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Abstrakt

Bakalarska praca je zamerana na hodnotenie financ¢nej situacie spoloc¢nosti Eurosat CS,
spol. s r.o. na zaklade vybranych ukazovatel'ov finan¢nej analyzy za sledované obdobie
rokov 2013 az 2017. Praca je rozdelena na tri hlavné kapitoly. Teoreticka ¢ast’ popisuje
vybrané ukazovatele finan¢nej analyzy, analyzy SWOT, SLEPT, 7S a Porterovu analyzu
a niektoré bonitné a bankrotné modely. V druhe;j, praktickej, Casti je predstavenad samotna
spolo¢nost’, uvedené vypocty jednotlivych ukazovatel'ov finan¢nej analyzy, vypracované
ostatné analyzy aich celkové vysledky a zhodnotenie. Navrhy na Gpravu a zlepSenie

sucasného stavu spolo¢nosti su predmetom posledne;j Casti prace.

Abstract

Bachelor’s thesis is focused on evaluation of the financial situation of the company called
Eurosat CS, spol. s r.o. during the years from 2013 to 2017 using indicators of financial
analysis. The thesis is divided into three main parts. The theoretical part describes selected
indicators of financial analysis, SWOT, SLEPT, 7S and Porter’s analysis and
some of bankruptcy and non-bankruptcy models. Selected company, calculations
of various indicators of financial analysis, other analyses and final results and summaries
are mentioned in the second, practical part. The last part includes suggestions

for improvement of the current status of the company.

KPucové slova
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UVOD

Kazda spolo¢nost’ chce dosahovat’ ¢o najlepSic vysledky, ato nielen s cielom
dosahovania vysokého zisku, ale aj v zmysle uspesnosti Vramci svojho odvetvia.
Aby mohla tychto mét dosahovat’, je potrebné, aby sledovala r6zne zmeny v jej Struktire
a zmeny vonkajsSieho prostredia. Vplyv na chod spolo¢nosti mézu mat’ svetové trendy,
resp. preferencie zakaznikov, konkurencia, rast cenovej hladiny, Gpravy danovych
zakonov a mnoho d’al$ich faktorov a zmien. Délezitym bodom zaujmu by v neposlednom

rade mala byt’ aj finan¢na analyza, respektive finan¢na situacia danej spolo¢nosti.

Vdaka vel'kému mnozstvu réznorodych ukazovatelov tejto analyzy moze spolocnost’
podl'a vysledkov zistit’, v akom stave sa nachddza — ¢i ma dostato¢né finan¢né prostriedky
na hradenie zavizkov, ¢i je schopnd vytvarat’ nové zdroje, alebo akl vynosnost’ prinasa
fou investovany kapitdl. Pomocou suhrnnych ukazovatelov mozno zistit, ¢i je
spolo¢nost’ bonitna a taktiez ako ,daleko“ méa od upadku. Dalsie strategické
¢1 manazérske modely zobrazuju komplexny pohl'ad na spolo¢nost’. Vyobrazuji suhrn
jeho slabych asilnych stranok, faktory vonkajSicho prostredia, ktoré spolo¢nost
ovplyviiuji, hrozby, ktorym by sa mala spolo¢nost’ vyvarovat' ¢i rézne formy

konkurencie, s ktorymi sa spolocnost’ moze stretnuat’.

Tato téma, resp. r6zne finan¢né metddy ¢i strategické modely, budi pre spolocnost’ vzdy
aktualne. KedZe poskytuji komplexny prehlad otom, v akej finan¢nej situdcii sa
nachadza, moze spolo¢nost’ vd’aka tymto ukazovatel'om pochopit’ pripadnu stratu zisku
¢i nizku vynosnost’ investicii. V pripade doslednych vypocétov a pozorovania sa teda
spolo¢nost’ moze riadit’ vysledkami analyz a modelov a podl'a toho upravovat’ svoje

investi¢né portfolio, Skalu vyrabanych produktov ¢i samotné predajné ceny.

V samotnej praci je skimané finanéné zdravie spolo¢nosti Eurosat CS, spol. sr.0.
za pomoci spominanych analyz a modelov. Prvu Cast’ tvoria teoretické vychodiska prace,
ktoré su nasledne vyuzité ako poklad pre analyzu st€asného stavu. Po zhodnoteni
aktualnej situacie, Vv ktorej sa spolo¢nost’ nachadza a ktoré tvori kapitolu druhu,
su v poslednej, tretej Casti, uvedené mozné ndvrhy na upravu sucasnej financ¢nej
,,stratégie® spolo¢nosti, ktoré by mohli napomoct’ jej rastu a k ziskaniu konkurenénej

vyhody.
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CIELE PRACE, METODY A POSTUPY SPRACOVANIA

Hlavnym, globalnym cielom prace je upravit’ kapitalova Struktiru spolo¢nosti Eurosat
CS, spol. sr.o. tak, aby doslo ku zlepSeniu hodnét finanénych ukazovatel'ov tejto
spolo¢nosti. Na splnenie tohto ciela vyuzijem metddy finanénej analyzy, niektoré
strategické modely a porovnanie s odvetvovym priemerom ¢i odpora¢anymi hodnotami.

Na dosiahnutie tohto ciel’a je potrebné splnit’ ciele ¢iasto¢né, parcialne.

Prvym z ¢iasto¢nych ciel'ov, ktory je potrebné dosiahnut’ na splnenie hlavného ciela,
je ozrejmenie problematiky finan¢nej analyzy, sithrnnych ukazovatel'ov a strategickych
metod na teoretickej rovine. Na vymedzenie pojmov stvisiacich s danou problematikou
a na priblizenie jednotlivych ukazovatel'ov ¢i modelov pouzijem rdzne literarne pramene.
Podkladmi, ktoré vyuzijem na samotnt finan¢nu analyzu buda hlavne G¢tovné vykazy,
t. j. stvaha, vykaz ziskov a strat a prehl'ad o pefiaznych tokoch a vyro¢né spravy za roky
2013 az 2017.

Druhym ciel'om je blizSie sa zamerat’ na samotnu spolo¢nost’, Uviest’ jej zakladné idaje,
dcérske ¢i partnerské spolocnosti a pobocky, predmet podnikania, trhy, na ktorych
spolo¢nost’ pdsobi, moznosti vyskumu a vyvoja a ekologické aspekty spolo¢nosti. Tieto
informacie mozno ziskat’ z obchodného registra, ktory je pristupny na portali Justice.cz

Ministerstva spravodlivosti CR.

Dalsim cielom je zhodnotenie aktualnej finanénej situacie a strategickej pozicie danej
spolo¢nosti. Na dosiahnutie tohto ciela vyuZijem absolutne, rozdielové a podielové
ukazovatele finan¢nej analyzy, bonitné modely Kralickov Quicktest a Griinwaldov index
a bankrotné modely Tafflerov a Ohlsonov index a analyzy strategického riadenia SLEPT,
SWOT, Model ,,7S* a Porterovu analyzu.

Ciselné vysledné hodnoty ukazovatel'ov finanénej analyzy ¢ suhrnnych ukazovatel'ov
potom porovnam s odvetvovym priemerom ¢i odporu¢anymi hodnotami, ktoré ziskam
zo stranok Ceského Statistického tiradu & stranok Ministerstva priemyslu a obchodu

a vyhodnotim.

Na splnenie hlavného ciela potom uz len zostdva na zaklade zhodnotenej stcasnej
situacie navrhnut' vhodné upravy kapitalovej Struktury a nové navrhy na zlepSenie tejto

situacie.
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1 TEORETICKE VYCHODISKA PRACE

Tato cast’ bakalarskej prace tvori teoreticky podklad pre neskorSie praktické
vyhodnotenie. Popisuje potrebu finan¢nej analyzy, jednotlivé zdroje vstupnych dat
a vybrané ukazovatele tejto analyzy. Okrem financnej stranky je zamerana taktiez
na objasnenie stanky strategickej, na analyzy SWOT, SLEPT a 7S, ana priblizenie
niektorych bonitnych a bankrotnych modelov.

1.1 Finan¢né riadenie a rozhodovanie podniku

Finan¢né riadenie arozhodovanie je neoddelitelnou stcastou podniku, pricom plni
doleziti Glohu v ramci jeho celkového riadenia a rozhodovania. Zaobera sa dvomi
funkciami, ato kontrolou financii a planovanim a riadenim penaznych prostriedkov
(Slavik, 2013).

Zakladnym dlhodobym cielom je rast hodnoty firmy a zvySovanie jej financnej
vykonnosti. Tento ciel' je dosahovany v dvoch smeroch, zo strany podniku sa jedna
0 investovanie, finan¢nll analyzu a rozhodovanie, a vo vztahu k okoliu ide o prepojenie

vlastného podnikania a okolitého prostredia (DIuhoSova, 2010).

