nezostane. [39]

urokové krytie | = ﬂ
uroky

2.8.4 Ukazovatele likvidity
Likvidita vyjadruje schopnost’ podniku hradit’ svoje splatné zavizky, t.j. platobnu
schopnost. Podstatou likvidity je vzajomny vztah medzi zloZzkami obezného
(kratkodobého) majetku a kratkodobymi zavézkami. Vo finanénom ponati ide
teda o rieSenie otazky, ¢i ma podnik kur¢itému okamihu dostatok penaznych
prostriedkov k thrade svojich zavazkov. [24]
KALOUDA, F. (2009) uvadza, ze v zasade je zakladny defini¢ny vztah vsetkych
likvidit rovnaky. Porovndva sa objem toho, ¢o ma podnik platit (menovatel
ukazovatela) s tym, ¢im to moze zaplatit’ (Citatel’ vyrazu). V duchu tejto logiky by mala

byt hodnota vSetkych likvidit rovna jedne;.
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Jednotlivé likvidity sa vSak liSia uvazovanymi hodnotami citatel'a a menovatel'a. Tieto
veli¢iny su charakterizované (potencidlne) roznou dobou splatnosti a roznou mierou
likvidnosti. [18]

BeZna likvidita — Standardnd hodnota ukazovatel'a definuje, kol'’kokrat maju byt’ obezné
aktiva vicsie nez kratkodobé zavizky, aby kratkodobé pasiva nemuseli byt hradené

napr. z prevadzkovo stalych aktiv.

obeiné (kratkodobé) aktiva

kratkodobé pasiva

Bezna likvidita =

Podla KALOUDU, F. (2009) by sa hodnota beznej likvidity mala pohybovat
vV rozmedzi 2 az 2,5. [18]

Pohotova likvidita (rychly test, acid test) — vyjadruje schopnost’ podniku vyrovnavat’
zavizky bez predaja zasob, ktoré su povazované za najmenej likvidny zdroj. Je zrejmé,
ze v naSich sucasnych podmienkach by spornym aktivom boli skér pohl'adavky.

Lo obeiné aktiva — zasoby
Pohotova likvidita =

kratkodobé pasiva

V tomto pripade KALOUDA, F. (2009) povazuje idealnu hodnotu pohotovej likvidity
rovnu 1. [18]

Peiiazna likvidita - tento ukazovatel’ uréuje najvys§iu uvazovani likviditu. Standardna
hodnota vychadza z racionalneho chapania splatnosti celkovych kratkodobych aktiv

(vratane ich rozlozenia v obdobi celého roku). [18]

financny majetok

Penazna likvidita =
celkové kratkodobé pasiva

Hodnota peniaznej likvidity by sa mala pohybovat’ nad hodnotou 0,2. [39]

V suvislosti s likviditou sa objavuje aj pojem solventnost, ¢o je obvykle chapané

ako dlhodoba schopnost’ uhradzat’ svoje zavazky, teda dlhodoba likvidita. [18]
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Intervalova miera — je jednou z moznosti porovnavania obeznych aktiv s beznymi
vydajmi. Vysledkom je pocet dni, pocas ktorych ma sledovany podnik dostatok
likvidnych aktiv k financovaniu prevadzky bez toho, aby obdrzal d’al$iu hotovost'. [6]

hotovost + kratkodobé cenné papiere + pohladavky
priemerné denné naklady na prevadzku

Intervalova miera =

2.8.5 Prevadzkové ukazovatele

Produktivita prace je podiel vysledku pracovného (vyrobného) procesu uré¢itého obdobia
vo fyzickych jednotkach (vyrobkov) na jednu pracovnu jednotku. Rast produktivity
prace znamend, Ze s vynalozenim menSieho mnozstva pracovnych jednotiek (zivej

prace) sa vyrobi vac¢sie mnozstvo vyrobkov. [47]

osobné naklady
pridana hodnota

Osobné naklady k pridanej hodnote =

pridana hodnota

Produktivita prace z pridanej hodnoty =
p p J Y pocet pracovnikov

trzby

Produktivita prace z triieb = —; -
pocet pracovnikov

CI

Priemernd rotnd mzda = — - [20]
pocet pracovnikov

Nakladovost® vynosov (nakladova naro¢nost’ vynosov) sa pouziva na hodnotenie
urovne hospodarenia spolocnosti. Jedna sa o vhodny ukazovatel’, ktory mozno pouzit’
popri hodnoteni prostrednictvom hospodarskeho vysledku. Tento ukazovatel' udava,
kol'ko centov nakladov pripada na 1 Euro vynosov, ¢im nizS§ia hodnota tym lepSie.
Vypocita sa ako [30]:

i naklady
nakladovost vynosov = —— x 100

vynosy
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2.9 Porovnavanie
Vypocet samotnych ukazovatel'ov je vzdy vhodné doplnit’ porovnavanim. Dovodom
je snaha o ziskanie vacSieho povedomia o skuto¢nom hospodareni a finan¢nom zdravi

podniku. Vypocitané hodnoty mézeme porovnavat’ so:

1) standardmi,
2) V Case,
3) v priestore:
a) s odvetvovymi hodnotami,

b) s konkurenciou, s najlep$§im podnikom v odvetvi.

Porovnévanie so Standardmi je mozné pouzit’ len u niektorych vybranych ukazovatelov,
ide napriklad o doporuc¢ené hodnoty u ukazovatelov likvidity. Urcitym sposobom
je porovnavanie so Standardmi aj aplikdciou sthrnnych modelov, kedy koneény

vysledok je porovnavany s doporu¢enymi Cislami.

Porovndvanie v Case sa aplikuje najmi pri vertikdlnej analyze, ale aj pri akomkol'vek
inom hodnoteni, kedy pracujeme s radou hodnét za niekol’ko obdobi. Casto je trend

dolezitejsi nez jednotlivé hodnoty, pretoze naznacuje, kam sa méze firma uberat’ d’alej.

Pri porovnavani s konkurentom alebo odvetvovymi hodnotami je nutné vnimat’ nielen
hodnoty ako také, ale aj ich vzdjomné vézby. Pri skimani ukazovatelov musime
rozliSovat’ ich optimalne hodnoty a hodnoty kritické. U niektorych ukazovatel'ov
preferujeme maximalizaciu, u inych minimalizdciu a niektoré ukazovatele maju

optimalnu hodnotu primeranu — prili§ nizke ani prili§ vysoké hodnoty nie st dobr¢.

Pre porovnavanie v priestore su vhodnejSie ukazovatele pomerové, hodnotové
alebo sthrnné  nez ukazovatele absolutne. Pri  medzipodnikovom porovnani
alebo hodnoteni vo vztahu k odvetviu je nutné dbat’ na to, aby niektora skupina

ukazovatel'ov nebola preferovana. [41]
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3 Analyza problému a sucasnej situacie

V tejto kapitole bude popisana a analyzovana vybrand spolo¢nost’. Spolo¢nost’ poskytla
udaje len za roky 2007 — 2010, ato z dovodu, ze v roku 2007 doslo ku zmenam
Vo vlastnickych vztahoch, ako bude uvedené d’alej. Preto by rok 2006 nezobrazoval
rovnaké skutoénosti ako nasledujuce skimané obdobie. Uétovna jednotka uétuje podla

zakonov a pravidiel platnych v Slovenskej republike.

3.1 VSeobecné informacie o spolo¢nosti

V tejto kapitole budu uvedené zakladné informéacie o spolocnosti a jej podnikatel'skej

¢innosti.

3.1.1 Predstavenie spolo¢nosti

Objektom zhodnotenia finanéného zdravia spolo¢nosti je spolo¢nost CWS — boco
Slovensko, s.r.0., so sidlom Bojnicka 10, 831 04 Bratislava. Spolo¢nost’ je sucast'ou
medzinarodného koncernu s materskou spolo¢nostou CWS — boco International GmbH
so sidlom v Nemeckej spolkovej republike. Obrat spolo¢nosti predstavuje ciastku
priblizne 6 miliénov Eur. Statutarny organ spolo¢nosti tvorili k 31.12.2010 traja
konatelia a prokurista. Pocet zamestnancov sa v spolo¢nosti vyrazne nemeni a Vv roku

2010 mala spolo¢nost’ 108 zamestnancov.

3.1.2 Vznik a vyvoj spolo¢nosti
Spolo¢nost” bola zalozena Spolo¢enskou zmluvou zo dna 9.4.1992 a zapisana

do prislusného Obchodného registra diia 9.4.1992, Oddiel Sro, Vlozka ¢islo 25158/B.

Postupne v roku 1999 a 2007 doslo k zmene vlastnickych vztahov a obchodné podiely
presli do vlastnictva dne$nych spolo¢nikov. Zmenil sa i nazov spolo¢nosti. Spolo¢nost’
CWS Slovensko sa k 1.7.2007 zlucila so spolo¢nost'ou boco Slovakia s.r.o. Obchodna
spolo¢nost CWS Slovensko s.r.o., ako néastupnicka spolo¢nost’, preberd imanie, vSetky
prava, povinnosti a zavéizky zanikajicej spoloCnosti boco Slovakia s.r.o0., a zaroven
sa zmenilo obchodné meno spoloc¢nosti z povodného CWS Slovensko s.r.o. na HTS
Textil Servis Slovensko s.r.0. V roku 2008 sa zmenil nazov spolo¢nosti z HTS Textil
Servis Slovensko s.r.o. na CWS — boco Textil Servis Slovensko s.r.o. a nasledne od

16.8.2008 pouziva spolo¢nost’ nazov CWS — boco Slovensko, s.r.o.
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3.1.3 Predmet ¢innosti

Hlavnym predmetom podnikatel'skej ¢innosti spolo¢nosti CWS — boco Slovensko, s.r.o.
je predaj aprenajom hygienickych a Cistiacich zariadeni s prisluSnymi servisnymi
sluzbami prevazne inym podnikatel'skym subjektom. Okrem tejto ¢innosti sa venuja

aj nasledujticim:

— 0bchodna ¢innost’ /okrem potravin/ - sprostredkovatel’ska,

— kupa tovaru za ucelom jeho predaja inym prevadzkovatelom zivnosti
(vel'koobchod),

kupa tovaru za ucelom jeho predaja konecnému spotrebitel'ovi (maloobchod),
prendjom tovaru osobnej spotreby a hygienického tovaru,

sprostredkovanie obchodu a vyroby,

poradenstvo v oblasti - podnikanie so zameranim na hygienu,

zasielkovy predaj,

prieskum trhu v oblasti hygieny,

ekonomické a organiza¢né poradenstvo v oblasti hygieny,

vedenie uctovnictva,

distribucia a predaj hygienickych a Cistiacich zariadent,

maloobchod a velkoobchod s priemyselnym a spotrebnym tovarom,

prendjom hygienickych a Cistiacich zariadeni,

N 2 2 2 T N A A N

prevadzkovanie pracovni spojené s prendjmom pracovnych odevov, bielizne
a potrieb pre umyvarky,

vyroba a opravy pracovnych odevov a bielizne,

vyroba a predaj pracovného oblecenia,

vyroba a predaj ddmskej a panskej konfekcie,

vyroba a predaj bielizne,

nakup a predaj technologickych zariadeni pre textilny a odevny priemysel,

N N R 2

poradenska a marketingova ¢innost’. [34]
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3.2

Zakladné imanie

Podiel spolo¢nikov na zdkladnom imani spolo¢nosti je uvedeny v nasledujucej tabul’ke.

Podiel na zakladnom imani ma z 99,9% -nej Casti materska spolo¢nost’ CWS — boco

International GmbH.

Tab. 2: Prehlad podielov na zakladnom imani (Zdroj: interné materialy, vlastné

spracovanie)

Spolo¢nik

Vyska podielu na zakladnom imani Vyska hlasovacich
Drav

v EUR Vv %

Center Slovakia
994 822 99,9 99,9
International GmbH

995 818 100 100
3.3 Produkty

Portfolio svojich produktov spolo¢nost CWS — boco Slovensko s.r.o. rozdeluje

do 4 zakladnych skupin:

hygiena kupelne - CWS séria obsahuje rieSenia na umyvanie ruk a suSenie ruk,
toaletné potreby, davkova¢ voni, boxy na damsku hygienu a doplnky
do kupel'ni. VSetky CWS produkty so svojim preciznym dizajnom ponukaju
pre kazda toaletu dokonalé rieSenia, vhodné pre kazdy Styl a ambicie. CWS
Hygiena na toaletdich znamend proces od individualnej poradenskej ¢innosti,
cez inStalaciu az po plny servis, ktory CWS poskytuje. Vsetky CWS Setriace
systémy si montované, pravidelne vymienané a dopliiané - takto sa nestane,
aby boli zasobniky niekedy prazdne a toaletdm je poskytovand nepretrzita
starostlivost’.

rohoze - CWS pripravuje rohozku pre kazdu potrebu. Vsade tam, kde pada prach
a Spina, su pouzitelné CWS rohoze zachytavajice necistotu. Prostrednictvom
robustnych S§tetin alebo hlinikovej rohoze sa zachyti drsnd Spina a vlhkost
priamo pred vstupom. Tym sa zniZzuje potreba dodatocného cCistenia dlazky.
Pri pravidelnych turnusoch zamiefia CWS servis rohoze na miesto a prinasa

pouzitt rohoz do CWS velkoumyvarne. Aj pre silne znelistené miesta
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na pracoviskach ma CWS riesenie: olej — absorbujuce rohoze udrzuju zem
a zariadenia Cisté a chrdnia ich pred nebezpecnymi latkami a kvapalinami.

— pracovné odevy - pri pracovnych odevoch hra neodmyslitelni ulohu
predovsetkym bezpecnost’ zamestnancov. Preto sa spolocnost CWS — boco
Slovensko s.r.0. spojila so znamymi odbornikmi, ako st GORE, DuPont/Nomex,
IBENA a ARAMEX - GARNE. V spolupraci s nimi vyvinula rozsiahlu kolekciu
pracovnych odevov z kvalitnej technickej tkaniny.

— priemyselné utierky - priemyselné utierky boco su mimoriadne odolné, moézu
byt mnohokrat pouzit¢é a su obzvlast vhodné pre efektivne Cistenie
priemyselnych strojov a zariadeni. Prenajmovy systém boco pre priemyselné
utierky obsahuje kompletny servis a minimalizuje vynaloZené mnozstvo prace.
Pouzivatelom nevznikaju materidlne naklady a moézu sa tak sustredit
na podstatnejSie veci bez zbytocného organiza¢ného usilia. Opotrebované
utierky su bezprostredne vymienané za Cisté. Na odvoz, dovoz a uskladnenie
utierok sa pouzivaju kontajnery, ktoré st v sulade so vSetkymi normami

0 odpadoch. [7]

3.4 Analyza okolia podniku
Analyza okolia zahriiuje analyzu SLEPTE a Porterovu analyzu piatich konkuren¢nych

sil.

3.4.1 SLEPTE analyza
Analyza SLEPTE je zamerand na analyzu vonkaj$ieho okolia podniku, ato najma

na socialne, legislativne, ekonomicke, technologické, politické a ekologické faktory.

Socialne faktory

Umiestnenie centraly askladov spolo¢nosti na tuzemi Slovenskej republiky
je strategicky na zapadnom Slovensku. Tato poloha je vyhodna z hl'adiska obsluhy
zakaznikov prave na zapadnom Slovensku, kde je sustredené velké mnoZstvo r6znych
spolocnosti, ktoré su zakaznikmi spolo¢nosti CWS — boco Slovensko s.r.o. Avsak
spolocnost’ ma zakaznikov aj na vychodnom Slovensku aje schopnd ich obsluzit

rovnako rychlo a kvalitne aj v tomto regione.
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Negativne sa v spoloCnosti prejavila hospodarska kriza, ktora dontutila ostatné
spolo¢nosti, ktoré st zakaznikmi spolo¢nosti CWS — boco Slovensko s.r.o., Setrit
a znizovat' naklady na prevadzku. Prave povaha sluzieb a produktov, ktoré ponuka
spolo¢nost CWS — boco Slovensko s.r.o. umoznila tymto spolo¢nostiam Setrit
na hygienickych potrebach pre zamestnancov, pripadne Uplne ukoncit' spoluprécu,

¢o sa v spolo¢nosti negativne odrazilo.

Legislativne faktory

Pre podnik CWS — boco Slovensko s.r.o., ktora sa zobera predajom, prendjmom
a sluzbami v oblasti hygienickych zariadeni a pracovnych odevov, je dblezité sledovat’
zmeny V legislative, najmd v Obchodnom zakonniku, dafiové a uctovné zakony,
zakonnik prace. V roku 2011 vzrastla dan z pridanej hodnoty z pdvodnych 19%
na sucasnych 20%, ¢o malo za nasledok zvySenie cien predavanych produktov.
Spolo¢nost’ sa musela tymto podmienkam prispdsobit’. Niektory zakaznici, najma
ti ktori nie su platcami DPH, boli proti zvySovaniu cien kvdli zmene sadzby DPH. Z
tohto dovodu pre niektorych zdkaznikov zostali ceny nezmenené, v ostatnych pripadoch

doslo ku zmenam v cennikoch.

Z konkrétnej $pecifikacie predavanych produktov a sluzieb vyplyva d’alej povinnost
sledovat’ legislativu na eurdpskej aj narodnej urovni v oblasti hygienickych predpisov.
Tejto oblasti sa venuje najmi materska spolocnost’, ktora upravuje svoje produkty podla

poziadaviek prislusnych zdkonov.

Ekonomické faktory

Ekonomicka situacia na Slovensku je zloZita. V januari 2012 zamestnanost’ medziro¢ne
klesla vo viacsine sledovanych odvetvi. Zo spomalenia rastu ekonomiky vyplyva,
ze firmy vyrabajii menej a snazia sa Setrit’ a zniZzovat’ naklady, taktieZ aj zniZuji pocet
zamestnancov. Ked'ze spolo¢nost CWS — boco Slovensko s.r.o. ponuka svoje sluzby
atovar najma dalSim spolo¢nostiam, ktoré pracuju v priemysle, verejnom sektore,
zdravotnictve, sluzbach a biznise, obchode a d’alsich odvetviach, je rozhodujicim
faktorom rast zamestnanosti. Ked’ podniky budu viac vyrabat, budu zamestnavat’ viac

pracovnikov a z toho dovodu budu potrebovat viac rohozi, pracovného oblecenia
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a hygienickych prostriedkov, a tak viac vyuzivat’ produkty a sluzby spolo¢nosti CWS —
boco Slovensko s.r.o.

Odvodové zatazenie slovenskych podnikov je vysoké, ¢o Casto vedie k nelegdlnemu
zamestnavaniu. Podnik preto musi dobre zvazovat kolko zamestnancov bude

zamestnavat’ a aki mzdu budua konkrétni zamestnanci dostavat’.

Politické faktory

Politicka situacia na Slovensku je nestabilnd. Na zaklade vysledkov predcasnych
parlamentnych volieb sa bude odvijat' aj vyvoj podnikatel'ského prostredia. Podnik
sa orientuje najmi na prendjom a predaj tovaru inym podnikom, a preto bude dolezita
podpora rozvoja podnikatel'ského prostredia zo strany novozvolenej vlady. Od novej
vlady je mozné o¢akavat’ podporu podnikatel'ského prostredia s dérazom na socialne
istoty pre obCanov. Ocakava sa vyS§Sie zdanenie nielen fyzickych, ale aj pravnickych
0s0b s nadpriemernymi prijmami. Vlada chce dokonéit danova reformu, odmieta
v§ak zvySovanie dane z pridanej hodnoty. Dalej sa odakdvaju zmeny v daflovo —
odvodovom systéme, ktoré budi mat dopad aj na spolo¢nost CWS — boco

Slovensko s.r.o.

Technologické faktory

Ked’Ze sledovany podnik je spolocnost’, ktora prenajima a predava nakupeny tovar,
tak sledovanie technologickych noviniek v oblasti vyroby nie je pre slovenska CWS —
boco Slovensko s.r.o. primarne dolezité. Sledovanie a zavadzanie inovacii vo vyrobe
je v rézii materskej spolo¢nosti. Avsak dolezité je sledovanie noviniek v oblasti hygieny
a poziadaviek zakaznikov na hygienu, pretoze napriklad v minulosti sa papierové
uteraky nevyuzivali v takej miere ako je tomu dnes. Tejto oblasti sa venuje najmi
materska spolocnost’, ktord upravuje svoje produkty podla poZziadaviek prislusnych
zakonov. Okrem toho je nutné sledovanie technologickych vymozenosti v oblasti
obchodu a predaja. Spolo¢nost’ na svoju prezentaciu vyuziva webové stranky a internet,
preto musi sledovat’ nové trendy aj v tejto oblasti. Webové stranky spoloc¢nosti vSak

ponukaju vel'mi malo informacii o spolo¢nosti, jej smerovani a vizii.
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Ekologické faktory

Vplyv spoloCnosti na zivotné prostredie je minimalny z dovodu pouZivania
recyklovatel'nych materialov s certifikatom ohl'aduplnosti k Zivotnému prostrediu. Cely
koncern je sucastou E.T.S.A., ¢o je Eurdpska asocidcia textilnych sluzieb. Z ¢lenstva
V tejto asociacii vyplyvaju spoloc¢nosti povinnosti v stvislosti so zniZenim spotreby
vody a energie, pouzivanim ekologickych zloziek pracich prostriedkov a baliacich
materialov a taktiez ekologicky menej naro¢nych sposobov prepravy a recyklovania.