1.2 Finan¢na analyza podniku

Vyznamnou sucastou finanéného riadenia podniku je samotné finan¢né analyza, ktorej
hlavnou tlohou je komplexne posudit’ finanéné zdravie podniku, jeho vyhliadky
do buducnosti a pripravit’ opatrenia veduce k zlepSeniu jeho situacie (DluhoSova, 2010).
Vysledky finan¢nej analyzy st dolezité pre manazment spolo¢nosti, akcionarov, banky,
obchodnych veritelov, zamestnancov apre mnoho inych subjektov, ktoré istym
sposobom suvisia s podnikom (Strouhal, 2006). ,,Kazdy z tychto subjektov ma svoje
Specifické zaujmy, Co je taktiez spojené s urcitym typom rozhodovania kazdého subjektu.
(Hrdy, 2016) Napriklad pre akciondrov finan¢na analyza znaci, kde moze spolo¢nost’
vytvarat’ hodnoty, veritelov zaujima Cast’ zaoberajuca sa solventnostou a likviditou

spolo¢nosti (Vernimmen, 2009).
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Uzivatelia finan¢nej analyzy

X

Vlastnici Manazéri Veritelia
ziskovost’ analyza prevadzky likvidita
kapitalové ukazovatele riadenie zdrojov zadlZenost’
trzné ukazovatele ziskovost’

Obrazok €. 1: Predmet zaujmu vybranych uzivatelov finan¢nej analyzy

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a (Hrdy, 2016)

1.2.1 Zakladné pojmy

Pri vypracovavani finan¢nej analyzy sa mdzeme stretnut’ s viacerymi pojmami.

Finan¢na situacia podniku predstavuje finanént vykonnost’ merani pomocou rentability
a finanénl poziciu podniku, ktord odrédza financné rizikd spojené so spOsobom
financovania podniku. Pokial ma podnik uspokojivii finan¢nt situdciu, hovorime
o0 finanénom zdravi podniku, a naopak, pokial’ ma podnik vazne problémy s likviditou,

jedné sa o finanénu tiesen (Hrdy, 2016).

1.2.2 Zdroje informacii pre finanénu analyzu

Hlavnym zdrojom informacii pre finanénu analyzu st predovsSetkym vykazy finanéného
uctovnictva, vykazy vnutropodnikového ucCtovnictva, informécie z penazného
a kapitalového trhu, Statistickych roceniek a inych (DluhoSova, 2010; Strouhal, 2006).
Tieto finan¢né udaje poskytuji dolezité informacie o podniku — o jeho finanénej situacii,
zmenach vo finanénej situacii, vykone a konkurencieschopnosti (Dluhosova, 2010;
Sirbulescu, 2018). Vd’aka nim taktiez mozno zistit, ¢i ciel’ spolo¢nosti prispieva ku rastu
podniku, posudit’ postavenie spolo¢nosti na trhu a zaistit’ optimalny pristup financovania
(Hunt, 2004).

Zakladnymi finanénymi vykazmi, ktoré st sucast’ou finan¢nej zavierky, su suvaha, vykaz
ziskov astrat a prehl’ad o penaznych tokoch nazyvany vykaz cash flow (DIluhoSova,
2010). Dalej mozno informécie Gerpat’ taktie z vykazu o zmenach vlastného kapitalu

alebo z prilohy k Gc¢tovnej zavierke (Hrdy, 2016).

13



pociatocny
stav g
pefaznych vlas.t o
prostriedkov kapitd
vydavky majetok naklady
- investi¢ny ¢
N vynosy
prijmy - obezny cudzi kapital
koneény stav enazné i i
zisk <“—> zisk
pehaznych | <4—» pr%striedky
prostriedkov
vykaz cash flow suvaha — koniec obdobia vykaz ziskov a strat

Obrazok ¢. 2: Zakladné actovné vykazy a ich nadviznost’

Zdroj: (Slavik, 2013)

Suvaha je zékladnym uctovnym vykazom. Vykaz ziskov a strat a vykaz cash flow vznikli
historicky neskor, a to z dovodu detailnejSieho sledovania ekonomickych charakteristik.
V tomto vykaze je vyobrazeny stav majetku podniku (aktiva) a zdroje krytia tohto
majetku (pasiva) k ur¢itému casovému okamihu. Aktiva st zoradené podla ich doby
viazanosti v podniku a pasiva st ¢lenené z hl'adiska vlastnictva na vlastny a cudzi kapital
(Dluhosova, 2010).

Vykaz ziskov a strat sluzi k zaistovaniu vysky a spdsobu tvorby zloziek vysledku
hospodarenia tym, Ze od vynosov za bezné obdobie odpocita ndklady za bezné obdobie
(DluhoSova, 2010). Pod pojmom ,,ndklady* rozumieme penazné vyjadrenie spotreby
vyrobnych ¢initel'ov — napr. spotreba, opotrebenie majetku a prirastok zavazkov. ,, Vynosy
sa definuju ako penazné vyjadrenie vysledkov plynucich z prevadzkovania podniku
a predstavuju financéné ciastky, na ktoré md podnik ndrok ztitulu predaja tovaru
a sluzieb, zahrnaju hodnotové navrdatenie spotrebovaného majetku a jeho prirastok.

(Dluho$ova, 2010) Rozdiel nakladov a vynosov tvori zisk alebo stratu (Slavik, 2013).

Vykaz cash flow objasniuje hlavné faktory, ktoré ovplyviuju prijem (inflow) a vydavok
(outflow) hotovosti za uctovné obdobie atym stav hotovosti k istému okamihu.
Na rozdiel od zisku, cash flow vyjadruje realnu a neskreslenti skuto¢nost’, rozdiel tvori

casovy nesulad medzi prijmami a vydavkami a ndkladmi a vynosmi (DluhoSova, 2010).
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Uttovné vykazy, podla ktorych je finanéna situacia analyzovana, detailne zobrazuju
udaje z minulosti a situaciu podniku ku urcitému datumu, avsak neobsahuji vyhliadky
do buducnosti, silné a slabé stranky podniku, nebezpecenstva, trendy a celkovu kvalitu

hospodarenia (Valach, 1999).

Samotna finan¢nd analyza v§ak porovnava tieto idaje medzi sebou a tym poskytuje zaver
vypovedajuci o celkovom hospodéreni a financnej situacii podniku, vd’aka ktorému

mozno zaujat’ isté stanovisko a navrhnut’ buduce rieSenia (Valach, 1999).

1.2.3 Metédy financnej analyzy

,,Metody financnej analyzy sa clenia podla toho ¢i analyzuju priamo polozky uctovnych
vykazov, alebo ¢i vychadzaju zo vztahu dvoch roznych poloZiek a ich ciselnych hodnot. ™
(Hrdy, 2016)

Za zdkladny metodicky néstroj financnej analyzy boli povazované pomerové
ukazovatele, no popritom bolo navrhnuté velké mnozstvo inych ukazovatelov liSiacich
sa drobnymi modifikaciami. Casom sa vy¢lenila uréitd skupina ukazovatel'ov, ktoré st
vSeobecne akceptovatelné a pouzivané na vytvorenie zakladnej predstavy o finan¢nej
situacii daného podniku (Valach, 1999).

Vysledky jednotlivych ukazovatelov mozno porovnat’ v ramci podniku s hodnotami,
ktoré dosahoval v minulych rokoch, s priemernymi, resp. beznymi hodnotami v danom

odvetvi a S hodnotami konkrétnych konkuren¢nych podnikov (Slavik, 2013).

Analyza absolutnych ukazovatel’ov

., Absolutne ukazovatele su pouzivané hlavne na analyzu vyvojovych trendov jednotlivych
poloziek uctovnych vykazov (horizontalna analyza) a na analyzu Struktury uctovnych
wkazov (vertikdalna analyza).” (Hrdy, 2016) St oznaCované ako absolltne preto,

lebo vyjadrujt urcity jav, no bez vzt'ahu k inému javu (Hrdy, 2016).

Vypracovanie horizontalnej analyzy umozfiuje pochopit zmeny absoltatnych

ukazovatel'ov, ktoré nastali v ¢ase (Karadag, 2015). ,,Pomocou tejto analyzy zistujeme,
0 kolko sa jednotlivé polozky zmenili oproti minulému obdobiu, a to najcastejsie
prostrednictvom indexov. Cielom analyzy je odmerat pohyby jednotlivych velicin a zistit

ich intenzitu. “ (Hrdy, 2016)
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D =B(0) - B (t- 1)

t
t-1
Rovnica €. 1: Absolutna zmena
Zdroj: (Hrdy, 2016)

Vyssie uvedeny vzorec vyznacuje zmenu oproti minulému obdobiu (D : ). Pismeno t

t-1
znadi Cas, B;(t) je hodnota bilanénej polozky i v ¢ase t a B;(t - 1) zna¢i hodnotu bilan¢nej
polozky iV case t - 1 (Hrdy, 2016).

Indexy mozno vypocitat’ pomocou vzorca:

[ - Bi(t) -Bi(t-1)  Bj(t)

= = -1
=1 Bi(t-1) Bi(t- 1)

Rovnica €. 2: Relativna zmena

Zdroj: (Hrdy, 2016)

Pri interpretacii vysledkov je potrebné zvazit' aj inflaciu, ktora méze vysledky vyrazne
skreslit’, ataktiez vyvoj inych ekonomickych podmienok, ktorymi su napr. zmeny
Vv danovej sustave, zmeny na kapitdlovom trhu, medzinarodné vplyvy alebo zmeny cien
vstupov (Dluhosova, 2010; Hrdy, 2016). Doélezité je si uvedomit’, ¢i boli ic¢tovné vykazy
pocas sledovanych rokov spracovavané rovnakym spdsobom a je potrebné, aby zmeny

boli skiimané spolo¢ne, nie jednotlivo (Karadag, 2015).

wYertikalna analyza spociva vo vyjadreni jednotlivych poloZiek uctovnych vykazov

ako percentualny podiel na urcitej celkovej hodnote, ku ktorej sa jednotlivé polozky
vztahuju.” (Hrdy, 2016) Tento vztah mozno vyjadrit tymto vzorcom, pricom B;
znadi velkost’ polozky bilancie a ), Bi sumu hodnét poloziek v ramci ur¢itého celku
(Hrdy, 2016):

B;

2B

Rovnica ¢. 3: Percentualny podiel na urcitej hodnote

Pi:

Zdroj: (Hrdy, 2016)

Pomocou tejto analyzy mozno urcit’ Struktiru aktiv, resp. kam firma investovala kapital,

a pasiv, resp. Z akych z zdrojov boli aktiva zadovazené (Hrdy, 2016).
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Analyza rozdielovych ukazovatel’ov

Rozdielové ukazovatele, oznacované aj ako financné fondy alebo fondy finan¢nych

prostriedkov, predstavuju rozdiel dvoch absolutnych ukazovatel'ov (Hrdy, 2016).

Cisty pracovny & prevadzkovy kapital (CPK) predstavuje ¢ast’ obeznych aktiv

financovanu dlhodobymi zdrojmi (Hrdy, 2016). M6zeme ho vypocitat’ dvomi spdsobmi:

CPK = obezné aktiva - kratkodobé zavizky

Rovnica &. 4: Cisty pracovny kapital - prvy spdsob vypottu

Zdroj: (Hrdy, 2016)

CPK = vlastny kapital + dlhodoby cudzi kapital - stile aktiva

Rovnica &. 5: Cisty pracovny kapital - druhy spdsob vypo&tu

Zdroj: (Hrdy, 2016)

Tieto prostriedky st vyuzivané hlavne na zaistenie hospodarskej ¢innosti podniku.
Samotny ukazovatel je vyznamnym indikatorom platobnej schopnosti podniku, ¢im vyssi
je Cisty pracovny kapitdl, tym vicSia by mala byt schopnost’ podniku hradit’” zadvizky
(Hrdy, 2016).

Cisté pohotové prostriedky (CPP) znacia vol'né pefiazné prostriedky, ktoré by spolo¢nosti

mali zostat’ po thrade kratkodobych zaviazkov z petiaznych zdrojov (Novakova, 2018).

CPP = pohotové pefiazné prostriedky - okamzite splatné zavizky
Rovnica &. 6: Cisté pohotové prostriedky

Zdroj: (Hrdy, 2016)

Medzi pohotové penazné prostriedky patria peniaze v hotovosti a na beznych tétoch.
Niekedy sa Kktejto forme penazi zahfiaju aj ich ekvivalenty ako zmenky, Seky,
kratkodobé terminované vklady ¢i kratkodobé cenné papiere (Hrdy, 2016).

Cisty petiazny majetok (CPM) predstavuje volné petiazné prostriedky, ktoré by mali

zostat’ spolo¢nosti po thrade zdviazkov, no iba zo zdrojov bez zasob (Novakova, 2018).
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CPM = obezné aktiva - zasoby - nelikvidné pohladavky - kratkodobé pasiva

Rovnica & 7: Cisty peliazny majetok

Zdroj: (Hrdy, 2016)

Analyza pomerovych ukazovatelov

Pomerové ukazovatele davaju do pomeru jednotlivé polozky uvedené vo vykazoch, ktoré
spolu ur¢itym sposobom suvisia. Mozno ich rozdelit do viacerych skupin, ato
na ukazovatele rentability, aktivity, zadlzenia, likvidity a ukazovatele kapitdlového trhu

(Hrdy, 2016).

Ukazovatele rentability ¢i vykonnosti prirovnavaju dosiahnuty vysledok podnikania
K ur¢itému vstupu. Pomocou rentability, resp. vynosnosti vlastného kapitalu, mozno uréit’

schopnost’ podniku vytvarat’ nové zdroje a schopnost’ prostrednictvom investovaného

kapitalu dosahovat’ zisk (Valach, 1999). K najznamej$im patri rentabilita vlozeného
kapitalu (ROI), ktora vypoveda o tom, ako ucelne dokaze spolocnost’ investovat’ svoje
dlhodobé prostriedky (Slavik, 2013).

zisk
dlhodoby kapital

ROI=

Rovnica ¢. 8: Rentabilita vloZeného kapitalu

Zdroj: (Slavik, 2013)

Dalej je to rentabilita aktiv (ROA), ktora ma podobny vyznam ako ROI, aviak zahfiia

vSetok majetok firmy, rentabilita vlastného kapitalu (ROE), ktora znac¢i zhodnotenie tohto

kapitalu, a rentabilita trzieb (ROS), ktora znazornuje, kol'’ko K¢ zisku pripada na korunu

trzieb (Slavik, 2013; Dluhosova, 2010).

ROA = zisk
~ aktiva (alebo pasiva)

Rovnica €. 9: Rentabilita aktiv (return on assets)

Zdroj: (Slavik, 2013)
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ROE = zisk
~ vlastny kapital

Rovnica ¢. 10: Rentabilita vlastného kapitalu (return on equity)

Zdroj: (Slavik, 2013)

zisk

08 = trzby

Rovnica €. 11: Rentabilita trZieb (return on sales)

Zdroj: (Slavik, 2013)

V praxi mozno najst’ modifikécie tychto ukazovatel'ov. Dovodom je pouzitie roznych

urovni zisku (Strouhal, 2006).

TabulPka &. 1: Urovne zisku

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a (Strouhal, 2006)

Skratka Interpretacia

EAT zisk po zdaneni

EBT zisk pred zdanenim

EBIT zisk pred zdanenim a thradou urokov

EBDIT zisk pred zdanenim a Ghradou trokov a odpisov

Vd'aka rentabilite vlastného kapitalu mozno vyvodit, ¢i sa investované peniaze vyplacaju
V porovnani s inymi spolocnostami tak, ako bolo ocakavané. Spolo¢nosti s vysSim

ako priemernym ROE st teda povazované za uspesnejsie ¢i vykonnejSie (Karadag, 2015).

«

,,Ukazovatele aktivity informuju, ako podnik vyuziva jednotlivé casti svojho majetku.*
(Slavik, 2013) V pripade, Ze podnik disponuje vi¢§im mnoZstvom aktiv ako je potrebné,

vznikaju mu zbytocné naklady. V opa¢nom pripade, ked’ ma aktiv nedostatok, mu unikaji

mozné trzby. ,.Jednd sa o ukazovatele typu rychlost obratu, ktoré vyjadruju pocet
obratok, inak povedané, kolkokrat sa obrati urcity druh majetku v trzbdach za dany casovy

interval, a doba obratu, ktora udava dobu, po ktoru su financné prostriedky viazané

V urcitej forme majetku alebo za ako dlho sa uskutocni jedna obratka.* (Hrdy, 2016)
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) trzby
obrat aktiv =

aktiva

Rovnica €. 12: Obrat aktiv

Zdroj: (Slavik, 2013)

,,Priemerné hodnoty tohto ukazovatel'a sa pohybuju od 1,6 do 2,9. Pokial’ je pocet obratok
za rok nizsi ako 1,5, znamenda to, Ze spoloc¢nost ma prilis vysoky stav majetku a mala by
ho bud odpredat, alebo zvysit trzby.” (Hrdy, 2016) ,,Cim je ukazovatel vyssi,
tym efektivnejsie vyuziva podnik majetok.“ (DluhoSova, 2010)
aktiva celkom

doba obratu aktiv = =
trzby

360

Rovnica €. 13: Doba obratu aktiv

Zdroj: (Dluhosova, 2010)

Najvhodnejsie je, ked” podnik dosiahne ¢o najkratSiu dobu obratu aktiv. Zavisi to
od obratu fixného a pracovného kapitdlu — hodnota ukazovatela je vysSia, ak je vyssi
podiel fixnych aktiv (DluhoSova, 2010).