Spolo¢nost’ je drzitel'om nasledovnych certifikatov:

— RABC Hygiene standard in Europe,

— Quality management to DIN EN ISO 9001:2000 Standard,

—  Oko-Tex certification,

— Environmental management according to DIN EN ISO 14001,
— RAL 992 Certificate. (Zdroj: interné materialy)

3.4.2 Porterova analyza 5 konkurenénych sil
V tejto analyze bude popisand konkurencia, dodavatelia, odberatelia, substitity

a situdcia na trhu pri vstupe novych konkurentov.

Konkurenti spolo¢nosti CWS —boco Slovensko s.r.o.

Ak chce byt spolo¢nost’ v dnesnej ekonomickej situdcii ispeSna musi dokonale poznat’
prostredie, v ktorom sa pohybuje, t.j. svoju konkurenciu. Spolo¢nost CWS — boco
Slovensko s.r.o. si je vedoma svojich najvacsich konkurentov na slovenskom trhu.
Konkurentov spolo¢nosti mozno rozdelit do dvoch skupin: konkurenti v oblasti
pracovnych odevov arohozi a konkurenti v oblasti hygienickych zariadeni. Medzi
najvacsich konkurentov spolo¢nosti patria spolo¢nosti, ktoré maji rovnako ako CWS -

boco Slovensko s.r.0. materska spolo¢nost’ v inej europskej krajine:

Lindstrom s.r.0.: Lindstrom s.r.o. je sicastou Lindstrom Group, poprednej europskej
spolo¢nosti pre oblast’ textilii. Textilné sluzby zacala spolo¢nost’ pontkat’ na tzemi
Slovenskej republiky vroku 1998. Prvé servisné centrum je situované v Trnave,
ale zakaznici su obslizeni na celom uzemi Slovenska. Uz viac ako 13 rokov
je partnerom pre pracovné odevy a pre Cistiace rohoze. Svoje sluzby ponukajt pre velké

spolo¢nosti, ale aj pre malé firmy. [26] V porovnani so spolo¢nostou CWS — boco
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Slovensko sa jednd o menS$iu spolocnost, ktord méa 75 zamestnancov arocny obrat

sa po krize pohybuje okolo hranice 4,5 miliona Eur. [9]

Salesianer Miettex s.r.0.. Hlavnym predmetom cinnosti spolo¢nosti je ponuka
kompletného sortimentu textilii na prenajom. Sortiment vyrobkov a sluzieb sa sklada
z prenajmu textilnych vyrobkov pre pohostinstva a hotelierstva a pracovnych odevov
pre priemysel a obchod, textilnej ponuky pre sektor zdravotnictva. Patria sem tiez
Cistiace textilie, kupelfiova hygiena, rovnako ako aj rohoze na prendjom a reklamné
rohoze. [38]

V porovnani so spolo¢nostou CWS — boco Slovensko s.r.o0. je tato spolo¢nost’ mensia,

dosahuje ro¢ny obrat len o malo vyssi ako 4 miliony Eur s po¢tom zamestnancov do 50.

[9]

Ille — papier — service SK: Firma ILLE-Papier-Service SK s.r.0. bola zalozena v roku
1998 ako dcérska spolo¢nost’ medzinarodného koncernu ILLE so sidlom v Altenstadte
pri Frankfurte nad Mohanom v Nemecku. V sucasnosti je jednou z veducich firiem
Vv oblasti poskytovania hygienickych sluzieb na Slovensku a je najexpandujlicejSou
firmou vo svojej oblasti s mesa¢nym prirastkom viac ako 50 zakaznikov. V si¢asnosti
ma na Slovensku viac ako 4000 odberatelov, ktorym poskytuje pravidelny servis.
Zakladom cinnosti je poskytovanie servisnej sluzby, zariadenia toalety, umyvarne
alebo kuchyne $pickovymi zasobnikmi na toaletny papier, papierové uteraky, tekuté
mydlo, zasobnikmi hygienickych vrectsok, elektronickymi osviezova¢mi vzduchu, atd’.
[17]

Z porovnania CWS — boco Slovakia s.r.o. a ILLE — Papier — Service SK vyplyva,
ze spolo¢nost’ ILLE — Papier — Service SK je mensia spolo¢nost’, jej obrat sa pohybuje
na urovni 3 miliony Eur. S po¢tom zamestnancov okolo 25 vSak dokéaze budovat

silnejSie povedomie o svojej znacke na ukor prave CWS — boco Slovensko s.r.o0. [14]

Spolo¢nost CWS — boco Slovensko s.r.0. svoju konkurenciu podrobne sleduje. Rivalita
v odbore je stredna, jedna sanajmd o cenovi konkurenciu a konkurenciu kvalitou.
Konkurencia ma lep$ie ceny niektorych produktov (napr. pranie rohozi), ale niekde
nizSia cena (najmd tekuté mydla) znamena aj niZSiu kvalitu. Spolo¢nostou dodavané

produkty su kvalitné a Gsporné. Pristroje maju dlha zivotnost, st vyrobené z kvalitnych
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materidlov, maji prijemny dizajn a viaceré farebné prevedenia. Servis vie spolocnost’

zabezpecit’ v rdmci celého Slovenska.

Dodavatelia

Spolo¢nost CWS — boco Slovensko s.r.o. je zavisla na kvalite a spolahlivosti svojich
dodavatelov, preto spolupracuje len so Spickami vo svojich odboroch.
NajvyznamnejSich dodavatel'ov spolo¢nosti CWS — boco Slovensko s.r.o. mozno

rozdelit’ na tri skupiny.

Hlavnym dodavatel'om, ktory dodava pracovné obleéenie a nepapierovy tovar je CWS -
boco AG suply. Rozviazanie spoluprice zo strany tohto dodavatela by predstavovala
likvida¢nu situdciu pre spolocnost CWS — boco Slovensko s.r.o. Pretoze sa jedna
0 dodavatela, ktory je sucastou koncernu, rozviazanie spoluprace s CWS — boco
Slovensko s.r.o. nie je redlne. V pripade, Ze by tato situdcia napriek vSetkému nastala,
spolo¢nost’ by mohla tovar nakupovat’ od konkuren¢nych spolo¢nosti, ale samozrejme

za vyssie ceny, ¢o by vSak materska spolo¢nost’ nedovolila.

Dodavatelom  zeleziarskeho  tovaru  je  spolo¢nost ~ SAMAX  s.r.o.,
s ktorou ma spolo¢nost CWS — boco Slovensko s.r.0. dlhoro¢ni spolupracu.
Na zédklade toho maji spolu vyjednané obojstranne vyhodné zmluvné vztahy.
Ak by spolo¢nost SAMAX s.r.0. zruSila spolupracu, znamenalo by to ur€ité problémy,
kym by spolo¢nost CWS — boco Slovensko s.r.o. nasla vhodnt a spolahlivi nahradu.
Na trhu je sice mnozstvo spolo¢nosti, ktoré sa zaoberaju predajom tohto druhu tovaru.
Riziko by vsak spocivalo v situdcii, z2 CWS — boco Slovensko s.r.o. by nedokazala
nacas splnit’ svoje dodavky alebo vyjednat’ vyhodné ceny snovym dodavatel'om,

spolo¢nost’ by musela posudit” kvalitu a spol'ahlivost’ nového dodavatel’a.

Dodavatelom papierovych tovarov je slovenskd spolo¢nost’ s finskym investorom
Metsd Tissue. Jedna sa o dodéavatel'a s dlhoro¢nymi skusenostami v odbore vyroby
papierovych produktov, ¢im je zabezpeCena vysoka kvalita produktov. Spolo¢nost
CWS — boco Slovensko s.r.o. je preto, vtomto pripade, s dodavatelom spokojna.
V pripade nedohodnutia podmienok spoluprace by nastali problémy s vEasnym
servisom u zakaznikov, ¢o by predstavovalo zhorSenic mena spoloc¢nosti v o¢iach

zakaznikov, pripadne prechod ku konkurencii.
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Vyjednédvacia sila spolocnosti vo¢i dodavatelom je strednd. Dodavatelia tlacia na
splatnost’ svojich pohl'adavok voci spolocnosti CWS — boco Slovensko s.r.o. AvSak na
druhej strane spolo¢nost” trva na dodrziavani dodacich lehot a kvality. Ceny st

vysledkom vzajomnej dohody.

Odberatelia

Odberatelia vyzaduju, aby podnik dodaval kvalitné produkty asluzby. Na trhu
st podniky, ktoré pontkaju obdobné produkty a sluzby. Avsak len vel'mi malo z nich
stakou mierou komplexnosti a kvality ako CWS — boco Slovensko s.r.o.
Ak by sa stcasni  zdkaznici rozhodli  prejst ku  konkurencii, s najvac¢Sou
pravdepodobnost’ou by museli zl'avit’ zo svojich poziadaviek nielen na cenu, ale hlavne
na kvalitu dodavanych tovarov a sluzieb. Odberatelia majii zna¢nu vyjednavaciu silu
voci spolo¢nosti. Su schopni vyjednat’ si dlhsiu dobu splatnosti faktar, pripadne trvat
na niz8ich cenach. To sa napriklad prejavilo najmd po zmene DPH vroku 2011,
kedy zakaznici, ktori nie s platcami DPH pozadovali ponechanie cien na Grovni z roku

2010. V kone¢nom désledku sa im to podarilo a ceny pre nich zmenené neboli.

Substitaty

V  kategérii  subsitutov  neexistuji  konkrétne  produkty alebo = sluzby,
ktoré by plnohodnotne nahradzali produkty a sluzby pontkané spolo¢nostou CWS —

boco Slovensko s.r.o.

Vstup novych konkurentov na trh

Vstup novych konkurentov na slovensky trh je samozrejme volny. Vstlpit moZu nielen
novovznikajuce slovenské firmy, avSak aj zahrani¢né, ktoré sa rozhodnu rozsirit’ svoje
poOsobenie aj na slovensky trh. Spolo¢nosti, ktoré by na trh chceli vstupit’ by to nemali
velmi tazké. V podstate je potrebné zabezpecit' skladovacie priestory, prezentaciu
firmy, obchodnych zéstupcov, ktori zabezpecia kontakty so zdkaznikmi a dopravné
sluzby. Spolo¢nost CWS — boco Slovensko s.r.o. pontka vysokokvalitné produkty
aVvyznacuje sa kvalitnym a Sirokym servisom, a ponukou sluzieb po celom uzemi
Slovenskej republiky, ktoré st zdrojom jej konkurenénych vyhod. Nové subjekty
vstupujlice na trh moZu jej postavenie ohrozit’ jedine, ak budu ponukat’ rovnako kvalitné

produkty, avsak dlhodobo snizSou cenou. Je vSak mozné, Ze pre dlhoro¢nych
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a spokojnych klientov ani takato ponuka nebude zaujimava a zostanu verni vysokému

Standardu ponukanému spolo¢nostou CWS — boco Slovensko s.r.o.

3.5 Interna analyza podPla 7S
V tejto cCasti bude popisana organizacnd Struktira spolocnosti, stratégia, systémy,

schopnosti pracovnikov, spolo¢né hodnoty a spolupracovnici.

3.5.1 Organizacna Struktira
Organizac¢nu Strukturu spolo¢nosti CWS — boco Slovensko s.r.o. mozno oznacit’ za

liniovo - §tdbnu organizacnu Struktaru.
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spolofnost
| | [ |
Manaiér kvality Manazér kvality Asistentka
pre BOCO pre CWS riaditefa
[ [ ] I |
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oddelania logistiky=-
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Referent spravy

pohladavok
Skladnici

Obr. 5: Organiza¢na §truktara spolo¢nosti CWS — boco Slovensko s.r.0. (Zdroj: interné

materialy)

3.5.2 Stratégia

Na zaklade zlozitej ekonomicke;j situdcie je pre spolo¢nost’ najddlezitejSim strategickym
cielom zostat’ konkurencieschopnou. Usilie spoloénosti bude venované najmi zvyseniu
spokojnosti klientov pri poskytovani uz overenych druhov sluzieb. Spolo¢nost’

ma zaujem aj na ponukani novych druhov sluzieb, o ktoré chce rozsirit’ svoje portfolio.
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Co sa planovania tyka, spoloénost méa vypracovany strategicky plan na obdobie
5 rokov, v ktorom sa planuji vynosy ako celok, naklady v hlavnych oblastiach — mzdy,
odpisy a ostatné naklady a podet pracovnikov. Dalej sa robi plan na nasledujuci rok,
vzdy v auguste. Podrobne sa spracuje podla jednotlivych druhov nakladov a vynosy
podla jednotlivych artiklov, a tiez sa tento plan rozclenuje podla jednotlivych
mesiacov. V priebehu roka sa robia korekcie planu aktualneho roka, a to po ukoncéeni

mesiaca februar, jin a oktdber.

3.5.3 Systémy

Spolo¢nost’ vyuziva softvér SAP, ktory predstavuje uceleny informaény systém
prisposobeny poziadavkdm spoloc¢nosti. Ponuka spracovanie fakturacie, skladov
a uctovnictva. Spolo¢nost’ je s uvedenym systémom relativne spokojna. Za obdobie
od kedy ho pouziva (od roku 2006), si ho prisposobila vlastnym potrebam. V roku 2010
sa dopracoval modul Majetok, ¢im sa skompletizovala potreba spolo¢nosti. Materska
spolocnost’ vSak chce v rdmci zjednotenia systému a lepSieho sledovania pohybu
prenajatého majetku u zakaznikov zaviest program ABS, ktory je vSak potrebné
eSte dopracovat a v sucasnosti neobsahuje ani modul fakturdcia a uctovnictvo,
ktoré by sa museli aj tak robit’ v programe SAP, ¢o by viedlo k zvySeniu zlozitosti

¢innosti v spolo¢nosti.

3.5.4 Schopnosti

Medzi schopnosti, Vv ktorych spolo¢nost vynikd patri najmid to, Ze pracovnici
spolocnosti su schopni navrhnut’ rieSenie pre aktkol'vek kupelnu, ¢i uZ do domacnosti
alebo v podnikoch svelkym poctom zamestnancov. Spolo¢nost’ vynika v tom,
Ze je schopna poskytovat’” svoj servis nielen v mieste, kde sidli, ale na Gzemi celej
republiky, v pozadovanej kvalite a promptne, na zaklade dohodnutych podmienok.
Avsak spolo¢nost’ zaostdva vo svojej propagacii a ziskavani novych zdkaznikov.
Novych zdkaznikov spoloc¢nost’ ziskava najmi prostrednictvom obchodnych zastupcov,
na ktorych st kladené vysoké naroky. Kazdy novy prijaty pracovnik prechadza
prijimacim pracovnym pohovorom, ktory overuje nielen jeho vzdelanie a pracovné
sktisenosti nadobudnuté z predchadzajucej praxe, ale aj jeho osobnostné kvality

a schopnosti vniest do pracovného kolektivu nové myslienky a postoje. Kedze
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Vv spolo¢nosti ma podiel aj nemecky partner, neoddelitel'nou sti€astou kvality pracovnej

sily je ovladanie nemeckého jazyka minimalne na komunikativnej trovni.

3.5.5 Spolo¢né hodnoty

V tejto oblasti spolo¢nost’ nevykazuje ziadne aktivity. Nesponzoruje ziadne Sportové
ani kultarne podujatia, ani iné spolo¢ensky prospesné organizacie. Spolo¢nost CWS —
boco Slovensko s.r.o. prispieva zamestnancom, ktori maju uzatvoreni zmluvu
0 doplnkovom doéchodkovom poisteni, podla doby zamestnania, uréitou sumou V

rozmedzi 1 -3 %.

3.5.6 Spolupracovnici

Zamestnanci predstavuju pre spolo¢nost CWS — boco Slovensko s.r.0. najcennejsie
aktivum, aprdve preto sa spolocnost snazi o zabezpecenie dobrych pracovnych
podmienok pre vsetkych zamestnancov, ktoré by umoziovali nielen ich profesijny

rozvoj, ale aj rozvoj ich osobnych vlastnosti.

Ako bolo uvedené vyssie, v spolocnosti posobi 108 zamestnancov. Vo vrcholovom
vedeni sa nachddzaji 4 pracovnici. Spolo¢nost’ neplanuje prijimat novych
zamestnancov, avSak chce venovat’ mimoriadnu pozornost’ udrZzaniu mzdovej Grovne
zamestnancov, zabezpecCovat ich odborny rast, vytvarat priazniva firemna kultaru

a internu komunikaciu v rdmci spolo¢nosti.

Fluktuacia je zvédcsa len prirodzenym spdsobom — odchod mladsich pracovnicok
na materskl dovolenku a ich navrat spat. Obmena pracovnikov na poziciach obchodny
zastupca nastava z dovodu, Ze tato pozicia vyzaduje urité osobnostné predpoklady,

ktoré nie kazdy ma a na zaciatku zvladne, a radSej odide, ¢o sa v spolo¢nosti stava.

Socidlna starostlivost’ sa financuje z prostriedkov spolo¢nosti a zo socidlneho fondu.
Najvdcsi podiel financnych prostriedkov podla jednotlivych druhov pouzitia
bol vynalozeny na financovanie stravovania. Spolo¢nost bude pokracovat
v zabezpeCovani rdznych foriem socidlnej starostlivosti s cielom zabezpecit’

regeneraciu zamestnancov.
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35.7 Styl
Styl riadenia v podniku je demokraticky. Na rozhodovani sa podielaju vietci

zamestnanci v rozsahu ich kompetencii. Strategické rozhodovanie je v moci konatel’a.

3.6 SWOT

V ramci SWOT analyzy st uvedené silné a slabé stranky, ktoré vychadzaja z analyzy
7S aprilezitosti a hrozby, ktorym musi spoloc¢nost’ Celit, vychadzaju z Porterovej

analyzy piatich konkuren¢nych sil a z analyzy SLEPTE.

Tab. 3: SWOT analyza (Zdroj: vlastné spracovanie)

Silné stranky Slabé stranky
— Schopnost’ zostavit' rieSenie pre kazda | — Obmedzujice podmienky zo strany
kapeliu. materskej spolocnosti.
— Ponuka  Sirokého  portfolia  sluzieb | — Poziadavky materske;j spolo¢nosti
pre priemyselné odvetvie. nazmenu podnikového informac¢ného
— Strategické planovanie s pravidelnymi systému.
upravami ro¢nych planov. — NezvySovanie  popularity v doésledku
—  Kovalitni zamestnanci S primeranou zanedbania podpory spolocensky
volnostou v rozhodovani. prospesnych akcii.
— Zazemie poskytované silnou materskou | — Slaba reklama a marketing.
spolo¢nostou.
Prilezitosti Hrozby
— Ponuka novych technologicky vyspelych | — Silnd zavislost' na jednom dodavatel'ovi,
produktov. t.j. na materskej spolo¢nosti.
— Zvysit podiel na trhu propagaciou | — Pokracujuca hospodarska recesia,
ekologicky prospesnych vyrobkov. v dosledku ktorej by dochadzalo k strate
— Uzatvéaranie dlhodobych kontraktov so dalsich zakaznikov.
zédkaznikmi pre zabezpelenie dlhodobého | — Nizka vyjednavacia sila s hlavnymi
odbytu. dodavatel'mi.
— Prevalcovanie konkurenciou.
— Zmeny V legislative, najmd opétovné
zvySovanie DPH,..
—  Vstup novych konkurenénych podnikov.
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3.7 Analyza sustav ukazovatel’ov

V analyze ststav ukazovatel'ov boli analyzované Kralickov Q-test, Altmanovo Z-skore

a IN05 od manzelov Neumaierovych.

3.7.1 Kiralickov Q-test

V nasledujtce;j

tabulke su

uvedené

vypocty

jednotlivych

ukazovatel'ov,

ktoré su stiCastou Kralickovho Q-testu. Hodnota kazdého ukazovatel'a je oznamkovana

a vyslednd znamka pre podnik je dand aritmetickym priemerom zndmok jednotlivych

ukazovatelov.