, trzby
obrat zasob =

zasoby

Rovnica €. 14: Obrat zasob

Zdroj: (Slavik, 2013)

Zasoby
trzby
360

doba obratu zasob =

Rovnica €. 15: Doba obratu zasob

Zdroj: (Dluhosova, 2010)
Doba obratu zasob vyjadruje pocet dni, pocas ktorych st zasoby viazané v podniku
(Hrdy, 2016). Podnik vSak musi byt schopny reagovat’ na dopyt, zdsoby materialu

by mali byt’ dostato¢ne vysoké na to, aby zaistili plynuli vyrobu a tym pohotovy predaj
(Valach, 1999).
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brat pohliadévok = —2%.

oprat pontfadavok = ————
P pohladavky

Rovnica ¢. 16: Obrat pohPadavok

Zdroj: (Hrdy, 2016)

,, Tento ukazovatel urcuje, ako rychlo su pohladavky premenené na penazné prostriedky.
Cim rychlejsi je obrat pohladavok, tym rychlejsie podnik zinkasuje svoje pohladavky.
(Hrdy, 2016)

pohladavky

trzby
360

doba obratu pohl'addvok =

Rovnica €. 17: Doba obratu pohPadavok

Zdroj: (Dluhosova, 2010)

Hodnota tohto ukazovatel’a by mala zodpovedat’ priemernej dobe splatnosti faktur, jedna
sa o zistenie, ¢i sa podniku dari dodrziavat’ stanoveni obchodne uverovu politiku
(Hrdy, 2016). Pokial su doby splatnosti permanentne prekracované, je potrebné
preskimat’ platobnt schopnost’ odberatel'ov (Dluhosova, 2010).

- zavizky
doba obratu zavazkov= ————
trzby

360

Rovnica €. 18: Doba obratu zaviazkov

Zdroj: (Dluhosova, 2010)

Tento ukazovatel' je zamerany na platobni schopnost’ samotného podniku — skiima,

ako je schopny plnit’ si svoje zavidzky voci dodavatel'om (DluhoSova, 2010).

., Ukazovatele zadlZenia ukazujii proporcie viastného a cudzieho kapitilu a mieru
zadlzenosti firmy.* (Slavik, 2013) ZadlZzenost’ vyjadruje to, ze podnik na financovanie
svojich ¢innosti vyuziva cudzie zdroje (Valach, 1999). ,,Podnik by mal vyuzivat cudzi
kapital v tom pripade, Ze vynosnost celkového vloZeného kapitalu je vyssia ako su ndklady

spojené s jeho pouzitim.* (Hrdy, 2016)
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cudzi kapital (dlhy)
celkové aktiva

celkova zadlZenost’ =

Rovnica €. 19: Celkova zadlZenost’

Zdroj: (Hrdy, 2016)

Zadlzenostou sa mysli taktiez veritel'ské riziko. ,, Cim vyssia je hodnota tohto
ukazovatela, tym vyssia je zadlzenost podniku a tym vyssie je aj riziko veritelov
a akcionarov. Vysoka hodnota moze byt z hladiska drZitelov kmenovych akcii priazniva
V tom pripade, ked’ je podnik schopny dosiahnut vyssie percento rentability z celkového
kapitilu nez je percento urokov platené z cudzieho kapitalu.” (Valach, 1999)
,, Odporucana hodnota tohto ukazovatela je pod 50 %.“ (Hrdy, 2016)

] ) vlastny kapital
koeficient samofinancovania = ————
celkové aktiva

Rovnica ¢&. 20: Koeficient samofinancovania

Zdroj: (Valach, 1999)

Koeficient samofinancovania je doplnkovym ukazovatelom k predchadzajuocemu

ukazovatel'u. ,,Vyjadruje proporciu, v ktorej sui aktiva spolocnosti financované peniazmi
akcionarov. Prevratena hodnota tohto ukazovatela sa nazyva financna padka.*
(Hrdy, 2016)

cudzi kapital

zadlzenost’ vlastného kapitdlu =——————
vlastny kapital

Rovnica €. 21: ZadlZenost’ vlastného kapitalu

Zdroj: (Hrdy, 2016)

Hodnota tohto ukazovatel’a rastie s rastom podielu zavéizkov vo finanénej Strukture, mala
by byt kladnid. Prevratena hodnota tohto ukazovatela meria mieru financnej
samostatnosti podniku (Hrdy, 2016).

EBIT
nakladové aroky

urokovée krytie =

Rovnica & 22: Urokové krytie

Zdroj: (Hrdy, 2016)
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Urokové krytie vyjadruje, kolkokrat su nakladové troky obsiahnuté v zisku,
t. J. kolkokrat je zisk vyssi od nakladovych trokov. Tento ukazovatel' odhal'uje, ¢i je
pre podnik jeho dlhové zat'azenie eSte inosné. Odporucana hodnota tohto ukazovatel'a
je vyssia nez 3, v pripade hodnoty 1 by cely zisk padol na thradu nédkladovych trokov
aak by hodnota klesla pod hodnotu 1, mohlo by to predurovat’ bliziaci sa tpadok
podniku (Hrdy, 2016).

,, Ukazovatele likvidity vyjadrujii mieru schopnosti podniku plnit svoje zdvizky.*
(Slavik, 2013) Samotnou likviditou sa rozumie schopnost’ platit’ splatné zavizky, pojem
likvidnost oznacuje mieru naro€nosti transformovat’ majetok do hotovostnej formy
a pod solventnostou sa rozumie celkova schopnost’ podniku ziskat’ prostriedky na uhradu
svojich zavizkov (Valach, 1999).

obezné aktiva
kratkodobé zavizky

bezna likvidita =

Rovnica €. 23: Bezna likvidita

Zdroj: (Valach, 1999)

., Ukazovatel beznej likvidity vyjadruje, kolkokrat pokryvaju obezné aktiva kratkodobé

zavizky podniku. Cim vyssia je hodnota tohto ukazovatela, tym je pravdepodobnejsie,
ze podnik bude aj nad’alej schopny platit’ svoje zavdzky. Ak vSak podniku rasti
kratkodobé pasiva rychlejSie ako obezné aktiva, platobna schopnost’ sa znizuje
(Valach, 1999).

obezné aktiva - zasoby
kratkodobé zavazky

pohotova likvidita =

Rovnica €. 24: Pohotova likvidita

Zdroj: (Valach, 1999)

Zasoby tvoria najmenej likvidni cCast’ aktiv. Pohotova likvidita je teda povaZovana,

Vv porovnani s beznou likviditou, za praktickej$iu. Cim je vy3§ia hodnota tohto
ukazovatela, tym je to pozitivnejsie pre veritel'ov, av§ak tym padom je vidcSina obeZznych
aktiv fixovand vo forme pohotovych prostriedkov, ktoré prinaSaju velmi maly

¢i az ziadny urok (Valach, 1999).
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finan¢ny majetok
kratkodobé zaviazky

penazna likvidita =

Rovnica €. 25: Penazna likvidita

Zdroj: (Valach, 1999)

Financny majetok tvoria peniaze, UCty v bankach a kratkodoby financny majetok,

no Casto sa v tomto vzorci pouziva V Citateli tokova veli¢ina cash flow (Valach, 1999).

Tabul’ka €. 2: Odporucané hodnoty ukazovatel’ov likvidity

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a (Slavik, 2013; Hrdy, 2016)

Ukazovatel’ Odporucané hodnoty

bezna likvidita 15-25
pohotova likvidita 1-15
penazna likvidita >0,5, resp. > 0,2

Stihrnné metody hodnotenia vykonnosti podniku

Vd’aka jednotlivym ukazovatelom si mozno vytvorit’ predstavu o fungovani podniku.
Avsak ked jeden typ ukazovatel'ov mdze ukazovat dobrt finanénu situdciu, iny prave
naopak. Aby boli tieto rozpory zjednotené, boli vytvorené stthrnné indexy hodnotenia
finan¢ne;j situacie podniku (Strouhal, 2006).

,,Hlavne pre bankové institucie je vidy velmi dolezité odhadnut financnu situaciu firmy
a zvazit ¢i firme pozicat, alebo nepozicat.“ (Kislingerova, 2008) Banky teda vytvéraja
systétmy hodnotenia bonity firiem aby zistili, moZzné riziko pri poskytovani tveru.
Firme moéze byt taktiez udelend ratingovd znamka jednou z ratingovych agentar
(Kislingerova, 2008).

Ucelovo vybrané skupiny ukazovatel'ov tvoria predikéné modely, resp. modely véasného
varovania a su ¢lenené na bonitné a bankrotné modely (Ruckova, 2015). ,,Podstatnym
rozdielom tychto dvoch skupin financnych predikcnych modelov je to, Ze bankrotné
modely hodnotia moznost upadku, pricom ratingové modely hodnotia moznost zhorsenia
financnej urovne podniku. “ (DluhoSova, 2010) Tieto modely maju vSak len doplitujuci

charakter, nemdzu kompletne nahradit’ detailnej$iu finanénu analyzu (DluhoSova, 2010).
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Jednym z bankrotnych modelov je Ohlsonov model (Spicka, 2017).
Y=-1,32-0,407X, +6,03X, - 1,43X; +0,0757X, - 2,37X; - 1,83X, + 0,285X,
-1,72Xg - 0,521X,
Rovnica €. 26: Ohlsonov model predikcie finan¢nej tiesne

Zdroj: (Spicka, 2017)

Tabul’ka €. 3: Vypocet jednotlivych ukazovatel’ov Ohlsonovho modelu

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a (Spicka, 2017)

aktiva celkom

Xl |Og (hruby narodny produkt price-level-index
cudzie zdroje
X, R t———
aktiva celkom
CPK
X3 -
aktiva celkom
X kratkodobé zavazky
4 v 7 r
obezZné aktiva
éisty zisk
Xs _Gistyzisk
aktiva celkom
prevadzkovy cash flow
X

celkové zavizky

X5 | 1 (pokial bol ¢isty zisk v poslednych dvoch rokoch zaporny), inak 0

X35 | 1 (pokial bola u¢tovna hodnota vlastného kapitalu zapornd), inak 0

Cisty zisk -Cisty zisk

|gisty zisk | +|cisty zisk, |

ey

“ (Spicka, 2017)

,,Pravdepodobnost’ bankrotu sa ndsledne spocita ako P = o
e

Dalsim z bankrotnych je Tafflerov model, pouzivany v zakladnom a modifikovanom
tvare (Ruckova, 2015).