Tab. 4: Kralickov Q-test (Zdroj: vlastné spracovanie)

KRALICKOV Q-TEST 2007 2008 2009 2010
vlastny kapital Eur| 2120660 2860198| 1300127 | 1571961
, celkové aktiva Eur| 3872569| 3661325| 3249606| 3028851
kvota VK
54,76% | 78,12%| 40,01%| 51,90%
znamka 1 1 1 1
doba | (cudzi kapital — KFM) Eur| 1680210| 615415| 1923911 1438382
splécania | bilantné cash flow Eur| 1435853| 1840428| 1243017 | 1078419
dihu v rok 1,17 0,33 1,54 1,33
rokoch [ amka 1 1 1 1
cash flow Eur 5411 114 766| -160092 -7 247
CF v % trzby Eur| 7851405| 8499874| 7539387 | 7516437
vlastného
vikonu -0,07% 1,35%| -2,12%| -0,10%
znamka 5 4 5 5
| (vH po zd. + uroky*(1-daii)) | Eur| 688870| 769791 263689| 217337
:/‘iztsig'e'}'ltj celkové aktiva Eur| 3872569| 3661325| 3249606| 3028851
Kapitalu 17,79%|  21,02% 8,11% 7,18%
znamka 1 1 3 4
celkova znamka 2 2 3 3

Z vysledkov Kralickovho Q-testu vyplyva, Ze situacia v podniku je dobra az stredne
dobré, ateda nie je priamo ohrozeny insolvenciou. NajhorSie zndmky podnik ziskal
zacash flow v % vlastného vykonu. Tieto zlé zndmky su spdsobené najmi tym,
ze spolo¢nost  vykazuje zaporné hodnoty cash flow v dosledku investovania
do rekonstrukcie prenajatych budov, v ktorych sidli. DalSou alarmujucou polozkou

je klesajuca rentabilita vlastného kapitalu. Pokles rentability vlastného kapitalu
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je sposobeny vyrazne klesajucim vysledkom hospodarenia po zdaneni. Tento pokles
bol sposobeny najmé v dosledku hospodarskej krizy. Pri¢iny buda popisané pri analyze

pomerovych ukazovatel'ov rentability.

3.7.2 Altmanovo Z-skoére
V nasledujicej tabulke st uvedené vypoCty jednotlivych ukazovatelov,
ktoré su sucastou Altmanovho Z-skore. Pri kazdom ukazovateli je uvedend jeho vaha,

ktorou sa podiel'a na vyslednej hodnote skore.

Tab. 5: Altamanovo Z-skore (Zdroj: vlastné spracovanie)

ALTMANOVO Z-SKORE 2007 2008 2009 2010
(obezné aktiva — kratkod. zdroje) | Eur 693 189| 1659827 125 567 521132

A celkové aktiva Eur| 3872569| 3661325| 3249606 3028851
A 0,18 0,45 0,04 0,17
0,717*A 0,13 0,33 0,03 0,12
nerozdeleny zisk Eur| 1154019 1774216 9 569 287 448

B | celkové aktiva Eur| 3872569| 3661325| 3249606 3028851
B 0,30 0,49 0,003 0,10
0,847*B 0,25 0,41 0,002 0,08
EBIT Eur 834 512 967 787 341764 299 967

C | celkové aktiva Eur| 3872569| 3661325| 3249606, 3028851
C 0,22 0,26 0,1 0,10
3,107*C 0,67 0,82 0,33 0,31
vlastny kapital Eur| 2120660 2860198| 1300127| 1571961

D | celkové dlhy Eur| 1751643 801077| 1949479| 1456713
D 1,21 3,57 0,67 1,08
0,42*D 0,51 1,50 0,28 0,45
trzby Eur| 7851405| 8499874| 7539387 | 7516437

E [ celkové aktiva Eur| 3872569| 3661325| 3249606 3028851
E 2,03 2,32 2,32 2,48
0,998*E 2,02 2,32 2,32 2,48

Altamovo Z-skore 3,58 5,37 2,95 3,44

V kazdom sledovanom roku dosahuji hodnoty Altmanovho Z-skore vysku viac ako 2,9,
¢o znamend, ze financna situacia podniku je uspokojiva. Z ukazovatelov Altmanovho
Z-skore vykazuje najnizsie hodnoty ukazovatel’ B, ktory pomeriava nerozdeleny zisk
acelkové aktiva. Tento ukazovatel vykézal najviac¢si pokles prave v obdobi

hospodarskej krizy a po nej.
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3.7.3 INO5

V nasledujicej tabulke st uvedené vypocty jednotlivych ukazovatelov, ktoré su

sucastou indexu INOS. Pri kazdom ukazovateli je uvedena jeho vaha, ktorou sa podiela

na vyslednej hodnote indexu.

Tab. 6: Index INO5 (Zdroj: vlastné spracovanie)

INO5 2007 2008 2009 2010
aktiva Eur | 3872569 | 3661325 3249 606 | 3 028 851
A | cudzie zdroje Eur | 1751643| 801077 1949479 1456 713
A 2,21 4,57 1,67 2,08
0,13*A 0,29 0,59 0,22 0,27
EBIT Eur | 834512| 967787 341764| 299967
B | nikladové troky Eur | 44480| 37331 33616| 41299
B 18,76 25,92 10,17 7,26
0,04*B 0,75 1,04 0,41 0,29
EBIT Eur | 834512 067787 341764| 299967
C | aktiva Eur | 3872569 | 3661325 3249 606 | 3 028 851
C 0,22 0,26 0,11 0,10
3,97*C 0,86 1,05 0,42 0,39
vynosy Eur | 7851 405 | 8499 874 7539 387 | 7 516 437
D |aktiva Eur | 3872569 | 3661325 3249 606 | 3028 851
D 2,03 2,32 2,32 2,48
0,21*D 0,43 0,49 0,49 0,52
obezné aktiva Eur | 2199 695 | 2226323 | 1914 112 1 751 690
E | kratkodobé zéviizky Eur | 1506506 | 566496 1788545 1230558
E 1,46 3,93 1,07 1,42
0,09*E 0,13 0,35 0,10 0,13
INO5 2,45 3,52 1,62 1,60

Podl'a manzelov Neumaierovych plati, Ze ak je hodnota indexu INO5 vyssia ako 1,6

(24), tak mozno povedat’, ze finan¢na situacia podniku je uspokojiva. Z vypocitanych

hodnét mozno povedat, ze situdcia podniku pred Kkrizou bola nadStandardna,

ale po prichode krizy sa hodnoty indexu INO5 znizili o takmer polovicu, ¢o indikuje

problémy vo financne;j situacii podniku.

V tomto pripade podobne ako aj pri Altmanovom Z-skore najn

vowe

1ZS1€

hodnoty vykazuje

ukazovatel' podielu zisku pred zdanenim a celkovych aktiv. Je to spdsobené zniZenim

trzieb poklesom, a teda aj zisku, na zaklade hospodarskej krizy.
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3.8 Horizontalna a vertikalna analyza sivahy
V tejto kapitole su rozpracované analyzy aktiv aj pasiv. V horizontalnej analyze
st sledované zmeny v absolitnom aj relativnom vyjadreni. Vo vertikdlnej analyze

stivahy je pozornost’ kladena na zmeny v Struktire jednotlivych stctovych poloziek.

3.8.1 Horizontilna analyza strany aktiv
Spolo¢nost CWS — boco Slovensko s.r.o. disponuje majetkom, ktory mal k 31.12.2010

Vv celkovej vyske hodnotu viac ako 3 miliony Eur.

Tab. 7: Horizontalna analyza aktiv 2007 — 2010 (Zdroj: interné materialy, vlastné

spracovanie)

Polozka [v Eur] [v %]
Spolu majetok -211244 | -411719| -220 755 -545| -11,25 -6,79
Neobezny majetok -241829| - 95940 -60405| -14,61 -6,79 -4,59
DNM sucet -6883| -19476| -19923| -10,81| -34,28| -53,36
Softvér 15936| -19657| -19923 38,81| -34,49| -53,36
Goodwill 217 181 - -54,56 - -
Obstaravany DNM - 23037 - - -100,00 - -
DHM sicet -234946| -76464| -40482| -14,76 -5,64 -3,16
Stavby -24333| -19862| -104498 -9,33 -8,40 | -48,26
SHV -108042| -63355| -26563| -24,65| -19,19 -9,95
Ostatny DHM - 103 563 7746 90579 -11,60 0,98 11,37
Obstaravany DHM 993 - 993 - - -100,00 -
Obezny majetok 26 628 | -312211| -162 422 1,21| -14,02 -8,49
Zasoby 220791 | -281140| -143610 26,01 | -26,28| -18,21
Material 2410 11 430 4 788 15,41 63,35 16,24
Tovar 218381 | -292570| -148 398 26,21| -27,82| -19,55
Dlhodobé pohladavky sicet 24 917 22 367 10177 119,91 48,95 14,95
Odlozena danova pohl'adavka 24 917 22 367 10177 | 119,91 48,95 14,95
Kratkodobé pohl'adavky sucet - 333 308 106 656 | -21752 -26,48 11,53 -2,11
Pohladavky z obchodného styku -377 351 45 747 43 361 -30,41 5,30 477
Ostatné pohladavky v ramci
konsolidovaného celku 40996 | -40996 - - -100,00 -
Daiové pohl'adavky a dotécie - 98684 | - 66 607 = - -67,50
Iné pohladavky 3 047 3221 1494 17,29 15,58 6,25
Finan¢né ucty sucet 114229 | -160094 - 7237 159,91| -86,23| -28,30
Peniaze -12 105 - 705 9441 -61,18 -9,18 13,54
Ugty v bankach 126 001 | - 159 389 - 8181 242,40 -89,55| -44,00
Casové rozlisenie sucet 3957 - 3568 2072 22,41 -16,51 11,48
Naklady budtcich obdobi
kratkodobé 2 827 -2438 2072 16,01| -11,90 11,48
Prijmy buducich obdobi kratkod. 1130 - 1130 - - -100,00 -
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Z vyssie uvedenej tabul’ky vyplyva nasledovné:

Za sledované obdobie hodnota majetku klesa, v roku 2008 oproti roku 2007 o takmer
5,5%, v roku 2009 oproti roku 2008 o priblizne 11% a v roku 2010 oproti roku 2009
0 6,8%.

Aktiva spolocnosti CWS - boco Slovensko
S.r.o
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Graf 1: Vyvoj aktiv v spolo¢nosti CWS — boco Slovensko s.r.o. v rokoch 2007 — 2010

(Zdroj: vlastné spracovanie)

Na neobeznom majetku sa podiela svojou hodnotou iba dlhodoby nehmotny majetok
a dlhodoby hmotny majetok. Dlhodoby finanény majetok podnik neeviduje
ani vjednom zo sledovanych uétovnych obdobi. To znamena, ze spolo¢nost nema

podiely v dcérskej tctovnej jednotke a ani nema podiely v spolo¢nosti s podstatnym

vplyvom.
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Vyvoj neobezného majetku v rokoch 2007-
2010
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Graf 2: Vyvoj neobezného majetku v rokoch 2007 — 2010 (Zdroj: vlastné spracovanie)

KedZze spolo¢nost neeviduje aktivované ndklady na vyvoj, to znamena,

ze neuskutocnuje ziadnu vyskumnt alebo vyvojovu ¢innost’.

Spolo¢nost’ eviduje polozku softvéru. Jedna sa o celopodnikovy informacny systém

SAP, ktory ma spolo¢nost’ plne prispdsobeny svojim potrebam a je S nim spokojna.

V rokoch 2007 a 2008 presla spolo¢nost’ organizatnymi zmenami. Z tohto dovodu
spolo¢nost’ eviduje v polozke goodwill zaporni hodnotu. Goodwill je tplne odpisany
v roku 2009. Vznikol zlu¢enim so spolo¢nostou boco v roku 2007. Jednalo sa o zaporny
rozdiel medzi obstardvacou cenou a podielom spolo€nosti na reédlnej hodnote
obstaravaného identifikovateI'ného majetku a zadvizkov v den obstarania pri prevode

obchodného podielu spolo¢nosti Nael Sirna, s.r.o. v roku 2003 vo vyske 1 087 Eur.

Pri rozbore dlhodobého hmotného majetku je zrejmé, Ze spolo¢nost’ nevlastni ziadne
pozemky, avSak eviduje stavby v celkovej hodnote 331 tisic Eur. Spoloc¢nost’ redlne
nevlastni Ziadne stavby. Svoju podnikatel'ski ¢innost’” vykondva v prenajatych
budovach, ktoré vSak musela upravit. Preto ako polozku stavby eviduje technické

zhodnotenie prenajatého majetku.
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Vyvoj obezného majetku v rokoch 2007 -
2010
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Graf 3: Vyvoj obezného majetku v rokoch 2007 — 2010 (Zdroj: vlastné spracovanie)

V roku 2008 narastli zasoby asi 0 25%. Tento narast bol sposobenym predzasobenim
sa tovarom pred prijatim novej meny Euro v d’alSom roku, pretoze dodavatel'ské
spolo¢nosti na zaciatok roka 2009 avizovali inventary a precenenia. V d’al§ich rokoch
je uz pozorovatelny pokles v zasobach, v roku 2009 priblizne na troven z obdobia

pred prijatim Eura.

Spolo¢nost’ zaznamenava aj polozku material, ktord ma klesajiicu tendenciu. Najvacsi
pokles v tejto polozke nastal v roku 2009 o viac ako 60%. V polozke material sleduje
spolo¢nost’ palety. Pokles bol teda sposobeny znizenym zaujmom o produkty pontkané
spolo¢nostou, preto  spolo¢nost  nepotrebovala palety vtakom mnozstve

ako pred krizou.

KedZe sa jednd o spolocnost, ktord sa zaobera obchodnou c¢innost'ou a sluzbami
spojenymi so servisom prenajatych zariadeni, najvyznamnejSou polozkou v zasobéach
je tovar, ktorého hodnota vzrastla prave v roku 2008. Narast je rovnako, ako v polozke
material, sposobeny predzasobenim sa tovarom pred prijatim Eura v dosledku
oznamené¢ho zdraZzovania zo strany dodavatelov. AvSak v dalSich rokoch
je pozorovatel'ny pokles. V roku 2009 sa jedna o pokles 28% a v roku 2010 ide o pokles
takmer 20%.
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Ako vyplyva znulovych poloziek dlhodobého finanéného majetku, tak spolo¢nost’
neeviduje dlhodobé ani kratkodobé pohladavky voci dcérskej uctovnej jednotke,
aani vramci konsolidovaného celku. Spolo¢nost nema ani dlhodobé pohladavky
Z obchodného styku, ale eviduje odlozenu danova pohladavku. Spolo¢nost’ ju uctuje
preto, lebo predpokladd, ze v buducich rokoch bude mat’ dostatocné hospodarske
vysledky a teda danové povinnosti, z ktorych si ich bude mdct’ odpocitat’ (odlozena
pohladavka je vypocitand z nedanovych rezerv a nedanovych opravnych poloziek

k pohl'adavkam a zasobam).

Z povahy podnikatel'skej Cinnosti spolo¢nosti je zrejmé, ze polozka kratkodobych
pohladavok z obchodného styku bude najvyznamnejSou. Z vyvoja pocas sledovaného
obdobia vyplyva, ze v roku 2008 nastal oproti roku 2007 pokles o viac ako 30%. Tento
pokles bol spdsobeny uhradou pohladavok od odberatelov pred prijatim Eura.

V d’alSich rokoch je viditeI'ny slaby narast pohybujtci sa okolo 5%.

Okrem odloZenej danovej pohladavky spolocnost’ vedie v evidencii aj danové
pohladavky a dotacie, avsak iba vrokoch 2009 a 2010 amaju klesajuci charakter.
Danové pohladavky wvznikaji preto, lebo klesa danovy hospodarsky vysledok,
a teda na preddavkoch dane z prijmov pravnickych oso6b vznika preplatok, ¢o je danova

pohladéavka.

Do roku 2008 ma spolocnost v evidencii eSte ostatni pohladavku v ramci
konsolidovaného celku, ktord vyplynula z organizacnych zmien. V ramci vyrovnavani
medzi dcérskymi spolo¢nostami cez materskll spolo¢nost’ doslo k preplatku finan¢nych

prostriedkov, ktoré boli nasledne v roku 2009 vysporiadané.

Spolo¢nost’ drzi vacSinu svojich peniaznych prostriedkov na uctoch v bankach. V obdobi
krizy nastal vroku 2009 obrovsky pokles na uctoch v bankach o takmer 90%
oproti roku 2008. Vroku 2010 nasleduje dalsi pokles o44%. Tento pokles
bol sposobeny podmienkou zo strany materskej spolocnosti, ktora dovoluje drzat

na ucte v bankach sumu priblizne 20 000 Eur.
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3.8.2 Vertikialna analyza aktiv

Pri vertikalnej analyze aktiv bola ako zakladha pre vypocet pomernych dielov

jednotlivych poloziek zvolena polozku majetok spolu. Pri detailnejSich analyzach bola

za zakladiu zvolena vzdy prislusna suctova polozka.

Tab. 8: Vertikalna analyza aktiv v rokoch 2007 - 2010 (Zdroj: interné materialy, vlastné

spracovanie)

Spolu majetok 100,00 100,00 100,00| 100,00
NeobeZny majetok 42,74 38,60 40,54 41,50
Dlhodoby nehmotny majetok 1,64 1,55 1,15 0,58
Softvér 1,06 1,56 1,15 0,58
Goodwill -0,01 0,00 0,00 0,00
Obstaravany dlhodoby nehmotny majetok 0,59 0,00 0,00 0,00
Dlhodoby hmotny majetok sucet 41,10 37,05 39,39 40,93
Stavby 6,73 6,46 6,66 3,70
SHV 11,32 9,02 8,21 7,93
Ostatny dlhodoby hmotny majetok 23,05 21,55 24,52 29,30
Obstaravany dlhodoby hmotny majetok 0,00 0,03 0,00 0,00
Obezny majetok 56,80 60,81 58,90 57,83
Zasoby 21,92 29,22 24,27 21,29
Material 0,40 0,49 0,91 1,13
Tovar 21,52 28,72 23,36 20,16
Dlhodobé pohPadavky sucet 0,54 1,25 2,09 2,58
Odlozena danova pohladavka 0,54 1,25 2,09 2,58
Kratkodobé pohladavky sicet 32,50 25,27 31,76 33,35
Pohl'adavky z obchodného styku 32,04 23,59 27,98 31,45
Ostatné pohl'adavky v ramci konsolidovaného

celku 0,00 1,12 0,00 0,00
Danové pohl'adavky a dotécie 0,00 0,00 3,04 1,06
Iné pohladavky 0,46 0,56 0,74 0,84
Financ¢né ucty sucet 1,84 5,07 0,79 0,61
Peniaze 0,51 0,21 0,21 0,26
Ugty v bankach 1,34 4,86 0,57 0,34
Casové rozliSenie sicet 0,46 0,59 0,56 0,66
Naklady budticich obdobi kratkodobé 0,46 0,56 0,56 0,66
Prijmy buducich obdobi kratkodobé 0,00 0,03 0,00 0,00
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Na celkovych aktivach sa najvacsim podielom zacastiiuje obezny majetok, ktory pocas
sledovaného obdobia dosahuje podiel priblizne 60% celkového majetku spoloc¢nosti.
V tomto obdobi nedochddza ani k vyraznejSim zmendm v pomere medzi obeznym
majetkom aneobeznym majetkom. Polozka c¢asového rozliSenia sa na celkovych
aktivach podiela len zanedbateInym percentom. Pomer medzi obeznym a neobeznym
majetkom, ako je mozné vidiet' v grafe, je takmer vyrovnany, avsak je mozné pozorovat’

prevahu obeznych aktiv (priblizne o 10%).

Struktira celkovych aktiv v rokoch 2007-
2010
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Graf 4: Struktura celkovych aktiv v rokoch 2007 — 2010 (Zdroj: vlastné spracovanie)

Dlhodoby nehmotny majetok tvori v poslednych dvoch rokoch iba polozka softvér.
Ako mozno vidiet’ na nizSie uvedenom grafe podiel dlhodobého nehmotného majetku
na celkovych aktivach neustale klesa, v roku 2010 predstavuje necelych 0,6%. Podiel
dlhodobého nehmotného majetku na neobeznych aktivach ma klesajicu tendenciu
v dosledku odpisovania. Nepatrny narast (o 0,17%) zaznamenal v roku 2008.