OA KD FM-KD
+0,13*% — +0,18* — +0,16 * ———

7T(2) =0,53 * EBT
272 T D CcZ CA PN

Rovnica ¢. 27: Zakladny tvar Tafflerovho modelu
Zdroj: (Ruckova, 2015)
Skratka EBT znaci zisk pred zdanenim, KD, resp. kratkodobé dlhy tvoria kratkodobé

zavdzky, bezné bankové uvery a kratkodobé finanéné vypomoci. OA znacia
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obezné aktiva, CA celkové aktiva, CZ cudzie zdroje, FM finanny majetok a PN

prevadzkové néklady (Ruckova, 2015).

Vyhodnotenie zakladného modelu je jednoduché — pokial vychadza kladné C¢islo,
pravdepodobnost’ bankrotu je nizka, pokial vychadza c¢islo zaporné, naopak
(Rackova, 2015).

OA KD T
+0,13*% — +0,18* — +0,16 * —
Cz CA CA

EBT
ZT(z)=0,53 *
(=053* =

Rovnica €. 28: Modifikovana verzia Tafflerovho modelu

Zdroj: (Rackova, 2015)

Modifikovana verzia je jednoduchsia, pocita s nedostatkom podrobnych udajov a tym je
posledna ¢ast’ upravena. Finan¢ny majetok a kratkodobé dlhy su nahradené trzbami (T)
a prevadzkové naklady celkovymi aktivami (Riackova, 2015).

V pripade, ze je vysledok vacsi nez 0,3, firma pravdepodobnost’ bankrotu je nizka,

pokial’ vychadza ¢islo nizsie ako 0,2, naopak (Ruckova, 2015).

Prvym z bonitnych modelov je Kralickov Quicktest zlozeny zo sustavy Styroch rovnic.
Prvé dve rovnice sa zameriavaju na finan¢nu stabilitu firmy, druhé dve rovnice hodnotia

rentabilitu, resp. vynosovu situaciu firmy (Kislingerova, 2008).

_ vlastny kapital

aktiva celkom

Rovnica €. 29: R1 - Kralickov Quicktest

Zdroj: (Riickové, 2015)

- cudzie zdroje - peniaze - ucty v bankéach

prevadzkovy cash flow

Rovnica €. 30: R2 - Kralickov Quicktest

Zdroj: (Ruckova, 2015)

B EBIT
aktiva celkom

Rovnica ¢. 31: R3 - Kralickov Quicktest

Zdroj: (Riickova, 2015)
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_ prevadzkovy cash flow

prevadzkové vynosy

Rovnica €. 32: R4 - Kralickov Quicktest

Zdroj: (Dluhogova, 2010)

Jednotlivé hodnoty st obodované podla nasledujicej tabulky. Vysledné hodnotenie
ziskame postupnym suctom R1 a R2, ktory vydelime ¢islom 2, potom sic¢tom R3 a R4,
ktory vydelime ¢islom 2 a saétom tychto dvoch hodnét po ich vydeleni ¢islom 2
(Ruckova, 2015).

Tabul’ka ¢. 4: Hodnoty jednotlivych ukazovatelov Kralickovho Quicktestu

Zdroj: (Rackova, 2015)

0 bodov 1 bod 2 body 3 body 4 body
R1 <0,00 0,00-0,10 0,10-0,20 0,20-0,30 > 0,30
R2 <3 3-5 5-12 12-30 > 30
R3 <0,0 0,00-0,08 0,08 -0,12 0,12-0,15 >0,15
R4 <0,0 0,00 - 0,05 0,05-10,08 0,08 -0,10 >0,10

,,Pokial’ ¢ini kritérium hodnotenia viac ako 3 body, podnik je povazovany za velmi dobry.
Pokial’ je hodnota mensia ako 1 bod, podnik sa nachddza v zlej financnej situacii. *

(Dluhosova, 2010)

Griinwaldov index je dalsim zbonitnych modelov. Pre vypocet celkového
Griinwaldovho indexu je potrebné urobit’ priemer medzi jednotlivymi hodnotami rovnic
G1 a2 G6 (Spicka, 2017; Vochozka, 2011).

EBIT
Gl = aktiva
priemerna urokova miera z iiverov

Rovnica €. 33: G1 — Griinwaldov index

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a (Vochozka, 2011)

Cisty zisk
vlastny kapital

G2= — — -
zdanena urokova miera z iveru

Rovnica €. 34: G2 — Griinwaldov index

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a (Vochozka, 2011)
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finan¢ny majetok + kratkodobé pohl'adavky
kratkodoby cudzi kapital

1,2

Rovnica €. 35: G3 — Griinwaldov index
Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a (Vochozka, 2011)
CPK
zasoby
G4 =220
0,7

Rovnica €. 36: G4 — Griinwaldov index

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a (Vochozka, 2011)

cash flow
_ dlhodobe very

0,3

G5

Rovnica €. 37: G5 — Griinwaldov index

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a (Vochozka, 2011)

EBIT
nakladové uroky

2,5

G6 =

Rovnica €. 38: G6 — Griinwaldov index

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a (Vochozka, 2011)

Tabul’ka €. 5: Vysledné hodnoty Griinwaldovym indexom a ich interpretacia

Zdroj: Vlastné spracovanie podla (Vochozka, 2011)

Vysledok Hodnotenie Podnik
>2 pevné finanéné zdravie | bonitny
1-2 dobré finanéné zdravie | bonitny

05-1 slabsie finanéné zdravie | bankrotny

<05 z1é finan¢né zdravie bankrotny

1.3 SLEPT analyza

SLEPT analyza je zamerand na odhalenie budiiceho vyvoja vonkajSieho prostredia
spolo¢nosti. Venuje pozornost nizsie uvedenym piatim okruhom. Niekedy sa tiez pripaja
eSte jedno E (environmental) — oblast’ zivotného prostredia ¢i ekologie. ,,Kazda z tychto

skupin v sebe zahrna radu faktorov makro-okolia, ktoré réznou mierou ovplyviuju
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podnik.“ (Sedlackova, 2006) Existuju taktiez rdézne modifikacie tejto analyzy,
napr. PEST, PESTL alebo STEP (Hanzelkova, 2013).

Tabul’ka €. 6: Oblasti SLEPT analyzy

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a (Hanzelkova, 2013)

Oblast’ Popis

social spolo¢enské a demografické faktory
legal pravne faktory

economic (makro)ekonomické faktory
political politické faktory

technological | technologické faktory

Pri posobeni ekonomickych faktorov — miery inflacie, Stadiu hospodarskeho cyklu,
monetarnej politiky vlady ai. — je potrebné uréit sposob asilu ich posobenia.
Vyvoj tychto ukazovatelov moze pre podnik predstavovat rozne prilezitosti,
napr. vyuzitie urokovej miery na investicni ¢innost. Je potrebné taktiez sledovat’

medzinarodnt ekonomicka situaciu (Hanzelkova, 2013; Sedlackova, 2006).

Co sa tyka spolo¢enskych faktorov, je vhodné zamerat’ sa na vztahy pracovnikov, postoj

pracovnikov k oblasti podnikania ¢i na demografick¢ faktory, Strukturu populdcie

(Hanzelkova, 2013; Sedlackova, 2006).

V pripade technologickych faktorov je dolezit¢é sledovat vyvoj technoldgii

¢1 nahradenie l'udskej prace strojmi (Hanzelkova, 2013).

V ramci politickych faktorov je nevyhnutné uvazovat' o stabilite zahrani¢nej a narodne;
politickej situdcii &i ¢lenstve krajiny v EU. Tieto faktory predstavuju pre spoloénost
prileZitosti a hrozby sucasne. Obmedzenia m6zu nadobtudat’ formu danovych ¢i inych

zakonov, noriem, regulacie exportu a importu ¢i inych (Sedlackova, 2006).

Pri vypracovavani SLEPT analyzy mozno postupovat’ v troch krokoch — identifikacia
a monitorovanie trendov, analyza minulého a sucasného stavu a predpoved’ budiceho

vyvoja a zaver (Hanzelkova, 2013).