Nasledujtici pokles je spdsobeny odpisanim goodwillu.
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Struktura neobeiného majetku v rokoch
2007 - 2010
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Graf 5: Struktira neobezného majetku v rokoch 2007 — 2010 (Zdroj: vlastné

spracovanie)

Dlhodoby hmotny majetok je tvoreny polozkami stavby, samostatne hnutelné veci

a subory hnutelnych veci a ostatny dlhodoby hmotny majetok.

Najvicsi podiel na dlhodobom hmotnom majetku mé ostatny dlhodoby hmotny
majetok, ktorého podiel v sledovanom obdobi rastie z hodnoty 56,08% v roku 2007
na hodnotu priblizne 71,5% v roku 2010. Co sa stavieb tyka, tak vroku 2008
zaznamenal podiel stavieb mierne zvysenie o 1,04% na 17,42% v dosledku technického
zhodnotenia prenajatého majetku, ktory si spolocnost’ prispdsobuje svojim potrebam.
Avsak V nasledujicom obdobi klesa na stcasna uroven 9,04% z hodnoty dlhodobého
hmotného majetku. Z uvedené¢ho vyplyva, Ze podnik ma uz priestory a prostriedky

pre plynult prevadzku svojej ¢innosti zabezpecené.
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Struktdra DHM v rokoch 2007-2010
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Graf 6: Struktura dlhodobého hmotného majetku v rokoch 2007 — 2010 (Zdroj: vlastné

spracovanie)

Polozky, ktoré tvoria obezny majetok, su zasoby, dlhodobé a kratkodobé pohladavky,
a tiez finan¢né ucty. Z tychto styroch poloziek ma najvacsi podiel na celkovej hodnote
obezného majetku polozka kratkodobych pohladavok, ktora vroku 2010 dosahuje
vysku takmer 60% ama rastovu tendenciu v sledovanych rokoch. Rovnaky trend
vykazuju aj dlhodobé pohladavky, ktoré st prezentované odlozenou danovou
pohladavkou. Jej podiel na obeznom majetku je menej ako 5%-ny. Pre spolo¢nost’,
ktora sa nielen zaobera predajom a prenajmom tovaru, ale aj prislusnymi servisnymi
sluzbami, je typicky vysoky podiel pohl'adavok z obchodného styku, tak ako je tomu
aj v tomto pripade. Hodnota pohl'adavok z obchodného styku je rastica. V kazdom roku
je narast v absolutnom vyjadreni priblizne 45 tisic Eur okrem roku 2008. Podla
predstavitelov spolo¢nosti ma spolocnost mensiu vyjedndvaciu silu vo vymdhani
pohl'adavok. Vroku 2008 evidovala spoloc¢nost eSte ostatné pohladavky
v ramci konsolidovaného celku v hodnote 40 996 Eur.

Druhou najvyznamnej$ou polozkou tvoriacou obezny majetok st zasoby. Podiel zasob

na obeznom majetku ma kolisavy charakter. V roku 2008 vzrastol podiel zasob
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na obeznych aktivach o takmer 10% oproti roku 2007 v dosledku predzasobenia
sa pred prijatim novej meny. V nasledujucom roku ide naopak o pokles takmer 7%.
Zasoby tvoria polozky material a tovar, kde je podstatnou polozkou polozka tovaru,
ktord ma viac ako 95%-ny podiel na zdsobach. Tato skuto€nost’ potvrdzuje tvrdenie,
ze jednou z hlavnych podnikatel'skych ¢innosti spolo¢nosti je prenajom a predaj tovaru

d’alSim osobam.

Finanéné ucty tvoria najmens$iu polozku obezného majetku. Podnik eviduje peniaze
a ucty v bankach. Polozka peniaze ma kolisavy charakter. V roku 2008 doslo k narastu
v dosledku zaplatenia pohl'adavok, z rovnakého dovodu ako spolocnost’ platila svoje
zavazky, pred prijatim Eura. V roku 2010 oproti roku 2009 vzrastla o 944 Eur,
o V relativnom vyjadreni predstavuje narast o 13,5%. Co sa uétov v bankach tyka,
v roku 2009 doslo k rapidnemu poklesu pefiazi na Gétoch v banke o takmer 90%. Tento
rapidny pokles bol spdsobeny stanovenymi podmienkami zo strany materskej
spolo¢nosti, ktoré hovoria, ze spolo¢nost’ si moze na ucte v banke na konci roka

ponechat’ maximalne 20 000 Eur.

Struktira obezného majetku v rokoch 2007 -
2010
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Graf 7: Struktara obezného majetku v rokoch 2007 — 2010 (Zdroj: vlastné spracovanie)
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Podnik eviduje aj uCty casového rozliSenia na strane aktiv, ato naklady buducich
obdobi kratkodobé a za rok 2008 este aj prijmy budtcich obdobi, ktoré¢ sa v d’alSich
rokoch uz neobjavuji. Ako naklady buducich obdobi eviduje spolo¢nost’ predplatné
dennych periodik, ktorymi st Hospodarske noviny, dennik Sme a Pravda. Okrem tychto

poloziek tu ucétuje aj dopredu platené poistné.
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3.8.3 Horizontalna analyza pasiv

K 31.12.2010 tvoria zdroje

financovania spolo¢nosti CWS — boco Slovensko s.r.o.

3028 851 Eur. Ich hodnota v kazdom roku kles4.

Tab. 9: Horizontalna analyza pasiv v rokoch 2007 — 2010 (Zdroj: interné materialy,

vlastné spracovanie)

Polozka

[v Eur] [v %]

Spolu vlastné imanie a zavizky

- 211244 -411719| - 220 755 -545| -11,25 -6,79

Vlastné imanie

739538 | -1560 071 271834 34,87 -54,54 20,91

Zakladné imanie sacet

] ] - 0,00 0,00 0,00

Zakladné imanie

] ] - 0,00 0,00 0,00

Kapitilové fondy

i - - 0,00 0,00 0,00

Ostatné kapitalové fondy

R - - 0,00 0,00 0,00

Ocenovacie rozdiely z precenenia
pri zluceni, splynuti a rozdeleni

i - - 0,00 0,00 0,00

Fondy zo zisku sucet

32 645 23 254 = 74,73 30,47 0,00

ZRF

32 645 23 254 - 74,73 30,47 0,00

VH minulych rokov

620181 | -1080232| 324409| 14658| -103,5| -877,71

Nerozdel. zisk minulych rokov

620196 | -1764647| 277879 53,74 -99,46| 2903,95

Neuhrad. strata minulych rokov

-15 684 415 46 530 0,00 -93,63| -100,00

VH za UO po zdaneni 86711| - 503093|- 52575 13,28 -68,03 -22,23
Zavizky - 950 566 1148402 | - 492766| -54,27| 143,36 -25,28
Rezervy sudet - 21616 784 45645 -18,26 0,81 46,78
Rezervy zakonné kratkodobé 78 291 - 19 380 9 064 -24,75 15,39
Ostatni dlhodobé rezervy 3094 4304| - 6929 20,09 23,27 -30,39
Ostatné kratkodobé rezervy - 103 001 15 860 43510 -100,00 274,34
Dlhodobé zavizky sucet 11 060 - 74431 19 576 8,73 -54,02 30,90
Zavazky zo socialneho fondu - 5396 - 608 383 -52,61| -12,51 9,01
Ostatné dlhodobé zavizky - 7766 - 74815 20 320 -6,67| -68,82 59,95
Odlozeny danovy zaviazok 24 222 992 | - 1127 4,10 -4,47

Kratkodobé zavizky siucet

- 940010 1222049 | - 557987 -62,40| 215,72 -31,20

Zavazky z obchodného styku

- 139 303 121954 | - 54556| -38,63 55,10 -15,89

Nevyfakturované doda'w’ky 56 917 - 43649 -27907| 201,73 -51,27 -67,27
Zaviizky voci deerskej UJ a

materskej UJ - 782945 - -| - 100,00

Ostatné zavazky v rdmci

konsolidovaného celku - 1179 090 - 85024 -41,14
Zavizky voCi zamestnancom - 628 - 5272 3675 -0,75 - 6,38 4,75
Zavazky zo socialneho poistenia - 16 257 - 1581 2 665 -24,41 -3,14 5,47
Danové zavizky a dotacie 8 452 - 48 976 14 556 8,50 | -45,39 24,70
Ostatné zavizky - 66 246 20483 | - 11396 -77,53| 106,71 -28,72
Casové rozliSenie sucet - 216 - 50 177 -81,17 | -100,00

Vynosy bud. obdobi kratkodobé - 216 - 50 177| -81,17| -100,00
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Z vyssie uvedenej tabulky sme zistili nasledujtiice informéacie:

Pasiva spolocnosti CWS - boco Slovakia s.r.o.

4 500 000,00
4 000 000,00
3500 000,00

3000 000,00 /.\ . 4
2 500 000,00

-

S 2000000,00 F/ \\
1500 000,00 ~N—— —N
1000 000,00
500 000,00
-500 000,00 2007 2008 2009 2010
Rok

=@==Spolu Vlastné imanie a zavazky == Vlastné imanie

Zavazky == Casové rozlienie sucet

Graf 8: Vyvoj celkovych pasiv v rokoch 2007 — 2010 (Zdroj: vlastné spracovanie)

Uttovna hodnota podniku predstavovana vlastnym imanim ma kolisavy priebeh
Vv sledovanych rokoch. V prvych dvoch rokoch bol vyvoj priaznivy, ale v roku 2009
doslo k vyraznému poklesu, ktory bol spdsobeny najmi poklesom v polozke vysledku

hospodarenia.

Spolo¢nost” ma zakladné imanie v hodnote takmer 100 tisic Eur. Pricom vac¢Sinovym
vkladatel'om zakladného imania je nemecka materska spolo¢nost’. Pocas sledovaného

obdobia nedoslo k Ziadnej zmene vo vyske zakladného imania.

Spolo¢nost’ mé vytvorené kapitdlové fondy. Kapitalové fondy vznikli eSte v spolo¢nosti
boco Slovakia. Ostatné kapitalové fondy vznikli zactovanim kurzovych rozdielov
pri vklade spolo¢nikov spolo¢nosti Cleanteam Slovakia s.r.o. v roku 2004 — tato
spolo¢nost’ sa zlucila so spolo¢nostou boco Slovakia. Spolo¢nost’ neeviduje emisné

azio, pretoze sa jedna o spolo¢nost’ s ru¢enim obmedzenym.

Zakonny rezervny fond je jediny fond tvoreny zo zisku. Jeho vyska réstla od roku 2007

do roka 2009, v roku 2010 je jeho vyska nezmenena oproti roku 2009, ¢o je sposobené
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tym, ze fond je vytvoreny v zdkonom pozadovanej vySke a spolo¢nost’ sa rozhodla

ho d’alej nedopinat.

Vysledok hospodérenia minulych rokov ma kolisavy charakter. Kym v prvych dvoch
rokoch sledovaného obdobia stale rastol, tak v roku 2009 nastal rapidny pokles
Z kladnej hodnoty viac ako jeden milién Eur na zapornu hodnotu minus 36 961 Eur.
Vysledok hospodarenia minulych rokov je suhrn vysledkov z predchadzajucich rokov.
Ked spolo¢nost’ na tomto uc¢te nakumuluje uréiti hodnotu, tak sa vo forme dividend
vyplati materskej spolo¢nosti. Toto sa udialo v roku 2009 — spolo¢nost’ vyplatila

1.750.000 Eur, takze suma na ucte sa znizila

Vyvoj vysledku hospodarenia po zdaneni méa od roku 2008 klesajuci charakter. Jedna
sa 0 pokles takmer 600 000 Eur, ¢o v relativnom vyjadreni predstavuje pokles o tri
Stvrtiny. Tento pokles je sposobeny hospodarskou krizou, kedy sa niekol'ko
vyznamnych klientov rozhodlo ukoncit’ spolupracu s CWS — boco Slovensko s.r.o.
z dovodu Setrenia alebo ukoncenia ich vlastnej Cinnosti. Spolo¢nost” v kazdom roku
prevedie svoj vysledok hospodéarenia po zdaneni na Ucet nerozdeleny zisk z minulych

obdobi. Robi tak na zéklade pravidiel stanovenych materskou spolo¢nostou.

Vyvoj vysledku hospodarenia za uctovné
obdobie po zdaneni v rokoch 2007 - 2010
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Graf 9: Vyvoj vysledku hospodarenia za uctovné obdobie po zdaneni v rokoch 2007 —

2010 (Zdroj: vlastné spracovanie)
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Vyvoj v zaviazkoch ma opaény vyvoj ako ostatné polozky. V kritickom roku 2009
vzrastli, kym v ostatnych rokoch bol zaznamenany pokles. Narast bol vSak rapidny
oviac ako 140%. Tento narast bol sposobeny tym, Ze spolo¢nost’ uhradila vacsinu
svojich zavizkov v roku 2008 v povodnej mene, a preto je narast na konci roka 2009

taky rapidny.

Vyvoj zavazkov v rokoch 2007 - 2010
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Graf 10: Vyvoj zavidzkov v rokoch 2007 — 2010 (Zdroj: vlastné spracovanie)

Spolo¢nost’ vo svojej ¢innosti vytvara rezervy. Rezervy su vytvarané na nevycerpané
dovolenky, audit. Predpokladany rok pouzitia je rok 2010, dlhodobé rezervy v roku
2010 aneskor podla odchodu zamestnancov do dochodku. Spolocnost eviduje
aj rezervu pod nazvom bonus. Tato rezerva je vytvarana na odmeny vedicim
zamestnancom. Od roku 2009 je nutné vykazovat' rezervy nielen podla casového
hl'adiska, t.j. roz¢lenenie na kratkodobé a dlhodobé rezervy, ale aj z daitového hl'adiska

na zakonné¢ a ostatné rezervy.

Dlhodobé zavizky s dobou uhrady od 1 do 5 rokov eviduje spolo¢nost’ ako zavizky
20 socialneho fondu a odloZzeny danovy zavazok vytvarany od roku 2008. Medzi ostatné
dlhodobé zavizky firma uctuje lizing. V operativnom lizingu ma spolo¢nost’ prevazne

osobné automobily, ktoré vyuzivaji najmd obchodni zastupcovia pri kontaktovani
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novych aj stavajlcich klientov a vedenie spolo¢nosti na rokovania, ktoré sa konaju

vo Viedni.

Zavazky z obchodného styku v spolocnosti maju klesajici charakter okrem
uz spominané¢ho roku 2009, kedy sa prejavil nérast v désledku toho, Ze spolocnost’
Vv prechadzajicom roku 2008 splatila zaviazky na konci roka vo vacsej miere ako tomu

bolo v ostatnych rokoch.

V poslednych dvoch rokoch spolo¢nosti vznikli ostatné zavazky v ramci

konsolidovaného celku. Tieto zavizky maju klesajiicu tendenciu.

Spolo¢nost CWS — boco Slovensko s.r.o. nakupuje tovar od spriaznenych spolo¢nosti,
ktorym ona priamo zan neplati. Tak 0 nulovej hodnote bankovych uverov vypoveda
skutocnost, Ze spolo¢nost’ nepotrebuje na financovanie svojej ¢innosti bankové uvery,
pretoze ndkup tovaru je financovany prostrednictvom otvorené¢ho akreditivu. Akreditiv
nema stanovené¢ vySku - mesacne prip. Stvrtrocne sa vyrovnavaju faktary od
spriaznenych o0sob cez tento akreditiv. Ked’ ma spolo¢nost’ vol'né finanéné prostriedky,

tak ich posiela do spolo¢nosti Haniel Finance, kde je dany akreditiv otvoreny.

V spoloc¢nosti vznikaju vynosy buducich obdobi v pripade, ze vyfakturuji dopredu

najomné za pristroje.
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3.8.4 Vertikialna analyza pasiv
Pri vertikalnej analyze pasiv bola ako zakladna pre vypocet pomernych dielov
jednotlivych poloziek vybrana polozka Spolu vlastné imanie a zavazky. Pri detailnejSich

analyzach bola za zékladnu zvolena vzdy prislusna sictova polozka.

Tab. 10: Vertikalna analyza pasiv v rokoch 2007 - 2010 (Zdroj: interné materialy,

vlastné spracovanie)

o e R T
Spolu vlastné imanie a zavizky 100,00f 100,00| 100,00 100,00
Vlastné imanie 54,76 78,12 40,01 51,90
Zakladné imanie sucet 25,71 27,20 30,64 32,88
Zakladné imanie 25,71 27,20 30,64 32,88
Kapitalové fondy 0,14 0,14 0,16 0,17
Ostatné kapitalové fondy 0,09 0,10 0,11 0,12
Ocenovacie rozdiely z precenenia pri zlicent,

splynuti a rozdeleni 0,04 0,04 0,05 0,05
Fondy zo zisku sucet 1,13 2,08 3,06 3,29
ZRF 1,13 2,08 3,06 3,29
Vysledok hospodarenia minulych rokov 10,93 28,49 -1,14 9,49
Nerozdeleny zisk minulych rokov 29,80 48,46 0,29 9,49
Neuhradena strata minulych rokov -18,87 -19,96 -1,43 0,00
Vysledok hospodarenia za u¢tovné obdobie po

zdaneni 16,86 20,20 7,28 6,07
Zavizky 45,23 21,88 59,99 48,09
Rezervy sucet 3,06 2,64 3,00 4,73
Rezervy zakonné kratkodobé 0,00 2,14 1,81 2,24
Ostatni dlhodobé rezervy 0,40 0,51 0,70 0,52
Ostatné kratkodobé rezervy 2,66 0,00 0,49 1,96
Dlhodobé zavizky sucet 3,27 3,76 1,95 2,74
Zaviazky zo socialneho fondu 0,26 0,13 0,13 0,15
Ostatné dlhodobé zavizky 3,01 2,97 1,04 1,79
OdlozZeny danovy zavidzok 0,00 0,66 0,78 0,80
Kratkodobé zavizky sucet 38,90 15,47 55,04 40,63
Zaviazky z obchodného styku 9,31 6,04 10,56 9,53
Nevyfakturované dodavky 0,73 2,33 1,28 0,45
Zavazky voci dcérskej ictovnej jednotke a

materskej iCtovnej jednotke 20,22 0,00 0,00 0,00
Ostatné zavizky v ramci konsolidovaného celku 0,00 0,00 36,28 22,92
Zavizky voci zamestnancom 2,15 2,26 2,38 2,68
Zavizky zo socidlneho poistenia 1,72 1,37 1,50 1,70
Danové zavazky a dotacie 2,57 2,95 1,81 2,43
Ostatné zavizky 2,21 0,52 1,22 0,93
Casové rozliSenie sicet 0,01 0,00 0,00 0,01
Vynosy buducich obdobi kratkodobé 0,01 0,00 0,00 0,01
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Na celkovych pasivach sa najvacSim podielom zucastnuje vlastné imanie. Podiel
vlastného imania ma kolisavy trend. V roku 2007 tvori priblizne polovicu pasiv. V roku
2008 narasta az na 70% hodnoty pasiv na tkor podielu zaviazkov, ktoré spolo¢nost’
cheela zaplatit’ eSte v povodnej slovenskej mene. V roku 2009 nastal pokles o 30%
av dalsom roku je narast na priblizne polovicu hodnoty celkovych pasiv. Udty
Casového rozlisenia, ako je vidiet v grafe, vtomto pomere zohravaju nevyznamnua
ulohu, pretoze ich podiel na celkovych pasivach je 0,01%. Z nizsie uvedeného grafu

vyplyva, Ze spolo¢nost’ financuje svoje aktiva prevazne vlastnymi zdrojmi.

Struktura pasiv v rokoch 2007 - 2010
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Graf 11: Struktira pasiv v rokoch 2007 — 2010 (Zdroj: vlastné spracovanie)

Z grafu uvedeného nizsie je evidentné, Ze v Struktire cudzich zdrojov pocas celého
sledovaného obdobia prevazuje podiel kratkodobych zavédzkov. Z toho vyplyva,
ze ¢o sa tyka financovania cudzimi zdrojmi, spolo¢nost’ vyuziva na financovanie svojho
majetku prevazne kratkodobé zavézky. Tieto maji na cudzich zdrojoch financovania
v priemere 83%-ny podiel. NajvyraznejSia zmena v Struktire zavizkov v roku 2008
je spésobena vyraznym poklesom kratkodobych zavdzkov, ako bolo uvedené
V horizontalnej analyze strany pasiv. Tato zmena je spdsobena snahou spolo¢nosti

splatit’ najviac zavédzkov este v pévodnej mene — Slovenska koruna.
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Struktura cudzich zdrojov v rokoch 2007 -
2010
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Graf 12: Struktira cudzich zdrojov v rokoch 2007 — 2010 (Zdroj: vlastné spracovanie)

Pri detailnejSom pohlade na Struktaru kratkodobych zavizkov je viditelné, Ze ich
Struktira nema pravidelné rozlozenie. V roku 2007 maju najvacsi podiel
na kratkodobych zavizkoch zavazky voci materskej uctovnej jednotke, ktoré vznikaju
spolo¢nosti v rdmci obchodovania so spriaznenymi spolo¢nostami. V roku 2008 maja
takmer 40%-ny podiel zavizky z obchodného styku, napriek tomu, Ze v absolitnom
vyjadreni nastal pokles oproti roku 2007 o 139 303 Eur. V roku 2009, tak ako aj v roku
2010 maju najvacsi podiel na kratkodobych zavdzkoch ostatné zavazky v ramci
konsolidovaného celku. V tychto dvoch rokoch najmensiu polozku tvoria

nevyfakturované dodavky, nasledované ostatnymi zavazkami.
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Struktura kratkodobych zavizkov v rokoch
2007 - 2010
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Graf 13: Struktura kratkodobych zavizkov v rokoch 2007 — 2010 (Zdroj: vlastné

spracovanie)

78



3.9 Horizontalna a vertikalna analyza vykazu ziskov a strat

V tejto kapitole st rozpracované analyzy vykazu ziskov a strat. V horizontalnej analyze
su sledované zmeny V absolutnom aj relativnom vyjadreni. Vo vertikalnej analyze
vykazu ziskov a strat je pozornost kladena na zmeny v Struktire suctovej polozky,

a to trzieb.

3.9.1 Horizontalna analyza vykazu ziskov a strat
Vo vykaze ziskov a strat sa spolocnost CWS — boco Slovensko s.r.o. eviduje

nasledovny vyvoj v danych polozkach:

Hlavny zdroj vynosov v spolo¢nosti predstavuji trzby za predaj vlastnych vyrobkov
a sluzieb, nasleduju trzby z predaja tovaru. Spolo¢nost eviduje aj trzby z predaja
dlhodobého majetku a materidlu. Trzby od roku 2008 klesaju v dosledku hospodarske;j
krizy, kedy spolocnosti, ktoré si zdkaznikmi CWS — boco Slovensko s.r.o., znizovali

naklady, pripadne zatvarali svoje prevadzky.
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Tab. 11: Horizontalna analyza vykazu ziskov a strat v rokoch 2007 - 2010 (Zdroj:

interné materialy, vlastné spracovanie)

Polozka [v Eur] [v %]
Trzby z predaja tovaru -2212|-890886| 112191 -0,06| -23,09 3,78
Naklady na obstar. predaného tovaru | - 63 681 | - 271 355 93 313 -2,29 -9,98 3,81
Obchodna marza 61469 | - 619 531 18 878 5,69 | -54,31 3,62
Vyroba 650681 | - 69601 |-135141 16,30 -1,50 -2,96
Trzby z predaja vl. vyrob. a sluzieb 650681 | - 69601| -135 141 16,30 -1,50 -2,96
Vyrobna spotreba 255355 | -46336 3968 14,56 -2,31 0,20

Spotreba materialu, energie a
ostatnych neskladovatel'nych

dodavok 55710 | -119 312 2294 13,82 | -26,00 0,68
Sluzby 199 645 72 976 1674 14,78 4,71 0,10
Pridana hodnota 456 796 | - 642 796 | - 120 231 13,78 | -17,04 -3,84
Osobné naklady sucet 11266| -17397 26 523 0,64 -0,97 1,50
Mzdové naklady - 27174| - 20664 | 23810 -2,03 -1,58 1,84
Néklady na socialne poistenie 37 813 - 2406 9780 9,84 -0,57 2,33
Socialne naklady 5673 - 7067 1,25| 11,17 -12,52
Dane a poplatky - 3022 - 995 3723| -10,06 -3,68 14,31
Odpisy a OP k DNM a DHM 317864 | - 94318|-112 023 40,60 -8,57 -11,13
Trzby z predaja DM a materialu 107 031 | - 176 293 56 635 74,21 | -70,16 75,55
ZC predaného DM a pred. materialu 32656| -62904 92973| 101,53| -97,04| 4849,92
Tvorba a zacétov. OP k pohl'adavkam 50921 | - 35256 - 5594 -69,24 -35,71
Ost. vynosy z hospodarskej ¢innosti 33575 | - 25050 29283 101,55| -37,59 70,42
Ost. naklady na hospodarsku ¢innost’ 48669 | - 30739 998 79,17 | -27,91 1,26
VH z hospodarskej ¢innosti 139049 | -602530| -40913 17,11| -63,31 -11,72
Vynosové troky - 1307 - 1589 -202| -41,00| -84,52 -69,42
Nakladové uroky - 7149 - 3715 7683| -16,07 -9,95 22,86
Kurzové zisky 14819 | - 33639 121 78,74 | -100,00 | 12100,00
Kurzové straty - 1107 - 9436 168 | -10,42| -99,17| 212,66
Ostatné naklady na finanénu ¢innost’ - 983 -2299 635 -9,00| -23,13 8,31
VH z finan¢nej ¢innosti 22751| -19778| -8567| -51,69| 93,01 20,87
VH z beZnej ¢innosti pred zdan. 161 801 | - 622 308 | - 49480 21,05| -66,88 -16,06
Dar z prijmov z beZnej ¢innosti 57762 | - 119 215 3095 43,38 | -62,45 4,32
splatna 28605| - 98524| - 6975 17,55| -51,43 -7,49
odloZzena 29157 | - 20691 10070 -97,71|3025,00 -47,11
VH z beznej ¢innosti po zdaneni 104 038 | - 503093 | - 52575 16,37 | -68,03 -22,23
Mimoriadne vynosy Al - 100,00

VH z mim. ¢innosti pred zdanenim - 21377 -100,00

Daii z prijmov z mim. ¢innosti - 4050 -100,00

splatna - 4050 -100,00

VH z mim. ¢innosti po zdaneni - 17 327 -100,00

VH za uctovné obdobie pred zdan. 140 424

622 308 | - 49480 17,77| -66,88 -16,06

VH za uctovné obdobie po zdaneni 86 711 | - 503093 | -52575 13,28 | -68,03 -22,23
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Vyvoj trzieb v spolo¢nosti CWS - boco
Slovensko s.r.o. v rokoch 2007 - 2010
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Graf 14: Vyvoj trzieb v spolo¢nosti CWS — boco Slovensko s.r.o. v rokoch 2007 — 2010

(Zdroj: interné materidly)

Naklady na obstaranie tovaru do roku 2009 mierne klesali, ale v roku 2010 zaznamenali
narast o takmer 4%. Tento narast suvisi s narastom trzieb z predaja tovaru, ktoré narastli

priblizne o rovnaké percento.

Obchodna marza je v kazdom zo sledovanych obdobi kladna. V roku 2009 je vSak
viditel'ny vyrazny pokles marZe o viac ako polovicu oproti predchadzajicemu roku,
napriek tomu, Ze trzby z predaja tovaru klesli len 0 23%. Tento pokles je sposobeny
najmé tlakom zo strany odberatel'ov na ceny a skuto¢nost'ou, ze konkurencia ponuka
podobné tovary asluzby za nizSie ceny. V nasledujicom roku doslo k miernemu

narastu, V oboch poloZkach priblizne o 4%.

Vyrobna spotreba v roku 2008 vzrastla o takmer 15%, ale v nasledujiicom sledovanom
roku poklesla. Pokles predstavoval vsak len 2,3%. Vyvoj v roku 2009 mozno oznacit
za pozitivny, pretoze vykonova spotreba klesala rychlejsie ako klesali trzby z predaja

vlastnych vyrobkov a sluzieb. AvSak vyvoj v roku 2010 je nepriaznivy, pretoZe nastal
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opat’ narast vyrobnej spotreby o 0,2%, ale trzby z predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb
Klesli o takmer 3%. Pozitivom v roku 2010 je narast trzieb z predaja tovaru o 3,78%.

Spolo¢nost’ neeviduje ziadne naklady suvisiace so zmenou vnutroorganizaénych zasob
a aktivaciou. Tato skuto¢nost je opdt potvrdenim, ze sa jedna o spolocnost,
ktora vo vlastnej rézii nevyraba ziaden nasledne predavany tovar, ale ponuka sluzby

spojené s pranim rohozi a pracovného oblecenia.

Chybajuca polozka odmeny clenom organov spolo¢nosti a druzstva znamena,
ze spolo¢nost’ nevyplaca svojim konatelom odmeny, a to na zdklade pravidiel

stanovenych materskou spolo¢nost’ou.

KedZe spolo¢nost’” neeviduje ziaden dlhodoby finanény majetok a ani neobchoduje
s kratkodobym  finanénym majetkom, nevznikaju jej preto ztohto titulu

ani naklady, ani vynosy.

Na zéklade nakupu tovaru v zahrani¢i od spriaznenych spolo¢nosti vznikaji spolo€nosti
CWS — boco Slovensko s.r.o. kurzové zisky a straty. Po prijati Eura v roku 2009
vSak nastal vyznamny pokles. V kurzovych ziskoch o takmer 100% a v kurzovych
stratach o viac ako 99%. V nasledujiicom roku doslo opédt’ k narastu z dovodu oslabenia

eura. Z tohto vyplyva, ze pre spolo¢nost’ bol prechod na novi menu priaznivy.

Vysledok hospodérenia z finan¢nej Cinnosti je v poslednych troch rokoch zaporny,
napriek tomu, ze spolo¢nost’ neeviduje ziadny bankovy uver. Je to sposobené najmi
vysokymi nakladovymi urokmi, ktoré vznikaji tym, Ze spoloCnost ma otvoreny
akreditiv bez stanovenej hranice v spolo¢nosti Haniel Finance. Urok je pre rok 2010
stanoveny na zaklade mesa¢nej hodnoty EURIBOR plus marza 3% z vyCerpanej sumy.
Urok je uétovany mesaéne. Tymto spdsobom prebicha ziétovanie so spriaznenymi

osobami.

Vo vSetkych sledovanych obdobiach spolocnost’” dosahuje kladné vysledky
hospodarenia, tzn. ze tvori zisk. V roku 2009, ako je mozné vidiet na nasledujucom
grafe, zaznamenala vyska tvoreného zisku obrovsky pokles o 68%. Tento pokles
sposobeny zniZenim trzieb takmer o jednu Stvrtinu, a tym padom aj pokles vysledku

hospodarenia mozno pripisat na vrub hospodarskej krize, kedy podniky, ktorym
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spolo¢nost CWS — boco Slovensko s.r.o. dodava svoje tovary a sluzby, obmedzovali

vSetky vydavky.

Vyvoj vysledku hospodarenia v rokoch 2007 -
2010

1000 000

800 000 /\\
600 000 ’/\\\
400 000

EUR

N
N
200 000 —_—
- E. — " ] .
2007 2008 2009 2010

-200 000

Rok
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== Vysledok hospodarenia z mimoriadnej ¢innosti pred zdanenim
Vysledok hospodarenia z finanénej ¢innosti

== \/ysledok hospoddrenia z hospodarskej ¢innosti

Graf 15: Vyvoj vysledku hospodarenia v rokoch 2007 — 2010 (Zdroj: vlastné

spracovanie)

3.9.2 Vertikalna analyza vykazu ziskov a strat
Pri vertikalnej analyze vykazu ziskov a strat bola za zakladiiu pri vypoctoch pouZita
polozka trzby celkom, ktora je stctom poloziek trzby z predaja tovaru, trzby z predaja

vlastnych vyrobkov a sluzieb a trzby z predaja dlhodobého majetku a materialu.
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Tab. 12: Vertikalna analyza vykazu ziskov a strat v rokoch 2007 — 2010 (Zdroj: interné

materialy, vlastné spracovanie)

[V %] 2007 2008 2009 2010
Trzby CELKOM 100 100 100 100
1| Trzby z predaja tovaru 48,28 44,09 38,97 40,27
Néklady vynaloZené na obstaranie predan¢ho
2 | tovaru 34,79 31,05 32,13 33,21
3 | Obchodna marza 13,50 13,04 6,85 7,06
4| Vyroba 49,91 53,04 60,04 58,01
5 | Trzby z predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb 49,91 53,04 60,04 58,01
8 | Vyrobna spotreba 21,94 22,96 25,78 25,72
9 | Spotreba materialu, energie a ostatnych 5,04 5,24 4,46 4.47
10 | Sluzby 16,90 17,72 21,32 21,25
11 | Pridana hodnota 41,47 43,11 41,10 39,35
12 | Osobné naklady stcet 22,18 20,40 23,21 23,46
13 | Mzdové naklady 16,75 14,99 16,96 17,20
15 | Naklady na socialne poistenie 4,81 4,83 5,51 5,62
16 | Socialne naklady 0,63 0,58 0,74 0,65
17 | Dane a poplatky 0,38 0,31 0,34 0,39
18 | Odpisy a opravné polozky k DNM a DHM 9,79 12,58 13,22 11,70
19 | Trzby z predaja dlhodobého majetku a 1,80 2,87 0,98 1,72
20 | Zostatkova cena predaného dlhodobého 0,40 0,74 0,03 1,24
Tvorba a zuctovanie opravnych poloziek k
21 | pohl'adavkam 0,00 0,58 0,21 0,13
22 | Ostatné vynosy z hospodarskej ¢innosti 0,41 0,76 0,55 0,93
23 | Ostatné naklady na hospodarsku ¢innost’ 0,77 1,26 1,04 1,05
26 | VH z hospodarskej Cinnosti 10,16 10,88 4,59 4,03
38 | Vynosové uroky 0,04 0,02 0,00 0,00
39 | Nakladové uroky 0,56 0,43 0,44 0,54
40 | Kurzové zisky 0,24 0,38 0,00 0,00
41 | Kurzové straty 0,13 0,11 0,00 0,00
42 | Ostatné vynosy z finan¢nej ¢innosti 0,00 0,00 0,00 0,00
43 | Ostatné naklady na financni ¢innost’ 0,14 0,11 0,10 0,11
46 | Vysledok hospodarenia z finan¢nej ¢innosti -0,55 -0,24 -0,54 -0,65
47 | VH z beznej ¢innosti pred zdanenim 9,61 10,63 4,05 3,38
48 | Dan z prijmov z beznej ¢innosti 1,67 2,18 0,94 0,98
49 | splatna 2,04 2,19 1,22 1,13
50 | odloZena -0,37 -0,01 -0,28 -0,15
51 | VH z beznej Cinnosti po zdaneni 7,95 8,45 3,11 2,40
52 | Mimoriadne vynosy 0,27 0,00 0,00 0,00
54 | VH z mimoriadnej ¢innosti pred zdanenim 0,27 0,00 0,00 0,00
55 | Dan z prijmov z mimoriadnej ¢innosti 0,05 0,00 0,00 0,00
56 | splatna 0,05 0,00 0,00 0,00
58 | VH z mimoriadnej ¢innosti po zdaneni 0,22 0,00 0,00 0,00
59 | VH za uctovné obdobie pred zdanenim 9,88 10,63 4,05 3,38
61 | VH za uctovné obdobie po zdaneni 8,16 8,45 3,11 2,40
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Z vertikalnej analyzy vykazu ziskov a strat vyplyvaju nasledovné skutocnosti:

Najvacsi podiel na celkovych trzbach maji trzby zpredaja vlastnych vyrobkov
a sluzieb. Jednd sa o nadpolovi¢ny podiel, ktory mé rastlci trend. Druhou najvacsou
polozkou podiel'ajucou sa na celkovych trzbach su trzby z predaja tovaru, ktoré maja
priblizne 40%-ny podiel. Podiel trzieb z predaja tovaru méa od roku 2008 klesajuci
charakter. Trzby z predaja dlhodobého majetku a materialu maju priblizne 2%-ny podiel

na celkovych trzbach, a preto je tato polozka zanedbatel'na.

Struktura trzieb v rokoch 2007 - 2010
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60% Trzby z predaja dlhodobého
50% majetku a materialu
40% M TrZby z predaja vlastnych
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20% M Trzby z predaja tovaru
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0% . . . .
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Graf 16: Struktara trzieb v rokoch 2007 — 2010 (Zdroj: vlastné spracovanie)

Pridand hodnota ma na celkovych trzbach podiel ustaleny priblizne na trovni 40%,
avsak je pozorovate'ny pomaly pokles pod troven 40%, pretoze mierne rastu trzby

a spolu s nimi aj naklady na obstaranie tovaru a iné naklady.

Podiel vyrobnej spotreby na celkovych trzbach je priemerne 24%. Tato hodnota
je relativne priazniva, ale nepriaznivy je jej vyvoj v sledovanom obdobi, kedy dochadza
K rastu podielu vyrobnej spotreby na celkovych trzbach v dosledku zvySeného rastu

nakladov.

Vysledok hospodarenia z hospodarskej cCinnosti ma vyrazne Kklesajaci podiel

na celkovych trzbach. V roku 2007 a 2008 sa podiel tohto vysledku hospodarenia
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pohyboval na urovni viac ako 10%, kym v roku 2009 a 2010 jeho podiel na celkovych

trzbach klesol na urovei priblizne 4%.

Vysledok hospodarenia za uctovné obdobie dosahuje nizsie podiely ako vysledok
hospodarenia z hospodarskej Cinnosti. Je to sposobené najméd zapornymi hodnotami

vysledku hospodarenia z finan¢nej ¢innosti.

3.10 Analyza Cash Flow
Analyza Cash Flow v rokoch 2007 az 2010 vychéadza z prehl'adu penaznych tokov za
dané obdobie. Spolo¢nost CWS — boco Slovensko s.r.o. zostavuje prehlad pefiaznych

tokov nepriamou metodou.

3.10.1 Horizontalna a vertikalna analyza Cash Flow
V prehlade penaznych tokov eviduje spolo¢nost CWS — boco Slovensko s.r.o.

nasledovny vyvoj v polozkach:

Tab. 13: Horizontalna analyza prehl'adu penaznych tokov v rokoch 2007 - 2010 (Zdroj:

interné materialy, vlastné spracovanie)

Polozka [v Eur] [v %]
Cisté petiaz.toky z
prevadz.cinnosti upravené o
vplyv nepen.operacii a irokov | 152 611 | -308 844 4 397 10,85| -19,82 0,35
Cisté petiazné toky z

investi¢nej ¢innosti 259890| -199 753| 89 960 32,06| -36,26 11,98
Cisté peniazné toky z finanénej

¢innosti -292 324 | 233739| 58488| -48,67 26,18 8,87
Cisté zvysenie alebo zniZenie

penaznych prostriedkov 120 177 | -274 858 | 152845| 2221,1| -239,49 95,47

Z analyzy cash flow vyplyvaji nasledovné zavery:

Penazné toky z prevadzkovej ¢innosti dosahuju vo vSetkych sledovanych rokoch kladné
hodnoty. V roku 2009 vsak nastal vyrazny pokles, ato priblizne o pdtinu, oproti
predchddzajicemu roku. Tento pokles bol spdsobeny obmedzenim prevadzkovej
¢innosti v dosledku hospodarskej krizy. V nasledujicom roku nastal vel'mi mierny

narast o 0,35%.
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Penazné toky z investi¢nej C¢innosti st vo vSetkych rokoch zaporné. Tento fakt svedci
0 tom, ze spolo¢nost’ investuje svoje peniazné prostriedky do obstaravania dlhodobého
nehmotného majetku a dlhodobého hmotného majetku. Spolo¢nost’ investuje najma
do upravy prenajatych priestorov podl'a svojich predstav. Prijmy z predaja dlhodobého
majetku vSak neprevySujii vydavky na obstaranie nového majetku. V roku 2009
spolo¢nost’ investovala do obnovy svojho majetku o viac ako 36% menej prostriedkov
ako tomu bolo v predchadzajicom roku. V d’alSom roku nastal narast investovanych

penaznych prostriedkov o takmer 12% do obnovy majetku.

Peniazné toky z finan¢nej Cinnosti nadobudaju vo vsetkych rokoch zéporné hodnoty.
V roku 2008 nastal vyrazny pokles o takmer polovicu. Najvacsi podiel na celkovom
penaznom toku maji samozrejme penazné toky z prevadzkovej Cinnosti, ktoré maja
Vv kazdom roku vysokt kladnt hodnotu. Hodnota peiiaznych tokov z investi¢nej
a finan¢nej ¢innosti ma v kazdom roku zédpornu hodnotu a celkovy peniazny tok znizuji

priblizne rovnakym podielom.

Vyvoj penaznych tokov v spolocnosti CWS -
boco Slovensko s.r.o.
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Graf 17: Vyvoj penaznych tokov v spolo¢nosti CWS - boco Slovensko s.r.o. (Zdroj:

interné materialy)
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3.11 Analyza rozdielovych ukazovatelov
Do analyzy rozdielovych ukazovatel'ov boli zaradené ukazovatele Cist¢ho pracovného

kapitalu a ¢istych peiiaznych prostriedkov.