V tejto analyze je potrebné zamerat’ sa na tie faktory, ktoré st vyznamné prave pre dany
podnik — niektoré faktory mozu byt relevantnejSie ako tie druhé. Taktiez je potrebné
vplyvy sledovat’ priebezne. Casom sa mdzu menit apre spolonost mozu stratit

¢1 naopak nadobudnut’ vac¢si vyznam (Sedlackova, 2006).
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1.4 Model ,,7S* McKinsey

Tento model bol vytvoreny s cielom pomdct’ manazérom porozumiet’ zlozitostiam
spojenym s organizanymi zmenami. Aby zmeny boli efektivne, je potrebné brat
do uvahy vsetky faktory naraz. Tychto sedem faktorov tvori stratégia, Struktira, systémy,
Styl prace vedenia, spolupracovnici (personal), schopnosti a zdiel'ané hodnoty. Tieto
faktory st vzdjomne previazané a je potrebné sledovat’ ich vyznam a dolezitost’ v Case

(Mallya, 2007).

Systémy

Stratégia

Zdielané

hodnoty

Schopnosti

Spolupracovnici

Obrazok ¢&. 3: Model "'7S" firmy McKinsey

Zdroj: (Mallya, 2007)

Stratégia vyjadruje, ako organizdcia dosahuje svoje vizie areaguje na hrozby
a prilezitosti v danom odvetvi podnikania.” (Mallya, 2007) Struktara je néapli
organiza¢ného usporiadania, resp. vztah medzi podnikatel'skymi jednotkami,
nadriadenost’, podriadenost, atd. Systémy s procedury, ktoré sluzia k riadeniu
organizacie, jedna sa o informacné, komunikacné, kontrolné ¢i inovacné systémy.

Tieto tri faktory modelu 7S su oznacované ako ,,tvrdé 3S“ (Mallya, 2007).

Dalsie $tyri faktory tvoria tzv. ,,mikké 4S“. Pod spolupracovnikmi sa rozumeju ludské
zdroje organizacie a S nimi spojeny rozvoj, Skolenia ¢i motivacia. Schopnost'ou sa mysli
profesiondlna znalost’” a kompetencie, ktor¢ by mali pracovnici ziskavat’" priamo
Vv organizacii (Mallya, 2007).

,.Styl je vyjadrenim toho, ako manazment pristupuje k riadeniu a k rieseniu vyskytujiicich

sa problémov. Patri sem taktiez organizacna kultura: dominantné hodnoty a postoje,
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ktoreé prevladaju vo firme, a normy, ktoré sa casom vyvinuli a stali sa relativne pevnymi
vlastnostami Zivota organizdacie. “ (Mallya, 2007)
Zdiel'ané hodnoty su reSpektované pracovnikmi a ostatnymi 'ud’mi, s ktorymi spolocnost’

prichadza do styku, tvoria idealy ¢i principy spolo¢nosti (Mallya, 2007).

1.5 Porterova analyza

,,Porterova analyza, resp. Porterov pdtfaktorovy model konkurencného prostredia, slizi
predovsetkym na zmapovanie konkurencnej pozicie firmy v odvetvi. “ (Hanzelkova, 2013)
Ciel'om tohto modelu je pochopit’ sily, ktoré v konkuren¢nom prostredi posobia a zistit’,
ktoré z nich budi mat’ v budticnosti na spolo¢nost’ najvacsi vplyv (Sedlackova, 2006).
Analyza hlavnych konkurentov umoziuje podniku predist’ prekvapeniu z novej stratégie
existujicich konkurentov, identifikovat’ potencidlnych konkurentov, lepSie reagovat’

na kroky konkurencie a byt ,,0 krok vpred* vo¢i konkurencii (Mallya, 2007).

Substitaty
Dodéavatelia Potencialni
kl'a¢ovych Konkurenti v odvetvi novi
vstupov konkurenti
Kupujtci

Obrazok ¢. 4: Model piatich sil

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a (Sedlackova, 2006)

Najskor je potrebné identifikovat’ hrozby — faktory zhorSujice vyjednavaciu poziciu
vo¢i dodavatelom a zakaznikom, faktory vSeobecne zvySujuce hrozbu vstupu novych
konkurentov a substitiutov a faktory vSeobecne zvySujtce rivalitu v odvetvi. Tieto hrozby
by mali byt Casom eliminované a zdroveil by mali byt ndjdené d’alSie prilezitosti,

ktoré by situaciu spolo¢nosti mohli vylepsit’ (Hanzelkova, 2013).
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Odberatelia, resp. zakaznici, mézu ovplyvnit’ konkuren¢n poziciu spolo¢nosti na trhu,
pokial existuju iné alternativy spolo¢nost'ou pontkanych dodadvok, mnoho dodavatel'ov
Vv odvetvi alebo pokial nakupovany predmet prentho nie je dostatoCne vyznamny

(Mallya, 2007).

Dodavatel’ moéze taktiez vyznamne ovplyvnit spolo¢nost. Cena, ktori dodavatel
spolo¢nosti ponikne moze zavisiet’ od toho, ako d’aleko sa sklad dodavatel'a nachadza,
¢1 je nakupujuci podnik monopolom alebo oligopolom, alebo akym sposobom

je nakupovany predmet pre spolo¢nost’ dolezity (Mallya, 2007).

V pripade konkurencie v odvetvi je potrebné situaciu dokladne sledovat — kol'ko
konkurentov v odvetvi pdsobi, aké stt podmienky na vstup do daného odvetvia, aké vel'ké

naklady st potrebné na odchod z daného odvetvia a podobne (Mallya, 2007).

Uspesnost spoloénosti zavisi aj na dostupnosti a kvalite substittitov vyrobkov. Substitity
moézu konkurovat’® vyrobku danej spolo¢nosti vySSou kvalitou ¢i nizSou cenou

(Mallya, 2007).

Miera rastu novych podnikov v odvetvi zavisi hlavne na bariérach vstupu do daného
odvetvia. Medzi tieto bariéry moézu patrit’ napriklad diferencidcia vyrobkov, oakavania

a reakcie od existujtcich firiem ¢i kapitalové poziadavky (Mallya, 2007).

1.6 SWOT analyza

Analyzu SWOT radime medzi zdakladné metody strategickej analyzy prave pre jej
integrujuci charakter ziskanych, zjednotenych a ndsledne vyhodnotenych pozmnatkov.
(Grasseova, 2010) Prostrednictvom strategickej SWOT analyzy mozno identifikovat
slabé a silné stranky spolocnosti, t. j. prostredie ,,vo vnutri“ firmy (S-W analyza —
strengths, weaknesses), a prilezitosti a hrozby, t. j. prostredie ,,v okoli“ firmy
(O-T analyza — opportunities, threats) (Zemanek, 2011). Je potrebné, aby fakty pouzité
V tejto analyze boli relevantné, resp. podstatné, a overené (Hanzelkova, 2013).

Silné stranky tvoria napr. jedine¢nost’ pontikanych sluzieb ¢i vyrobkov, Gspory, lokalita
podniku ¢i iné a medzi slabé stranky patri napr. vysoka nékladovost’ alebo neschopnost’
prace s informaciami. Hlavnou prilezitostou pre spolo¢nost moze byt, okrem iného,
vyvazanie produktov do zahrani¢ia. Hrozby s tym suvisiace st napr. cla ¢i vyvoj

menového kurzu. Na prilezitosti a hrozby maju vplyv rézne nemenné faktory,
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napr. demografia, ekonomické prostredie, konkurencia ¢i politicko-pravne prostredie
(Zemének, 2011).

Pre kompletnt SWOT analyzu je potrebné prepojit’ jednotlivé skimané oblasti a vd’aka

tomu upravit’ podnikové aktivity a ciele (Zemanek, 2011).

INTERNA ANALYZA
silné stranky slabé stranky
S-O stratégia W-O stratégia
g
< ;‘E] metody pre dalsi rozvoj najdenie a odstranenie
E % silnych stranok slabin limitujucich vznik
N
j X spolo¢nosti novych prilezitosti
Z
<
é S-T stratégia W-T stratégia
a4
E - o vyvoj stratégii majucich
< o) vyuzitie silnych stranok
m S . za ulohu eliminovat’
bue spolo¢nosti pre
= . . hrozby, ktoré ohrozuju
obmedzenie hrozieb
slabé stranky spoloc¢nosti

Obrazok €. 5: Varianty stratégii SWOT analyzy
Zdroj: (Zemének, 2011)
Pri vyuziti varianty S-O je potrebné sa zamerat’ na silné stranky a vyuzit' prilezitosti,
W-O stratégia pomoédze lepSie vyuzit' prileZitosti tym, Ze sa spoloCnost zameria
na odstranenie slabosti, pomocou silnych strdnok v S-T stratégii mdze spolo¢nost’
zamedzit' hrozbam a v ramci W-T stratégie by spolo¢nost’ mala obmedzit’ ¢i hrozby,

¢i slabé stranky (Zemanek, 2011).

SWOT analyza je vSak vel'mi univerzalna, moZno ju pouzit, okrem hodnotenia celej
organizacie, aj na analyzy zamerané na problémy taktického ¢i operativneho riadenia

¢1 vytvorenie ,,0sobnej* SWOT, t. j. analyzy jednotlivca (Hanzelkova, 2013).
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2 ANALYZA SUCASNEHO STAVU

Druha cast’ bakalarskej prace je rozdelena na viac podkapitol. V prvej popisujem
analyzovani spolocnost, dalej su vykonané vypocty jednotlivych ukazovatel'ov
finan¢nej analyzy, zostavené vysSie predstavené bonitné a bankrotné modely, Model 7S,
Porterov pétfaktorovy model aanalyzy SWOT aSLEPT. Analyza spolocnosti
je vykonana za roky 2013-2017.