Tab. 14: Vypocet ¢istého pracovného kapitalu (Zdroj: vlastné spracovanie)

2007 2008 2009 2010
Obezné aktiva Eur | 2199695 2226323 1914112] 1751690
- kratkodobé cudzie zdroje| Eur | 1506506| 566496| 1788545| 1230558
Cisty pracovny kapital Eur 693189| 1659827| 125567| 521132

Ukazovatel’ Cistého pracovného kapitalu hovori o platobnej schopnosti podniku. Jeho
zaporna hodnota by indikovala tvorbu tzv. nekryt¢ho dlhu. V sledovanom obdobi

podnik vytvara len kladni hodnotu ¢istého pracovného kapitalu, ¢o znamena,

ze spolocnost’ kryje Cast’ obezného majetku dlhodobymi zdrojmi.

Tab. 15: Vypocet Cistého peniazného majetku (Zdroj: vlastné spracovanie)

2007 2008 2009 2010
Obezné aktiva Eur 2199 695 2226323 1914112 1751690
- zasoby Eur 848 901 1 069 692 788 552 644 942
- kratkodobé pasiva Eur 1 506 506 566 496| 1788545| 1230558
Cisty pefiazny majetok Eur -155 712 590 135 -662 985| -123 810

Ukazovatel’ Cist¢ho penazného majetku nadobida okrem roku 2008 vzdy zapornu
hodnotu. Tento kladny stav v roku 2008 bol spdsobeny tym, Ze spolo¢nost’ cheela pred
prijatim nove] meny uhradit, ¢o moZno najviac svojich zavdzkov. A zaroven
z rovnakého dovodu uhradzali svoje pohladavky odberatelia, a preto v spolo¢nosti

klesol objem pohl'adavok a vzrastla suma penazi na uctoch v bankach.

Tab. 16: Vypocet Cistych penaznych prostriedkov (Zdroj: vlastné spracovanie)

2007 2008 2009 2010
Pohotové penaz. prostriedky |Eur 71433 185 662 25 568 18 331
- okamzite splatné zaviazky |Eur| 1506 506 566496| 1788545| 1230558
Cisté pefiazné prostriedky Eur|-1435073 -380834 | -1762977| -1212 227

Cisté petiazné prostriedky nadobudaju v kazdom roku zaporna hodnotu, ktora indikuje
problémy s likviditou, ale mnozstvo penazi spolo¢nost’ nemoéze tak Gplne ovplyvnit.

Jeto zdovodu, ze materska spoloCnost’ stanovuje sumu penazi, ktori si moze
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spolo¢nost’ ponechat’ na konci roka na svojom ucéte v banke. Spolo¢nost’ nemusi byt
schopna splacat okamzite splatné zavizky, pretoze nema dostatoéné mnozstvo

pohotovych peniaznych prostriedkov na ich splatenie.

Vyvoj rozdielovych ukazovatelov v rokoch
2007 - 2010
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Graf 18: Vyvoj rozdielovych ukazovatelov v rokoch 2007 — 2010 (Zdroj: vlastné

spracovanie)

Zrozdielu Ccistétho pracovného kapitalu a Cistétho penazného majetku vyplyva,
ze len v roku 2008 je viac penazi viazanych v zasobach. Pretoze pohladavky boli
odberatelmi vo vac¢Sej miere uhradené pred prijatim Eura. Vo vSetkych ostatnych
rokoch je viac penaznych prostriedkov viazanych v pohl'adavkach. Z toho vyplyva, Ze

spoloc¢nost’ by sa mala zaoberat’ riadenim pohl'adavok.
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3.12 Analyza pomerovych ukazovatel’ov

V tejto Casti budu analyzované ukazovatele rentability, aktivity, zadlzenosti, likvidity

a prevadzkové ukazovatele.

3.12.1 Ukazovatele rentability

V ramci analyzy rentability podniku boli pouzité nasledovné ukazovatele:

Tab. 17: Vypocty ukazovatel'ov rentability (Zdroj: vlastné spracovanie)

2007 2008 2009 2010

Cisty zisk Eur | 652 842 739 553 236 460 183 885
/aktiva Eur | 3872569 3661325 | 3249606 | 3028 851
Rentabilita aktiv 16,86% 20,20% 7,28% 6,07%
Cisty zisk Eur | 652842 739 553 236 460 183 885
[trzby Eur | 7995632 8751133 | 7614353 | 7648038
Rentabilita trzieb 8,17% 8,45% 3,11% 2,40%
EBIT Eur | 834512 967 787 341 764 299 967
/vlastny kapital+dlhodobé dlhy | Eur | 2 247 395 2997992 | 1363490 | 1654900
Rentabilita dlhodobych zdrojov 37,13% 32,28% 25,07% 18,13%
Cisty zisk Eur | 652842 739 553 236 460 183 885
/vlastny kapital Eur | 2120660 2860198 | 1300127 | 1571961
Rentabilita vlastného kapitalu 30,79% 25,86% 18,19% 11,70%
EAT Eur 652842 739553 236460 183 885
[celkové naklady Eur | 7282046 7922833 | 7348083 | 7460450
Rentabilita ndkladov 8,97% 9,33% 3,13% 2,47%

Rentabilita aktiv ma od roku 2008, kedy dosahovala hodnotu viac ako 20% klesajicu
tendenciu. Markantny je pokles v roku 2009 o takmer 13%. Tento pokles bol sposobeny
vyraznym poklesom cistého zisku. Hodnoty rentability aktiv v spolo¢nosti su vyssie
ako v odvetvi. Avsak vyvoj trendu je totozny, ale s va¢S$imi vykyvmi v spolocnosti.
Tu sa prejavuje vyrazné Setrenie odberatelov na hygienickych potrebach a sluzbach

ponukanych spolo¢nostou CWS — boco Slovensko s.r.o.
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Graf 19: Vyvoj ROA v odvetvi a v spoloénosti v rokoch 2007 - 2010 (Zdroj: MPO CR,

interné materialy)

Rentabilita trzieb ma taktiez klesajiicu tendenciu. V oblasti rentability trzieb by mal
spravny vyvoj mat rastucu tendenciu. Napriek tomu, Ze v dvoch poslednych
sledovanych rokoch trzby rasth, zisk neustale klesa. Z internych informacii vyplyva,
Ze rentabilita trzieb v spolocnosti je nizSia ako rentabilita trZieb najsilnejSieho
konkurenta. Spolo¢nost’ by si mala sledovat’ vyvoj hodnoty nakladov, v pripade,

Ze nedokaze vyznamne ovplyvnit’ rast trZieb.

Rentabilita dlhodobych zdrojov mé pocas celého sledovaného obdobia klesajucu
tendenciu. Vyplyva to najmi z klesajuceho zisku v dosledku hospodarskej krizy a straty
zékaznikov. Rovnaky priebeh ma rentabilita dlhodobych zdrojov aj u hlavnych
konkurentov spolocnosti CWS — boco Slovensko s.r.o., avsak hodnoty rentability

dosahuju podstatne nizsie.

Rentabilita vlastného kapitdlu mé taktiez klesajucu tendenciu. V kazdom sledovanom
roku klesa o stale viac percent. Z povodnych 30,8% klesa az na stcasnych 11,7%.

Je dobré, ze rentabilita vlastného kapitalu je kladna. Avsak ak bude stale pokracovat
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klesajuci trend arentabilita vlastného kapitdlu klesne pod urokové miery,
ktoré pontkaju napriklad bankové subjekty, bude vyhodnejSie investovat’ v banke
akodo tejto spolocnosti. Z porovnania svyvojom v odvetvi, ako je uvedené
V nasledujucom grafe, je zrejmé, ze rentabilita vlastného kapitalu spolo¢nosti CWS —
boco Slovensko s.r.o. kopirovala vyvoj v odvetvi az do roku 2009. Nasledne sa vyvoj

V spolo¢nosti zhorSuje napriek tomu, Ze vyvoj v odvetvi nabral opacny trend.

Porovnanie vyvoja ROE v odvetvi a v CWS -
boco Slovensko s.r.o.

35,00%
30,00% LN

25,00% \

20,00% \

\ \l\ == \/yvoj ROE v odvetvi
15,00%

\ \- ~f—Rentabilita vlastného
10,00% \/0 kapitalu

5,00%

0,00% T T T !
2007 2008 2009 2010

Rok

Graf 20: Porovnanie vyvoja ROE v odveti a v spolo¢nosti (Zdroj: MPO CR, interné

materialy)

Rentabilita ndkladov ma po miernom néraste v roku 2008 klesajuci charakter. Tento
vyvoj je neziaduci a indikuje, Ze spolo¢nosti vznikaja vysoké naklady, ktoré neprinaSaju
vys$i zisk, a teda st vynakladané zbyto¢ne. Ide 0 to, ze spolocnosti sa znizili trzby, ale

nedokaze na to adekvatne reagovat’ znizovanim nakladov.
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3.12.2 Ukazovatele aktivity

V ramci analyzy aktivity podniku boli pouzité nasledovné ukazovatele:

Tab. 18: Vypocty ukazovatel'ov aktivity (Zdroj: vlastné spracovanie)

2007 2008 2009 2010
trzby Eur 7851405 8499874 7539387 7516437
[celkové aktiva Eur 3872569 3661325 3249606 3028851
Obrat celkovych aktiv obratky 2,03 2,32 2,32 2,48
aktiva Eur 3872569 3661325 3249606 3028851
[trzby Eur 7851405 8499874 7539387 7516437
Doba obratu aktiv dni 180,03 157,22 157,32 147,08
trzby Eur 7851405 8499874 7539387 7516437
[zasoby Eur 848901 1069692 788552 644942
Obrat zasob obratky 9,25 7,95 9,56 11,65
zasoby Eur 848901 1069692 788552 644942
[trzby Eur 7851405 8499874 7539387 7516437
Doba obratu zasob dni 39,36 45,81 38,07 31,23
pohladavky Eur 1279360 970969 1099992 1088417
[trzby Eur 7851405 8499874 7539387 7516437
Doba inkasa pohl'adavok dni 59,48 41,70 53,25 52,85
zavazky Eur 1751643 801077 1949479 1456713
/naklady Eur 7282046 7922833 7348083 7460450
Doba splacania zaviazkov dni 87,80 36,91 96,84 71,27

Z analyzy ukazovatel'ov aktiv vyplyva, Ze aktiva sa v podniku obratia pribliZzne dvakrat

do roka. V sledovanych obdobiach obrat celkovych aktiv rastie az na hodnotu takmer

2,5 v roku 2010. Tento vyvoj je pozitivny na zaklade teoretickych tidajov. Doba obratu

aktiv klesa zo 180 dni v roku 2007 na 147 dni v roku 2010. Z porovnania v odvetvi

je zrejmé, Ze spolocnost’ hospodari zo svojimi aktivami lepSie, pretoze v odvetvi obrat

aktiv klesa od roku 2008.
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Vyvoj obratu aktiv v rokoch 2007- 2010
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Graf 21: Vyvoj obratu aktiv v odvetvi a v spolo¢nosti v rokoch 2007 - 2010 (Zdroj:
MPO CR, interné materialy)

Co sa obratu zasob tyka, tak sa pocet obratok zasob za rok zvysuje. V roku 2010
sa obratili zasoby jedenastkrat, ¢o v ditoch predstavuje obrat zasob kazdych priblizne

31 dni. Ak bude spolo¢nost’ v tomto trende pokracovat, mozno to oznacit’ za dobry
Vyvoj.

Podl'a doby inkasa pohladavok je vidiet, ze pohladavky su inkasované priblizne
po 50 dioch. Spolo¢nost’ by sa preto mala zamerat’ na vymahanie pohl'adavok v ¢ase

ich splatnosti. Splatnost’ pohl'adavok v spolo¢nosti sa pohybuje v rozmedzi 10 — 60 dni.

Podl'a hodnot doby splacania zadvizkov moZzno o spolo€nosti povedat’, ze vyuZziva nakup
na obchodny uver. Svoje zavizky plati az po viac ako 2 mesiacoch od ¢asu ich vzniku.
Z porovnania Casu kedy spoloCnosti pridu peniaze od odberatel'ov a casu, kedy

spolo¢nost’ plati svoje zavazky vyplyva, ze plati az ur¢itii dobu po inkasovani penazi.
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3.12.3 Ukazovatele zadlZzenosti

V ramci analyzy zadlzenosti podniku boli pouzité nasledovné ukazovatele:

Tab. 19: Vypocty ukazovatel'ov zadlZenosti (Zdroj: vlastné spracovanie)

2007 2008 2009 2010

vlastny kapital Eur 2 120 660 2860198 | 1300127 | 1571961
[celkovy kapital Eur 3872569 3661325 | 3249606 | 3028851
Stupen samofinancovania 54,76% 78,12% 40,01% 51,90%
cudzie zdroje Eur 1751643 801 077 1949479 | 1456713
[celkovy kapital Eur 3872569 3661325 | 3249606 | 3028851
Stupen zadlZenia 45,23% 21,88% 59,99% 48,10%
aktiva Eur 3872569 3661325 | 3249606 | 3028851
Ivlastny kapital Eur | 2120660 2860198 | 1300127 | 1571961
Financ¢na paka 1,83 1,28 2,50 1,93
zavazky Eur 1751643 801 077 1949479 | 1456713
/pohladavky Eur 1279 360 970 969 1099992 | 1088417
Platobna schopnost’ 1,37 0,83 1,77 1,34
cudzie zdroje Eur 1751643 801 077 1949479 | 1456713
Ivlastny kapital Eur | 2120660 2860198 | 1300127 | 1571961
Debt equity ratio 0,83 0,28 1,50 0,93
EBIT Eur 834 512 967 787 341 764 299 967
Inékladové uroky Eur 44 480 37331 33616 41 299
Urokové krytie 18,76 25,92 10,17 7,26

Z ukazovatel'ov stupna samofinancovania a stupna zadlzenosti vyplyva, Ze spolo¢nost’

vo vSetkych rokoch okrem roku 2009 vyuZiva vo vacsej miere financovanie z vlastnych

zdrojov. Podla internych informécii je vSak do buducna isté, Ze podiel vlastnych

zdrojov sa znizi a stipne podiel cudzich zdrojov financovania. Z porovnania stupna

samofinancovania v odvetvi a V spolo¢nosti CWS — boco Slovensko s.r.o. vyplyva,

Ze spolocnost’ vyuziva financovanie vlastnymi zdrojmi vo vyrazne vicSej miere

ako podniky, ktoré tiez pdsobia v tomto odvetvi.

Ukazovatel' financnej paky vypoveda o podiele vlastného kapitdlu na aktivach.

Spolo¢nost’ v tomto pripade vykazuje kolisavii hodnotu. Avsak jej hodnoty spliaju

poziadavku, aby boli minimalne vicsie ako 1.
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Vyvoj stupnia samofinancovania a stupna
zadlzenia v odvetvi a v spolocnosti
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Graf 22: Vyvoj stupiia samofinancovania a stupna zadlzenia v odvetvi a v spolo¢nosti v

rokoch 2007 - 2010 (Zdroj: MPO CR, interné materialy)

Platobna schopnost’ spolo¢nosti presahuje v troch sledovanych rokoch hodnotu 1.
Tato hodnota je vysoka. Podnik nie je schopny splatit’ svoje zavdzky, pretoZze ich ma
viac ako pohl'adavok. V roku 2008 je hodnota platobnej schopnosti sice mensia ako 1,

avsak tento stav je spdsobeny thradou zavédzkov vo vacSej miere pred prijatim Eura.

Ukazovatel’ debt eqiuty ratio ma kolisavy charakter, striedavo klesa a narastd. V roku
zaviazkov eSte v starej slovenskej mene pred prijatim novej meny. V d’alSom roku
v dosledku vyrazného narastu zavéazkov, vzrastla aj hodnota tohto ukazovatela takmer

sedemkrat. V poslednom roku doslo k poklesu o takmer o polovicu.

Urokové krytie do roku 2008 rastlo. Od roku 2008 klesa az na uroveii, kedy zisk
pred zdanenim prevysuje nakladové troky len viac ako sedemkrat. Je to sposobené

vyraznym poklesom zisku a v roku 2010 aj ndrastom nakladovych trokov.
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3.12.4 Ukazovatele likvidity

V ramci analyzy likvidity podniku boli pouzité nasledovné ukazovatele:

Tab. 20: Vypocty ukazovatel'ov likvidity (Zdroj: vlastné spracovanie)

2007 2008 2009 2010

obezné aktiva Eur | 2199695 2226 323 1914 112 1751690
/kratkodobé pasiva Eur | 1506 506 566 496 1788545 | 1230558
Bezna likvidita 1,46 3,93 1,07 1,42
(obezné aktiva — zasoby) Eur | 1350793 | 1156631 | 1125560 | 1106 748
/kratkodobé pasiva Eur | 1506 506 566 496 1788545 | 1230558
Pohotova likvidita 0,90 2,04 0,63 0,90
kratkodoby finanény majetok | Eur 71433 185 662 25 568 18 331
/kratkodobé pasiva Eur | 1506 506 566 496 1788545 | 1230558
Penazna likvidita 0,05 0,33 0,01 0,01

Hodnoty uvedené v tabulke st pre lepSiu prehladnost’ zobrazené aj v grafickom

vyjadreni.

Vyvoj likvidity v spolocnosti CWS - boco
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Graf 23: Vyvoj likvidity v spolo¢nosti CWS - boco Slovensko s.r.o. v rokoch 2007 -

2010 (Zdroj: interné materialy spolo¢nosti)

Na zaklade teoretickych vychodisk sa hodnoty beznej likvidity maju pohybovat

v rozmedzi 2 — 2,5. [18] Tieto hodnoty nedosahuje spolo¢nost’ ani v jednom roku.
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V roku 2008 dokonca prevySuje hodnotu o takmer 100%, pretoze doslo k splateniu
zaviazkov voc¢i dodavatel'om a prijatiu platieb od odberatel'ov pred prechodom na Euro.
V poslednych dvoch sledovanych rokoch hodnota beznej likvidity nedosahuje
pozadované minimum. V tomto pripade sa da povedat, Ze spolo¢nost ma viazané
penazné prostriedky v malo likvidnych aktivach a nemusi byt schopna splatit’ svoje
kratkodobé zavidzky nacas, ale bude musiet pouzit stile aktiva. Pri porovnani
s odvetvim je viditelny podobny priebeh, kedy hodnoty beznej likvidity nedosahuju

odporuacané hodnoty.

Vyvoj beznej likvidity v rokoch 2007 - 2010
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Graf 24: Vyvoj beznej likvidity v odvetvi a v spolo¢nosti v rokoch 2007 - 2010 (Zdroj:
MPO CR, interné materialy)

Hodnota pohotovej likvidity by mala byt rovna jednej. [18] Spolo¢nost’ nedosahuje
hodnotu rovnu 1 ani v jednom roku, avsak v rokoch 2007 a 2010 sa Kk tejto hodnote
blizi. V roku 2008 je hodnota najlikvidnejSieho majetku dvakrat véacSia ako hodnota
kratkodobych okamzite splatnych zaviazkov. Tento stav je sposobeny nizkou hodnotou
zavizkov v danom roku. Spolo¢nost’ nielen v roku 2008, ale aj v ostanych sledovanych
rokoch vykazuje, ze priblizne tretinu penaznych prostriedkov ma viazanych v zasobach

azvy$né skoro celé dve tretiny st viazané v pohladavkach (graf ¢.23). Hodnota
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pohotovej likvidity v odvetvi sa v poslednych dvoch sledovanych rokoch priblizuje

k odporucanej hodnote.

Vyvoj pohotove;j likvidity v rokoch 2007 -
2010
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Graf 25: Vyvoj pohotovej likvidity v odvetvi a spolo¢nosti v rokoch 2007 — 2010
(Zdroj: MPO CR, interné materialy)

Penazna likvidita by sa mala pohybovat’ medzi hodnotami 0,2 az 0,4. [18] Do tohto
rozpidtia sa spolocnost’ dostala len vroku 2008, ato teda vroku kedy boli nizke
zavdzky. V ostatnych obdobiach sa hodnota pohybovala pod poZzadovanou minimélnou
hranicou. Z toho vyplyva, Ze spolo¢nost’ ma problémy pri splacani okamzite splatnych
zaviazkov z prave vol'nych penaznych prostriedkov dostupnych na bankovom tucéte, ¢o je
ovplyvnené rozhodnutiami materskej spolocnosti. Vyvoj v odvetvi vykazuje tiez vel'mi

nizke hodnoty a rovnaky trend.
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Graf 26: Vyvoj penaznej likvidity v odvetvi a v spolo¢nosti v rokoch 2007 - 2010
(Zdroj: MPO CR, interné materialy)

3.12.5 Prevadzkové ukazovatele
V ramci analyzy prevadzkovych ukazovatelov podniku boli ukazovatele rozdelené

na ukazovatele produktivity prace a ostatné prevadzkové ukazovatele.

Tab. 21: Vypocty ukazovatel'ov produktivity prace (Zdroj: vlastné spracovanie)

2007 2008 2009 2010
osobné naklady Eur | 1773750 | 1785016 | 1767619 | 1794142
/pridana hodnota Eur | 3315824 | 3772620 | 3129824 | 3009593
Osobné naklady k pridanej hodnote 0,53 0,47 0,56 0,60
pridana hodnota Eur | 3315824 | 3772620 | 3129824 | 3009593
IpoCet pracovnikov osoby 105 108 105 108
Produktivita prace z pridanej hodnoty Eur | 31579,28| 34931,67| 29807,85| 27866,60
trzby Eur | 7851405 | 8499874 | 7539387 | 7516437
/pocet pracovnikov osoby 105 108 105 108
Produktivita prace z trzieb Eur | 74775,28| 78702,54 | 71803,69 | 69596,64
mzdové naklady Eur | 1339142 | 1311968 | 1291304 | 1315114
/pocet pracovnikov osoby 105 108 105 108
Roc¢na priemerna mzda Eur | 12753,74| 12147,85| 12298,13| 12176,98
ro¢na priemerna mzda Eur |12753,74| 12147,85 |12298,13|12176,98
/pocet mesiacov v roku mesiace 12 12 12 12
Mesacna priemerna mzda Eur 1062,81 1012,32| 1024,84| 1014,75
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Osobné naklady vo vztahu k pridanej hodnote maju v sledovanom obdobi rastici trend.
Podiel osobnych nakladov réstol z necelych 50% v roku 2008 az na 60% hodnoty
pridanej hodnoty vroku 2010. Tento trend moZzno oznalit za neziaduci,
ktory je sposobeny vysokym odvodovym zatazenim na Slovensku a rastom poctu
zamestnancov Vv roku 2010 oproti roku 2009 zo 105 na 108 zamestnancov. Tento krok
sa Vv Case klesajucich trzieb zda byt nelogickym, ale spolocnost’ chcela prostrednictvom

novoprijatych obchodnych zéstupcov ziskavat novych zakaznikov.

Produktivita prace zamestnancov z pridanej hodnoty klesa v sledovanom obdobi, ¢o
znamena negativny trend pre spolocnost’. Z porovnania vyvoja v spolo¢nosti a V obdobi
vyplyva, ze vyvoj v spolo¢nosti je opacny ako vyvoj v odvetvi. V tomto pripade v Case

krizy spolo¢nost’ nezareagovala spravne.

Porovnanie vyvoja produktivity prace z
pridanej hodnoty v odvetvi a v spolocnosti
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Graf 27: Porovnanie vyvoja produktivity prace z pridanej hodnoty na pracovnika v

rokoch 2007 - 2010 (Zdroj: MPO CR, interné materialy)

Priemernd rocnd mzda do roku 2009 rastie, v roku 2010 poklesla ako dosledok zvySenia
poctu zamestnancov o 3 pracovnikov oproti roku 2009. Priemernd mesacna mzda
je vys8ia ako priemerna mzda v hospodarstve. Je v8ak nutné konstatovat, ze nie vSetci

zamestnanci dostavaji rovnako vysoku mzdu.
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Tab. 22: Ostatné prevadzkové ukazovatele (Zdroj: vlastné spracovanie)

2007 2008 2009 2010
naklady Eur| 7282046| 7871912 7332418| 7450379
[vynosy Eur| 8050701| 8853289 7656231 7719118
Nakladovost’ vynosov 0,90 0,89 0,96 0,97

Nakladovost’ vynosov je ukazovatel’, ktory v spolo¢nosti od roku 2008 vykazuje rast,

¢o je negativne. Znamena to, ze na jedno Euro vynosov pripada az 97 centov nakladov

v roku 2010. Tato hodnota je alarmujica a spolocnost’ by sa mala zamerat’ na riadenie

nakladov. V nasledujucej tabulke je vidiet, ktoré zndkladov maju byt predmetom

zaujmu v spoloc¢nosti. Su to néklady na obstaranie tovaru a vyrobna spotreba, pretoze sa

podiel’aju na nakladovosti vynosov viac ako poloviénym podielom.

Tab. 23: Analyza nakladovosti vynosov (Zdroj: vlastné spracovanie)

2007 2008 2009 2010
osobné naklady Eur| 1773750 1785016| 1767619| 1794142
/vynosy Eur| 8050 701| 8 853 289 | 7 656 231 |7 719 118
Osobné naklady k vynosom 0,22 0,20 0,23 0,23
N na obst.tovaru+vyrobna spotreba | EuUr| 4 535581 | 4 727 254 | 4 409 563 | 4 506 844
/vynosy Eur| 8050 701| 8 853 289 | 7 656 231 |7 719 118
Prevadzkové naklady K vynosom 0,56 0,53 0,58 0,58
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4 Zhrnutie vysledkov financnej analyzy

Zo vsetkych analyz sustav ukazovatel'ov, ktoré boli v praci pouzité vziSiel rovnaky
vysledok, ktory hovori, ze spolocnost’ je financne zdrava a bezprostredne jej nehrozi
bankrot. AvSak v kazdej analyze vyvstal aj problém, ktory poukazoval na problém

s rentabilitou, ¢o sa neskor pri podrobnej analyze ukazovatel'ov rentability aj ukazalo.

Z horizontalnej a vertikalnej analyzy aktiv a pasiv vyplynulo, ze v roku 2008 v désledku
chystaného prechodu na novi menu Euro sa spolo¢nost’ rozhodla splatit’ vel'ka cast’
svojich zaviazkov voci dodavatelom a rovnako aj odberatelia spolo¢nosti splatili svoje
pohl'adavky. Toto sa pozitivne odrazilo na vSetkych sledovanych ukazovatel'och.
AvsSak nasledne v roku 2009, ked’ sa situdcia vratila do povodného stavu a navyse

sa naplno prejavili dosledky hospodarskej krizy, spolo¢nost’ vykazuje horsie vysledky.
pino prej y hosp ] Y, Sp Yy i y y

Dalej je zaujimavé, avporovnani s vi¢§inou podnikov aj neobvyklé, zistenie,
ale v spolo¢nosti CWS — boco Slovensko s.r.0. v takmer celom sledovanom obdobi
platné, ze svoju ¢innost’ financuje prevazne vlastnymi zdrojmi financovania. Z cudzich
zdrojov financovania vyuziva najmi financovanie prostrednictvom obchodného uveru
od dodavatelov. SpoloCnost neferpd Zziaden bankovy uver, ale zavizky

voc¢i Spriaznenym spolo¢nostiam uhradza prostrednictvom otvoreného akreditivu.

Nerozdeleny zisk z minulych rokov je polozka, kde spolo¢nost’ urcité obdobie
prevadzala vysledok hospodarenia v takmer celej svojej vyske az do doby (rok 2009),

v ktorom materska spolo¢nost’ rozhodla o jeho vyplateni vo forme dividend.

Z analyz vykazu ziskov a strat je zrejmé, ze spolocnost’ dokaze aj v Case krizy vytvarat
zisk. Comu je viak nutné venovat pozornost, je fakt, ze trzby spoloénosti rastd
pomalSie ako ndklady na obstaranie tovaru a naklady, ktoré vznikaji pri vykone
servisnych Cinnosti. Tento fakt potvrdil aj ukazovatel nakladovosti vynosov,

ktory ma rastici charakter.

Najvicsi podiel na celkovych trzbach maju trzby z predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb
a az nasledne trzby z predaja tovaru. Z toho vyplyva, Ze spolo¢nost’ ma vyssie trzby
zo servisnych cCinnosti — Cistenie a pranie rohoZi a pracovného obleCenia, servis

hygienickych zariadeni.
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V spoloc¢nosti sa pozitivne prejavila skutocnost’, ze v Slovenskej republike bola prijata
nova mena. Spolo¢nost’ obchoduje s partnermi v zahranici, a preto prijatie novej meny

Eura sa prejavilo znizenim kurzovych strat.

Z analyzy Cash Flow vyplynulo, Ze spolo¢nost’ investovala zna¢nu Cast’ prostriedkov

do uprav prenajatych priestorov, v ktorych vykonéava svoju ¢innost’.

Z analyzy rozdielovych ukazovatelov sa da vy¢itat, Ze ¢&isty pracovny Kkapital
je vo vSetkych rokoch kladny. To znamena, Ze spolo¢nost’ nevytvara nekryty dlh.
Avsak 7 rozdielu ukazovatela Cisty pracovny kapital a Cisty peniazny majetok vyplyva,
ze spolocnost’ viaze priblizne tretinu prostriedkov v zasobach. Z rozdielu ukazovatel'ov
Cisty penazny majetok a Cisté penazné prostriedky zasa vyplynulo, ze az takmer dve

tretiny prostriedkov su viazané v pohl'addvkach.

Analyza ukazovatelov rentability potvrdila vysledky zo sustav ukazovatelov
0 klesajucej rentabilite. Je to spOsobené najmid rapidne klesajucim ziskom
ako dosledkom hospodarskej krizy, kedy sa mnoho zakaznikov rozhodlo Setrit’ prave
na hygienickych potrebach alebo boli nlteni svoju podnikatel'skti €innost uplne

ukongéit’.

Co sa tyka ukazovatelov aktivity, spolonost’ vykazuje hodnoty podobné hodnotam
Vv odvetvi. Nepriaznivo sa da hodnotit’ doba splatnosti pohl'addvok od odberatel'ov,
ktord prevySuje okrem roku 2008 hranicu 50 dni. V&acSina faktar ma vSak dobu
splatnosti kratSiu. V roku 2008 je tento stav odliSny z dovodu splatenia pohl'adavok
pred prijatim Eura. PretoZe odberatelia pomerne neskoro splacaju pohladavky
a spolo¢nost’ nema na uctoch v banke k dispozicii dostatocné mnozstvo penaznych
prostriedkov je natena odkladat’ splacanie zaviazkov, ktoré v poslednom sledovanom
roku 2010 presahuje hranicu 70 dni. Rovnako aj zaviazky maji dobu splatnosti kratSiu,
priblizne o polovicu, pripadne este kratSie. Tymto odsuvanim splatnosti dodavatel'skych

faktur spolo¢nost’ poskodzuje svoje dobré meno.

Spolo¢nost’ vyrazne ovplyviuju rozhodnutia zo strany materskej spolo¢nosti. Najméa
rozhodnutie o vySke zostatku na bankovom ucte, ktoré spdsobuje zl¢ vysledky najmé
u ukazovatelov likvidity. Spolo¢nost’ nemé k dispozicii kratkodoby finanény majetok

Vv potrebnej vyske, aby bola schopna splatit’ okamzZite splatné zavazky.
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Produktivita prace v spolocnosti vykazuje opacny trend ako v odvetvi, co poukazuje

na nespravne rozhodnutia spolo¢nosti o po¢te zamestnancov pocas krizy.
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5 Vlastné navrhy rieSenia a ich zhodnotenie

Z vysledkov analyz ststav ukazovatelov je zrejmé, ze podnik sa nachadza v relativne
vyhovujicej finanénej situacii. AvSak niektoré ukazovatele indikuju urcité problémy,
ktoré st potom podrobnejSie vykazané aj v nasledujtcich analyzach uctovnych vykazov

a analyze pomerovych ukazovatel'ov. Jedna sa najmai o tieto problémy:

- klesajuca likvidita a zaporny stav ¢istych penaznych prostriedkov,

- vysoka hodnota pohl'addvok a pomerne vysoka hodnota zasob,

- klesajuce trzby v dosledku Setrenia zo strany zakaznikov aich zaniku
ako dosledku hospodarskej krizy ana zaklade toho Kklesajuca rentabilita

v dosledku klesajuceho zisku.

5.1 Opatrenia na zlepSenie likvidity a hodnoty ¢&istych penaznych
prostriedkov
Z vysledkov analyzy ukazovatelov likvidity vyplyva, Ze spolo¢nost ma problémy
S0 schopnostou splacat’ svoje zavizky nacas. Likviditu spolo¢nosti ovplyviiuji v prvom
rade rozhodnutia materskej spolo¢nosti, ktoré prikazuji previezt' nadbyto¢né penazné
prostriedky na jej ucet. Limit, ktory si méze spoloc¢nost CWS — boco Slovensko s.r.o.
ponechat” na konci G¢tovného obdobia je priblizne 20 000 Eur. Toto rozhodnutie
materskej spolocnosti sposobuje, Ze spolo¢nost CWS — boco Slovensko s.r.o. nie je
v ur¢itych momentoch schopna splacat’ svoje zavazky nacas. O tejto skuto¢nosti svedci
aj zaporny stav Cistych petiaznych prostriedkov, ktoré maju slazit’ na thradu okamzite
splatnych zavizkov. Z Gdajov o dobe splatnosti zavdzkov a inkasa pohl'addvok vyplyva,
ze spoloCnost’ splaca svoje zdvdzky az po tom, ako inkasuje peniaze od svojich
odberatel'ov, Co je spravne. Nespravne je vSak to, ze aby Spolo¢nost’ splatila svoje
zavdzky musi Cakat’ az takmer dva mesiace, kym dostane peniaze od odberatelov.
Tymto spdsobom sa dostdva do platobnej neschopnosti. Klesajuca likvidita spolu s
vyrazne klesajucou rentabilitou st priznakom moznej krizy. Z uvedeného vyplyva, Ze

spolo¢nost’ sa musi zamerat’ na riadenie likvidity.
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Aby spolocnost’ zlepsila svoju likviditu méze vyuzit’ nasledujuce rieSenia:

- faktoring,
- uver,

- poziadat’ materskd spolo¢nost’ o zmenu pravidiel.

Faktoring
Faktoring je spdsob financovania, kedy spolo¢nost’ odpredd na zédklade faktoringove;j
zmluvy svoje pohl'adavky faktorovi. Ten vyplati spolocnosti ¢ast’ sumy pohladavok a

zvySok ostava faktorovi ako poplatok za faktoring a prémia za riziko.
Vyuzit' faktoring v spolo¢nosti ma vyznam z nasledujucich dovodov:

- pohladavky maju splatnost’ od 10 do 60 dni,

- 0pohladavky sa stara faktor, ¢im sa znizi riziko, Ze spolo¢nost’ neinkasuje
uhradu,

- znizia sa nadklady na vymahanie pohl'addvok po splatnosti,

- zlepsi sa platobna schopnost’ spolo¢nosti, pretoze bude mat’ k dispozicii peniazné

prostriedky takmer okamZite.

Naklady faktoringu predstavuja v priemere 0,61 — 0,96% zo sumy faktary v zavislosti
na vySke sumy faktury a doby jej splatnosti. [46] Ak by spolo¢nost’ chcela dosiahnut’
peniaznl likviditu aspoil v minimalnej poZadovanej hodnote (0,2), musela by mesacne
faktorovi odpredat’ viac ako jednu tretinu pohl'adavok z obchodnych vzt'ahov. Celkové
mesacné naklady by sa pohybovali okolo sumy 2 100 Eur. V suvislosti s opatrenim zo
strany materskej spoloCnosti, Ze si spolo¢nost moze ponechat’ len 20 000 Eur na

bankovom Ucte, je zavedenie faktoringu prili§ draha alternativa.
Uver
V tomto pripade by pre spolo¢nost’ bol vhodny kontokorentny uver, ktory by jej dovolil

precerpat’ peniazné prostriedky na bankovom ucte v pripade, Ze by spolo¢nost’ evidovala

docCasny nedostatok vlastnych peniaznych prostriedkov.
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Vyhody kontokorentného tveru su prave:

- moznost financovania okamzitych potrieb prevadzkovych ¢innosti,
- spolocnost’ nemusi uvadzat ucel, na ktory bude uver ¢erpany,
- vyska Cerpania uveru zélezi na potrebach spolocnosti, s bankou si spolo¢nost’

dohodne iba strop tveru.

Naklady na tento spdsob financovania prevadzkovej ¢innosti sa pohybuji vo vyslednej
sadzbe od 8,8% p.a. [48] Vyska urokovej sadzby zavisi od vysky limitu ¢erpania tveru,
doby splatnosti a d’alsich podmienok, ktoré si je spolo¢nost’ schopna vyjednat’ s bankou.
Aby spolo¢nost’ dosiahla hodnotu okamzitej penaznej likvidity na minimalnej
odportcanej urovni (0,2), potrebovala by Cerpat’ tiver do vysky priblizne 250 tisic Eur
za mesiac. Pri kontokorentnom uvere by potom mesa¢né naklady uvedeného uverového

limitu predstavovali sumu 1833 Eur.

Zmena podmienok zo strany materskej spolo¢nosti

Dalsou moznostou, ktord by spoloénost mohla vyuZit, je poziadanie materskej
spolocnosti o zmenu pravidiel. Ak by materskd spolocnost’ stanovila odcerpanie
penaznych prostriedkov z bankovych uctov inym spdsobom, napriklad percentudlnym
podielom z celkovych trzieb, platobna schopnost’ spolo¢nosti by sa vyrazne zlepsila.
Samozrejme, Vtomto pripade by pre spoloc¢nost CWS — boco Slovensko s.r.o.

nevznikali Ziadne naklady.

5.2 Riadenie pohladavok

Spolo¢nost’ eviduje mesacne v priemere 5800 faktur v celkovej sume okolo 788 tis. Eur.
Z tejto celkovej sumy je priblizne 4330 faktar v sume do 100 Eur, d’alej 1350 faktar
v sume od 100 Eur do 1000 Eur a 120 faktur je v sume nad 1000 Eur.

Splatnost’ pohl'adavok za tovar a sluzby, ktoré spolo¢nost CWS — boco Slovensko s.r.o.
ponuka je stanovend na zéklade dohody medzi obchodnym zastupcom a konkrétnym

zakaznikom. Spolo¢nost’ eviduje pohl'adavky so splatnostou od 10 dni do 60 dni.

Spolo¢nost’ ma vytvoreny postup pri vymahani pohl'adédvok od dlznikov. Pri vymahani

pohl'adavok sa postupuje nasledovne:

- prva upomienka sa posiela zakaznikovi po mesiaci od doby splatnosti,
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- Vpripade, ze neuhradi dve faktary, pravnik posiela vyzvu zdkaznikovi
aj s poplatkom za vymahanie,
- vpripade, Ze ani po tomto avize nezaplati, postupuje spolocnost’

prostrednictvom sidneho vymahania.

Tymto sposobom vymaha spolo¢nost’ vSetky pohladavky, bez ohl'adu na ich velkost,
resp. vyznamnost’ zdkaznika. V tomto smere je zbytocné vymahat’ sidnou cestou malé
pohl'adavky, kde trovy sudneho konania prevySuju samotni hodnotu pohladavky,
ak zakaznik neuhradil pohl'adavku, pretoze zbankrotoval alebo sa dostal do konkurzu
a nema prisluSny majetok, ktory by mohol byt predmetom exekucie. Spolo¢nost CWS
— boco Slovensko s.r.0. by sa preto mala zamerat’ na roz¢lenenie pohl'adavok podl'a ich
velkosti, dolezitosti a rizikovosti odberatel'a. A sucasne sa tak zamerat’ na znizovanie
nakladov stvisiacich s vymahanim pohladavok. Jednym znéstrojov pre riadenie

pohl'adavok je aj faktoring, ktory bol popisany v predchadzajucej Casti textu.

V pripade zakaznikov, ktory vyuzivaji jej sluzby len sporadicky a v malej miere, mala
by spolo¢nost’ zvolit' alternativny pristup, napr. osobnej navstevy prisluSnym
obchodnym zastupcom, ktory uzatvaral zmluvu s danym zékaznikom a dohodnut
sa napriklad na splatkovom kalendari. Az v pripade, Ze by zékaznik neakceptoval
ani tieto podmienky, mala by spolo¢nost’ pristupit’ na vymahanie prostrednictvom

pravnika.

Spolo¢nost” kontaktuje zakaznika az mesiac po uplynuti doby splatnosti. Toto obdobie
by mala skratit’ a kontaktovat’ zdkaznika 7 dni po dobe splatnosti, a to bud’ telefonicky
alebo pisomne. Tento postup si vyzaduje prisnu evidenciu pohladavok podla doby

splatnosti.