2.1 Predstavenie spolo¢nosti

Spolo¢nost” Eurosat CS spol. s r.0. som si vybrala predovSetkym z dovodu osobného

vzt'ahu k tejto spolocnosti, kde som kratky ¢as posobila na pozicii Asistentky uctovnicky.

2.1.1 Zakladné informacie

Nazov spolo¢nosti: Eurosat CS, spol. s r.o.,

Sidlo, faktura¢né idaje: Jamborova 3169/25, 615 00 Brno - Zidenice,
1CO: 634 72 210,

DIC: CZ63472210,

Deii vzniku: 20. jula 1995,

Zodpovedny zastupca, Statutarny organ (konatel): Ing. Ivo Prikryl,
Spolo¢nici: Eurosat Holding s.r.o.,

Zakladny kapital: 6 mil. K¢ (Vypis z obchodniho rejstiiku, 2012-2015).

Obrazok ¢. 6: Pobocka v Brne

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a (Pobocka Brno, 2018)
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2.1.2 Prevadzky

V ramci Ceskej republiky ma spoloénost’ hlavné sidlo a prevadzku v Brne. Dalsie
pobocky sa nachadzaju v mestach Praha, Ostrava, Zlin, Hradec Kralové, Liberec, Ceské
Budgjovice a Plzen. Do roku 2015 mala spolo¢nost’ poboc¢ku aj v Mélniku. Na Slovensku
bola zalozena dcérska spoloc¢nost’ spolo¢nosti Eurosat Holding s.r.o. v hlavhom meste,
v Bratislave. V zahranici boli zaloZzené dve dcérske spolo¢nosti, v roku 2009 Motomon
na Miami na Floride pre pokrytie trhu Severnej aJuznej Ameriky avroku 2015

Eurocloud v Shenzene v Cine pre potreby azijského trhu (Nase firma, 2018).

2.1.3 Predmet podnikania

Hlavny zdroj prijmov spolo¢nosti plynie z nakupu tovarov za ucelom jeho dalSieho
predaja. V ponukanom sortimente mozno najst’ okrem iného elektronické zabezpecovacie
systémy, kamerové systémy, kontroly dochadzky a pristupu o0s6b a dalSiu
zabezpeCovaciu techniku. Na obrate firmy sa dalej podiela produkt Auto GPS,
ktory umoziuje sledovanie pohybu vozidiel azaroven spracovavanie a vytvaranie
elektronickej knihy jazd. Spolo¢nost’ je taktiez autorizovanym distributorom produktov
spolo¢nosti Paradox (Nase firma, 2018; Sbirka listin, 2012-2015).

Podl'a vyrocnej spravy spolo¢nost, okrem uz teraz Sirokej ponuky produktov, kladie
vel'ky doraz aj na roz§irenie technickej podpory zakaznikov a zlepSenie ostatnych sluzieb

spojenych s predajom tovarov (Sbirka listin, 2012-2015).

2.1.4 Cinnosti v oblasti vyskumu a vyvoja

Spolo¢nost’” sa snazi byt v neustilom kontakte s vyrobcami danych produktov.
Zamestnanci technického oddelenia vyrobky testuji a pokial najdu v produkte
nezrovnalosti, svoje poznatky a pripomienky dodavatelom okamzZite oznamia tak,
aby mohli byt vyrobky upravované podla prislusnych noriem a predpisov. Takto sa

spolo¢nost’ nepriamo podiel’a aj na vyrobnom procese (Sbirka listin, 2012-2015).

2.1.5 Ekologické aspekty spolo¢nosti

Spolo¢nost’ dodrziava vSetky zakony tykajuace sa oblasti zivotného prostredia. Na zaklade

uzatvorenej zmluvy s firmou EKO-KOM, a.s. vykazuje jedenkrat za Stvrtrok prehlad
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0 vydanych obaloch, respektive balenych vyrobkoch v obehu. Spolocnost’ taktiez
od pociatku spolupracuje s firmou RETELA, s.r.0., ktora zaistuje kolektivny zber
elektro-odpadu (Sbirka listin, 2012-2015).

2.1.6 Vyvoj obratu a kontokorentny uver

Spolo¢nost’ ma uzatvoreny kontokorentny tver u banky Sberbank CZ, a.s., av§ak pocas

sledovaného obdobia tohto tiveru nevyuzila (Sbirka listin, 2012-2015).
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Graf ¢. 1: Porovnanie predpokladaného a reilneho vyvoja obratu spolo¢nosti

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a (Sbirka listin, 2012-2015)

Podl'a predpokladov vyvoja obratu uvedenych vo vyro¢nych spravach mal obrat kazdym
rokom rast. Realne vSak obrat zacal rast’ az od roku 2014 vratane, a to tiez len priblizne
o polovicu ako sa predpokladalo. V roku 2016 obrat dosiahol predpokladaného
vzrastového percenta, No v roku 2017 nastal znovu (nepredpokladany) pokles.

V roku 2012 evidoval Cesky $tatisticky tirad recesiu a doposial’ najhlbsi pokles spotreby
¢eskych domacnosti. Realna mzda klesla skoro 0 1 %, spotrebitel'ska inflacia vzrastla
0 3,3 % a recesia pokracovala rokom 2013, ¢o mohlo sposobit’ nenaplnenie ocakavane;j

miery rastu obratu (Dubska, 2013; Dubska, 2014).
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2.2 Vysledky vypoctov ukazovatel’ov financ¢nej analyzy

V tejto Casti prace su Vypocitané vybrané ukazovatele financ¢nej analyzy spolo¢nosti
Eurosat CS, spol. s r.0. Pre vypocty pouzijem informacie zo sivah, z vykazov ziskov
astrat a vykazov cash flow za roky 2013-2017. Tieto vykazy st verejne dostupné
na strankach Ministerstva spravodlivosti Ceskej republiky a V tejto praci su uvedené
Vv prilohach, v sthrnnych tabul’kéch.

Pri zostavovani tychto tabuliek som narazila na chybu vo vyplneni vykazu ziskov a strat
za rok 2012 — namiesto 92 tis. K¢ bolo uvedenych v polozke Dane a poplatky len

91 tis. K¢, avsak suhrnné vypocty boli spravne a tato chyba neovplyvnila d’alsi postup.

2.2.1 Analyza absolutnych ukazovatel’ov

V tejto Casti je vypocitana a zhodnotend horizontalna a vertikélna analyza aktiv a pasiv

suvahy.

Horizontalna a vertikalna analyza aktiv sivahy

Celkové aktiva Vv ¢ase koliSu, no maju klesajucu tendenciu. V ramci dlhodobého
nehmotného majetku (DNM) spolo¢nost’ vlastni predovSetkym ocenitelné prava,
ktoré rokmi klesaju, av§ak v roku 2016 nastal ich vzrast z dovodu poskytnutia zaloh
na DNM a nedokonceny majetok. Od roku 2017 spolocnost’ vlastni aj softvér.

V pripade dlhodobého hmotného majetku (DHM) spolocnost’” vlastni predovSetkym
hmotné hnutel'né veci, ktorych hodnota koliSe, no s ¢asom rastie. V roku 2015 bola
hodnota celkového DHM navySend z dovodu nedokon¢eného DHM. Dlhodoby finan¢ny
majetok (DFM) tvoria predovSetkym podiely ovladanej ¢i ovladajucej osoby,

ktoré taktiez v Case rastu.

37



Tabulka €. 7: Horizontalna analyza aktiv suvahy

Zdroj: Vlastné spracovanie

v celych tisicoch K¢
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Graf &. 2: Vyvoj hlavnych poloziek aktiv suvahy v ¢ase

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Obezné aktiva kolisu, vykazuju minimalny rast. Celkové zasoby s ¢asom rastu, no v roku

2016 nastal ich pokles. Zna¢n Cast’ zasob tvoria zalohy na zasoby, napr. v roku 2014

az 10 %. Spolo¢nost’ neeviduje ziadne dlhodobé pohl'adavky a ked’ze je zamerana hlavne

na predaj tovaru, va¢sinu kratkodobych pohl'adavok tvoria tie z obchodnych vzt'ahov.
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TabulPka ¢. 8: Vertikalna analyza aktiv sivahy

Zdroj: Vlastné spracovanie

v percentach

100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
055| 355| 727| 815| 6,97
6,01 071 020 686| 6,74
93,99 | 96,55| 86,07 | 55,68 | 52,01
0,00 2,74| 13,73| 37,47| 41,26
98,29 | 94,54| 90,56 | 90,56 | 92,37
25,25| 28,35| 2552| 24,14| 31,85
2545| 21,14| 16,67 | 18,69| 22,32
0,00| 0,00 O000| 000, 0,00
4758 | 45,04 | 48,37 | 47,73| 45,83
116 192| 218] 1,29| 0,66

DOO0000W®®®

Podra vertikalnej analyzy tvoria skoro cely majetok spolo¢nosti obezné aktiva. Analyza
jasne ukazuje pribliZne poloviény podiel penaznych prostriedkov na obeZnych aktivach.
Postupom casu spoloc¢nost’ zvacsuje dlhodoby majetok, ktory v roku 2016 tvori skoro

10 % z celkovych aktiv.