Pri zadkaznikoch, ktory pravidelne odoberaju tovar, resp. vyuzivaji sluzby spolo¢nosti
pravidelne, by sa pri neuhradeni faktiry mala spolo¢nost’ prave po uplynuti 7 diiovej
lehoty po splatnosti oboznamit’ s tym, ¢i sa jedna o jednorazovu chybu alebo docasny
problém a faktira bude okamzite uhradena. Ak by sa jednalo o zavazny problém,
napriklad, ze zadkaznik sa nachéadza v zlozitej finan¢nej situacii alebo pred bankrotom,
v tomto pripade by mala spoloc¢nost’ poZiadat’ pravnika o pomoc, pripadne sa obratit’ na

agenturu, ktora zabezpe¢i vymahanie dlhu. Spolo¢nost’ sa, ale obracia, v takychto
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pripadoch na sidne vyméhanie, ktoré je viak zdihavé a neefektivne. Spolognosti

vznikaji naklady na sudne konanie a vysledok nemusi priniest’ o¢akavané uspokojenie

narokov spolocnosti.

V kazdom pripade by spolo¢nost’ mala podobnym situdciam predchadzat’ este pred

uzatvorenim kontraktu so zdkaznikom. Predchadzat’ neuhradenym pohladavkam médze

spolo¢nost’ napriklad tymito krokmi:

- motivovat k platbe poskytnutim skonta:

pri faktirach so splatnostou az 60 dni poskytovat' skonto pri splateni
do 30 dni 4% zo sumy odobratého tovaru a 2% pri splateni do 45 dni od
vystavenia faktuary,

ak by mala faktura splatnost do 30 dni, tak vyska skonta moéze byt
nasledovné — pri splateni do 10 dni pontknut’ skonto 2% a pri splateni

do 20 dni skonto vo vyske 1% zo sumy odobratého tovaru,

- poziadavka zalohovej platby, pripadne platby v hotovosti vopred pri novych

nezndmych zékaznikoch,

- pri velkych jednorazovych zakazkach pozadovat’ celu platbu dopredu, pripadne

vyuzit’ poistenie pohl'adavky,

pri poisteni pohladdvok sa poistné Stanovuje Standardne v promile
z poisteného obratu. Je hradené v niekolkych splatkach s ndslednym
dopocitanim podla skutocne poisteného obratu na konci poistného
obdobia. Druhou moznostou je platba poistného na zdklade skuto€ného
mesacného stavu otvorenych pohladdavok. Za postudenie kazdého
poistného limitu a za priebezné sledovanie bonity odberatela sa plati
raz ro¢ne poplatok (naklady na analyzu a sledovanie bonity). [13] Suma

poistného sa moZze teda rocne vySplhat’ na stovky az niekol’ko tisic Eur.

- informovat’ zdkaznikov o pripadnych pokutich a tirokoch z omeskania vopred

a tieto informdacie uvadzat’ aj na odberatel'skych faktarach,

napriklad za kazdy deii omeskania sa s platbou uctovat’ penale vo vyske
1,5% zo sumy wuvedenej na odberatel'skej faktare. V pripade,

ze by odberatel’ nezaplatil dlhSie ako jeden rok arovnako dlho by sa
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tahalo aj pripadné sidne konanie, pripocitat’ eSte pokutu vo vyske 30%

za kazdy zacaty rok omeskania platby.

5.3 ZvySovanie trzieb

Zakaznici spolocnosti CWS — boco Slovensko s.r.o. predstavuji v podstate jediny zdroj
vynosov spolo¢nosti. Z tohto dévodu je pre spolo¢nost’ nevyhnutné mat’ dobré vztahy
s odberatel'mi zalozené na dlhodobej spolupraci akompromisoch. Okrem toho
jenevyhnutné aj ziskavanie novych zadkaznikov. Staly zakaznici predstavuju
pre spolo¢nost’ niz$ie naklady ako ziskavanie novych zakaznikov aich premena
na stalych. V ¢ase hospodarskej krizy doslo v spoloc¢nosti k strate viacerych aj velkych
odberatel'ov, ¢o viedlo k znizeniu trzieb z predaja tovaru a taktiez trzieb z predaja
vlastnych vyrobkov a sluzieb. Tym paddom klesal aj zisk, co sa negativne odrazilo

na rentabilite spolo¢nosti.

V stcasnej dobe je ,,00j* 0 zakaznika predmetom kazdodennej aktivity zamestnancov
spolo¢nosti. Spolo¢nost’ ziskava zdkaznikov dvomi sposobmi, ato aktivne
prostrednictvom svojich obchodnych zastupcov, ktori aktivne oslovuju potencidlnych
zakaznikov s ponukou produktov a sluzieb a pasivne, prostrednictvom svojej webovej
stranky, kde zéakaznici najdu informacie o produktoch akontakty na zéstupcov

spolo¢nosti v pripade ich zaujmu.

Pri silnom tlaku nielen zakaznikov, ale aj konkurencie, na ceny, sa spolo¢nost’ nemoze
spolahnut’ na to, ze zdkaznici si sami najdu na internete ich ponuku, pripadne, ze ¢akaji
na oslovenie prave ich obchodnym zéastupcom. Spolo¢nost’ musi aktivne prispievat
k zviditelfiovaniu svojej znacky a zvySovaniu jej popularity medzi potencialnymi
zékaznikmi. V tejto stvislosti sa ponuka ako prilezitost' na zviditelnenie sa moznost
prezentacie sa na medzinarodnych vel'trhoch, ktoré sa konaju na uzemi Slovenskej

republiky a prispésobovat’ svoju propagaciu prave organizovanému veltrhu.

Ucast’ na veltrhu na jednej strane prinaa so sebou naklady, ktoré sa mézu vysplhat
az do vySky niekolko tisic Eur. Na druhej strane je vSak mozZnost' oslovit’ velké
mnozstvo moznych zdkaznikov, informovat o novinkdch vo vlastnom portfoliu
produktov a sluzieb. Okrem toho je mozné ziskat' informacie o konkurencii, o ich

inovaciach, pripravovanych novinkach, pripadne akcidch. Teda prinos by mal byt
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niekol’konasobne vys$si ako investované naklady do prenajatia a zariadenia plochy

a personalneho zabezpecenia.

Dalsim krokom, ktory by spoloénost’ mala vyuzit na budovanie povedomia o znacke
ako o ekologickej alternative s dlhSou zivotnostou produktov oproti konkurencii,
je podpora akcii s ekologickym zameranim napriklad na Skolach, ktoré mnohokrat

patria medzi ich dlhoro¢nych zakaznikov.

5.4 Znizovanie nakladov

Spolo¢nost’ vykazuje vysoké naklady, ktoré v roku 2009 oproti roku 2008 klesali
pomalSie ako trzby. V roku 2010 oproti roku 2009 rastli ndklady na obstaranie tovaru
a vyrobna spotreba, ktora predstavuje naklady na servis (pranie, Cistenie,...) rychlejsie
ako rastli trzby za predany tovar a trzby za vlastné vyrobky a sluzby. Tento trend
je negativny a spolo¢nost’ by sa preto mala zamerat’ na zniZovanie nakladov. Z analyzy
nakladovosti vynosov je zrejmé, Ze su to prave naklady na obstaranie tovaru a vyrobna
spotreba, ktoré maju na celkovych nakladoch najvacsi podiel. V tomto smere

by spolo¢nost’ mohla vyuzit’ nasledovné kroky:

- zaviest podrobné sledovanie nakladov, aby spolo¢nost’ mala prehl'ad o tom,
kde presne a v ktorych momentoch naklady rastt a kde by bola mozna uspora,

- dohodnut’ s dodavatelmi niz§ie ceny, avSak, ako bolo vysSie uvedené,
vyjednavacia sila zo strany spolo¢nosti nie je vel'ka,

- zniZovanie prepravnych nakladov, pretoze spolocnost’ si dopravu zabezpecuje
sama, bolo by vhodné porovnat vlastné naklady spolo¢nosti a naklady,
ak by dopravu zabezpecovala ina spolo¢nost,

- znizit mzdové ndklady, ktoré sice nemaju vysoky podiel na celkovych
nakladoch, ale je potrebné zvazit, ako obchodni zastupcovia prispievaju k rastu

trzieb, pripadne prehodnotit’ ich odmenovy systém.

5.5 Sledovanie vybranych finan¢nych ukazovatel’ov
Poslednym odporucanim pre spolo¢nost’ je sledovanie problémovych ukazovatelov,
tak aby bola schopna véas aV spravnej miere zarecagovat' na pripadny vzniknuty

problém. Ukazovatele su uvedené v nasledujucej tabul’ke.
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Tab. 24: Odportacané ukazovatele na sledovanie (Zdroj: vlastné spracovanie)

Sy . " Mali by vykazovat’ kladné
Cisté penazné prostriedky Mesacne hodnoty
Rentabilita trzieb Stvrtroéne Odvetvove priemery,
konkurencia
Odvetvové priemery,
Rentabilita vlastného kapitalu Stvrtrocne konkurencia, irokové sadzby
bank
Rentabilita aktiv Stvrtroéne QSO DY,
konkurencia
12 Sy Odvetvové priemery, doba
Doba obratu pohl'adavok Stvrtrocne splatnosti
A S o« Odvetvové priemery, doba
Doba obratu zavazkov Stvrtrocne splatnosti
Celkova zadlZenost’ Rocne S TENIG e
konkurencia
Likvidita bezna Stvrtroéne Odporta¢ané hodnoty
Likvidita pohotova Stvrtroéne Odporucané hodnoty
Likvidita okamzita Mesacne Odportcané hodnoty
Odvetvové priemery,
Nakladovost’ vynosov Stvrtroéne konkurencia, s dorazom na
klesajucu tendenciu
Odvetvové priemery,
Produktivita prace Stvrtrocne konkurencia, s dorazom na

rasticu tendenciu
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Zaver

Cielom prace bolo zhodnotit’ finanéné zdravie vybranej spolo¢nosti a navrhnuat’ rieSenia
aopatrenia na jeho zlepSenie. K dosiahnutiu ciela bola pouzitd finan¢na analyza,
ktorej metody boli najprv vymedzené a popisané teoreticky. Finan¢na analyza

pozostavala z nasledujucich ¢iastkovych analyz:

- analyzy externého a interného prostredia:
- SLEPTE,
- Porterova analyzy piatich konkuren¢nych sil,
- analyza 78S,
- analyza sustav ukazovatel'ov,
- horizontalna analyza suvahy, vykazu ziskov a strat a vykazu cash flow,
- vertikdlna analyza suvahy, vykazu ziskov a strat a vykazu cash flow,
- analyza rozdielovych ukazovatel'ov,
- analyza pomerovych ukazovatel'ov — rentability, aktivity, zadlzenosti, likvidity

a prevadzkovych ukazovatelov.

Pre spolo¢nost’ CWS — boco Slovensko s.r.o. je v sledovanom obdobi typickéa nizka
zadlzenost’, klesajiica rentabilita a likvidita, ktoré ovplyviiuji platobni schopnost
podniku. Z analyz sustav ukazovatel'ov vyplynulo, Ze napriek uvedenym skuto¢nostiam
spolo¢nosti bezprostredne bankrot nehrozi. Oproti odvetviu sa vyrovnala s krizou

lepsie.

Na zlepSenie okamzZitej likvidity boli ponuknuté tri rieSenia, ato faktoring, uver
amoznost' vytvorenia dohody s materskou spolo¢nostou, ktora pre podnik nebude
znamenat' Ziadne ndklady. Faktoring je pre podnik s nizkym stavom penaznych
prostriedkov na ucte podstatne drahSi ako kontokorentny tver. Najlacnej$im variantom
je dohoda s materskou spolo¢nostou, pretoze nenechava spolocnosti dostatocné

mnozstvo prostriedkov.

Navrhy na zlepSenie sucasnej situdcie v podniku boli zamerané na riadenie pohl'adavok,
pretoze spolocnost’ ¢aka na thradu svojich pohladavok vel'mi dlho. Z konkrétnych
navrhov je to ponuknutie skonta, pozadovanie zilohy vopred alebo poistenie

pohl'adavok, ktoré je ale finan¢ne narocné.
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Navrhy na ziskavanie novych zakaznikov a budovanie povedomia o znacke boli
zahrnuté, pretoze v dosledku hospodarskej krizy doslo k strate niekol’kych vyznamnych
zékaznikov. Sem boli zaradené aktivity na podporu znacky prostrednictvom
sponzoringu a podobnych ¢&innosti. Co sa ziskavania zakaznikov tyka, tak navrh bol
zamerany na ucast’ na vel'trhoch, kde mdze spolocnost’ ziskat’ kontakty na buducich

zakaznikov alebo informéacie o konkurencii a inovaciach.

Dalsie navrhy sa tykali znizovania nakladov. V tejto oblasti bolo navrhnuté zameranie
sa na podrobné sledovanie miesta vzniku nakladov a cielené zameranie sa naich
znizovanie. Dalej zniZit' naklady na dopravu, napriklad vyuZzivanim inych dopravnych
spolo¢nosti a prehodnotenie poctu zamestnancov aich produktivity. S tym suvisia

aj zmeny v odmenovani obchodnych zastupcov.

Posledny navrh uvadza vybrané rozdielové a pomerové ukazovatele finanénej analyzy,
ktoré by spolo¢nost’ mala sledovat, aby zabezpecila rychle reagovanie na pripadné

vykyvy vo vyvoji vlastnej finan¢nej situacie.
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Prilohy

I. Vykaz stivaha za obdobie 2007 - 2010

Strana aktiv v Eur 2007 2008 2009 2010
Spolu majetok 3872569 3661325 3249 606 3028 851
NeobeZny majetok 1655215 1413 386 1317 446 1257 041
Dlhodoby nehmotny majetok 63 699 56 816 37 340 17 417
Softvér 41061 56 997 37 340 17 417
Goodwill - 398 - 181 - -
Obstaravany DNM 23037 - - -
Dlhodoby hmotny majetok
sucet 1591516 1356 570 1280 106 1239 624
Stavby 260 705 236 372 216 510 112 012
SHV 438 259 330217 266 862 240 299
Ostatny DHM 892 551 788 988 796 734 887 313
Obstaravany DHM - 993 - -
ObeZny majetok 2 199 695 2226 323 1914112 1751 690
Zasoby 848 901 1 069 692 788 552 644 942
Material 15634 18 044 29474 34 262
Tovar 833 267 1051 648 759 078 610 680
Dlhodobé pohPadavky sticet 20779 45 696 68 063 78 240
Odlozena danova pohl'adavka 20779 45 696 68 063 78 240
Kratkodobé pohPadavky sucet 1 258 581 925 273 1031 929 1010 177
Pohladavky z obchodného styku 1240 955 863 604 909 351 952 712
Ostatné pohl'adavky v ramci
konsolidovaného celku - 40 996 - -
Daiové pohladavky a dotacie - - 98 684 32077
Iné pohladavky 17 626 20 673 23 894 25 388
Finan¢né ucty sucet 71433 185 662 25 568 18 331
Peniaze 19784 7679 6 974 7918
Uty v bankach 51 982 177 983 18 594 10 413
Casové rozliSenie sicet 17 659 21616 18 048 20 120
Néklady buducich obdobi
kratkodobé 17 659 20 486 18 048 20 120
Prijmy buducich obdobi
kratkodobé - 1130 - -




Strana pasiv v Eur 2007 2008 2009 2010
Spolu Vlastné imanie a zaviizky 3872569 3661325| 3249606( 3028851
Vlastné imanie 2120660 2860198| 1300127 1571961
Zikladné imanie sucet 995 818 995 818 995 818 995 818
Zékladné imanie 995 818 995 818 995 818 995 818
Kapitalové fondy 5228 5228 5228 5228
Ostatné kapitalové fondy 3672 3672 3672 3672
Ocenovacie rozdiely z precenenia pri
zluceni, splynuti a rozdeleni 1 556 1 556 1 556 1 556
Fondy zo zisku sucet 43 683 76 328 99 582 99 582
ZRF 43 683 76 328 99 582 99 582
Vysledok hospodérenia minulych rokov 423090 1043271 -36 961 287 448
Nerozdeleny zisk minulych rokov 1154020 1774216 9569 287 448
Neuhradena strata minulych rokov -730 930 -730 945 -46 530 -
Vysledok hospodarenia za u¢tovné obdobie
po zdaneni 652 842 739 553 236 460 183 885
Zavizky 1751 643 801077 1949479| 1456713
Rezervy sucet 118 403 96 787 97571 143 216
Rezervy zdkonné kratkodobé 78 291 58 911 67 975
Ostatni dlhodobé rezervy 15 402 18 496 22 800 15871
Ostatné kratkodobé rezervy 103 001 - 15 860 59 370
Dlhodobé zaviizKy sucet 126 734 137 794 63 363 82 939
Zavazky zo socialneho fondu 10 257 4 861 4253 4 636
Ostatné dlhodobé zavizky 116 477 108 711 33 896 54 216
Odlozeny danovy zaviazok 24 222 25214 24 087
Kratkodobé zavizKky sucet 1 506 506 566 496 1788545| 1230558
Zavizky z obchodného styku 360 619 221 316 343 270 288 714
Nevyfakturované dodavky 28 215 85 132 41 483 13576
Zavazky voci dcérskej étovnej jednotke a
materskej uCtovnej jednotke 782 945 - - -
Ostatné zavizky v rdmci konsolidovaného
celku - - 1179 090 694 066
Zavazky voci zamestnancom 83 250 82 622 77 350 81 025
Zavizky zo socidlneho poistenia 66 587 50 330 48 749 51414
Danové zavazky a dotacie 99 449 107 901 58 925 73481
Ostatné zavizky 85 441 19 195 39678 28 282
Casové rozliSenie sidet 266 50 - 177
Vynosy budticich obdobi kratkodobé 266 50 - 177




Il. Vykaz ziskov a strat za obdobie 2007 - 2010

Polozky v Eur 2007 2008 2009 2010
Trzby z predaja tovaru 3 860 685 3858473 2967587 3079778
N vynaloZené na obstaranie predaného tovaru 2781318 2717 637 2 446 282 2 539 595
Obchodnd marza 1079 367 1140 836 521 305 540 183
Vyroba 3990720 4 641 401 4571800| 4436659
Trzby z predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb 3990720 4641 401 4571800| 4436659
Vyrobna spotreba 1754 262 2009 617 1963281 | 1967249
Spotreba materialu, energie a ostatnych
neskladovatel'nych dodavok 403 137 458 847 339535 341 829
Sluzby 1351125 1550770 1623746 1625420
Pridana hodnota 3315 824 3772620 3129824| 3009593
Osobné néklady sucet 1773750 1785016 1767619| 1794142
Mzdové naklady 1339 142 1311 968 1291304 1315114
Néklady na socialne poistenie 384 452 422 265 419 859 429 639
Socidlne néklady 50 156 50 783 56 456 49 389
Dane a poplatky 30 040 27018 26 023 29 746
Odpisy a opravné polozky k DNM a DHM 783 011 1100 875 1 006 557 894 534
Trzby z predaja dlhodobého majetku a materialu 144 228 251 259 74 966 131 601
Zostatkova cena predané¢ho dlhodobého majetku a
predaného materialu 32 165 64 821 1917 94 890
Tvorba a zictovanie opravnych poloziek k
pohladavkam 0 50 921 15 665 10 071
Ostatné vynosy z hospodarskej ¢innosti 33 061 66 636 41 586 70 869
Ostatné naklady na hospodarsku ¢innost’ 61 475 110 144 79 405 80 403
VH z hospodarskej ¢innosti 812 671 951 720 349190 308 277
Vynosové uroky 3187 1880 291 89
Nakladové iroky 44 480 37331 33616 41299
Kurzové zisky 18 821 33 640 1 122
Kurzové straty 10 622 9515 79 247
Ostatné naklady na finanénu ¢innost’ 10921 9938 7639 8 274
Vysledok hospodarenia z financnej ¢innosti -44 015 -21 264 -41 042 -49 609
VH z beznej ¢innosti pred zdanenim 768 655 930 456 308 148 258 668
Dan z prijmov z beznej ¢innosti 133 141 190 903 71 688 74 783
splatna 162 982 191 587 93 063 86 088
odlozena -29 841 -684 -21 375 -11 305
VH z beznej ¢innosti po zdaneni 635 515 739 553 236 460 183 885
Mimoriadne vynosy 21377 - - -
VH z mimoriadnej ¢innosti pred zdanenim 21377 - - -
Daii z prijmov z mimoriadnej ¢innosti 4 050 - - -
splatna 4 050 - - -
VH z mimoriadnej ¢innosti po zdaneni 17 327 - - -
VH za Gétovné obdobie pred zdanenim 790 032 930 456 308 148 258 668
VH za uctovné obdobie po zdaneni 652 842 739 553 236 460 183 885