Horizontalna a vertikalna analyza pasiv suvahy

Co sa tyka pasiv suvahy, maju taktiez klesajicu tendenciu. Zakladny kapital (ZK) zostéava
srokmi nezmeneny, rovnako tak aj fondy zo zisku. Vysledok hospodarenia (VH)
minulych obdobi s ¢asom rastie, no v rokoch 2014 a 2017 nastal oproti ostatnym rokom
pokles. Vysledok hospodarenia bezného uctovného obdobia dosiahol v roku 2014
najvyssiu hodnotu, od roku 2015 postupne klesal a to hlavne z dévodu vyssich zaviazkov
spolocnosti  ataktiez s pocitanymi vySSimi vydavkami v ¢asovom rozliSeni.
Podla Ceského statistického uradu nastal v roku 2014 rast HDP, investicii a celkovych
vydavkov na kone¢nu spotrebu, o moze byt jednym z dévodov najvysSicho VH

V beznom obdobi za sledované obdobie (Dubska, 2015).
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v celych tisicoch K¢

Tabulka €. 9: Horizontalna analyza pasiv siivahy

Zdroj: Vlastné spracovanie

-3300| -2,54| 16172 | 12,77
-4998 | -4,11| 14399 12,35
0 0 0 0

0 - 0 =

0 0 0 0
-6899| -7,08| 15892 | 17,54
1901|1087 | -1493 -1,7
0 - 0 =
1682|2101 1266| 13,07
1682|21,01 1266| 13,07
0 - 0 =
1682|21,01 1266| 13,07
16| 4,65 507 | 140,83

-2043| -1,43| -12338 -8,76
-2008| -1,53| -16970( -13,16
0 0 0 0

166 - -608 | -366,27

0 0 0 0

197| 0,18| -12984| -12,17
-2371| -13,25| -3378( -21,75
0 - 0 =
-439| -4,01 4 650 44,23
-439| -4,01 4 650 44,23
0 - 0 =
-439| -4,01 4 650 44,23
404 | 46,6 -18 -1,42

Dlhodobé zavizky spoloc¢nost’ neeviduje, hlavnl zloZku kratkodobych zavéizkov tvoria

tie z obchodnych vzt'ahov a taktiez zaviazky vo¢i zamestnancom, §tatu a zo socialneho

zabezpecenia a zdravotného poistenia.
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Casové rozliSenie

Graf ¢. 3: Vyvoj hlavnych poloZiek pasiv suvahy v ¢ase

Zdroj: Vlastné spracovanie

m2013
m2014
= 2015

2016
m 2017

Viacsinu pasiv tvori podl'a vertikalnej analyzy vlastny kapital spolo¢nosti zloZeny hlavne

z vysledku hospodarenia minulych rokov a vysledku hospodarenia bezného u¢tovného

obdobia. Zakladny kapital spolo¢nosti tvori priblizne 5 % celkovych pasiv a cudzie zdroje

tvoria menej ako 10 % celkového krytia majetku spolo¢nosti.
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Tabulka €. 10: Vertikalna analyza pasiv sivahy

Zdroj: Vlastné spracovanie

v percentach

100,00
92,07
5,15
0,00
0,51
77,71
16,63

0,00
7,65
100,00
0,00
100,00
0,28

100,00
92,07
5,15
0,00
0,51
77,71
16,63

0,00
7,65
100,00
0,00
100,00
0,28

100,00
91,72
4,58
0,00
0,46
81,30
13,66

0,00
7,67
100,00
0,00
100,00
0,61

100,00
91,63
4,65
0,13
0,47
82,72
12,04

0,00
7,47
100,00
0,00
100,00
0,90

100,00
87,22
5,36
-0,39
0,54
83,66
10,85

0,00
11,81
100,00
0,00
100,00
0,98

2.2.2 Analyza rozdielovych ukazovatelov

Tato &ast’ sa zaobera vypoétom ukazovatel'ov &istého pracovného kapitalu (CPK), ¢istych

pohotovych prostriedkov (CPP) a ¢istého pefiazného majetku (CPM).

Tabulka €. 11: Vysledné hodnoty vypoctov rozdielovych ukazovatelov v sledovanych rokoch

Po odc¢itani istej formy viazanosti podniku uvadzanej Vv penaznej podobe vychadzaju
hodnoty kladne a ked’ze Cisla st pomerne vysoké, da sa zhodnotit, ze spolo¢nost’
je z tohto hladiska stabilna a solventna. Vyvoj tychto ukazovatel'ov ma vsak klesajuci
trend. Vroku 2017 nastal vyrazny pokles vo vyslednej hodnote ukazovatelov,

a to z doévodu zvysenia zavizkov spolocnosti a nizsej hodnoty obeznych aktiv a vlastného

kapitalu.

Zdroj: Vlastné spracovanie

v celych tisicoch K¢

119 721 | 110 045 | 118 383 | 116 973 | 103 483

120887 | 112 112 | 120624 | 117 519 | 103 077
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Graf ¢. 4: Vyvoj hodnét rozdielovych ukazovatelov v sledovanom obdobi

Zdroj: Vlastné spracovanie

Grafické porovnanie ukazovatelov CPK a CPM ukazuje, e spolo¢nost ma priblizne

jednu Stvrtinu obeZznych aktiv viazana v zasobach.

2.2.3 Analyza pomerovych ukazovatelov

V tejto Casti prace su uvedené vysledné hodnoty vypoctov ukazovatelov rentability,

aktivity, zadlzenosti a likvidity.

Ukazovatele rentability

Tato podkapitola je zamerana na analyzu vypoctov ukazovatel'ov rentability vlozeného
kapitalu (ROI), rentability aktiv (ROA), rentability vlastného kapitalu (ROE) a rentability
trzieb (ROS).

Tabul’ka ¢. 12: Vysledné hodnoty vypoctov ukazovatel’ov rentability v sledovanom obdobi

Zdroj: Vlastné spracovanie

v percentich
15,57 | 13,96

14,26 | 12,18
12,04 | 10,85
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Na vypocet ukazovatel'ov rentability vloZzeného kapitalu a rentability aktiv bol pouzity
zisk pred zdanenim a thradou trokov (EBIT), aby ukazovatel' nebol ovplyvneny

Struktarou majetku. Do vzorcov ukazovatel'ov vlastného kapitalu a trzieb bol dosadeny

zisk po zdaneni (EAT).

25
<=
Q
S
)
3 20
2
p; 15 RO
g ROA
>
§ 10 ROE
'ﬁ ROS
I
£ 5
[=]
he)
o
<
0

2013 2014 2015 2016 2017

Graf €. 5: Vyvoj hodnot ukazovatelov rentability v sledovanom obdobi

Zdroj: Vlastné spracovanie

Podla vysledkov sa da zhodnotit, Ze spolo¢nost’ je schopna vytvarat nové zdroje
a prostrednictvom investovaného kapitdlu dosahovat’ zisk. V pripade vSetkych
ukazovatel'ov nastava s rokmi pokles rentability, s vynimkou roku 2014 ato z dévodu
vysSieho zisku. Podl'a ukazovatel'a ROS pripada na 1 K¢ trzieb v roku 2013 priblizne
0,11 K¢ zisku, postupom casu vSak tieto hodnoty klesaju a v roku 2017 pripadol na 1 K¢
trzieb zisk len v hodnote priblizne 0,07 K¢.

Po porovnani ukazovatel'a ROE s odvetvovym priemerom mozno povedat, Ze spolo¢nost’
bola do roku 2014 vratane Gspesnejsia ako iné spolocnosti, avSak od roku 2015 nastal
pokles tychto hodndt. Ukazovatel ROA bol vSak vysSi ako hodnota odvetvového
priemeru az do roku 2016 vratane. Pokles hodnot tychto ukazovatel'ov nastava paradoxne
zvySenim hodnét vlastného kapitalu ¢i celkovych aktiv (Odbor 31400, 2005-2019a;
Odbor 31400, 2005-2019b; Odbor ekonomickych analyz, 2005-2019).
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TabulPka €. 13: Porovnanie hodnét ukazovatePov ROE a ROA spolo¢nosti s odvetvovym priemerom

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a (Odbor 31400, 2005-2019a; Odbor 31400, 2005-2019b; Odbor
ekonomickych analyz, 2005-2019)

v percentach
14,38 | 16,63

17,12 | 18,59
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Graf ¢&. 6: Porovnanie hodnét ukazovatelov ROA a ROE spolo¢nosti s odvetvovym priemerom

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a (Odbor 31400, 2005-2019a; Odbor 31400, 2005-2019b; Odbor
ekonomickych analyz, 2005-2019)

Podrla grafu mozno vidiet, Ze odvetvovy priemer s rokmi dost’ koliSe, mé vSak rastiicu
tendenciu. Hodnoty ukazovatelov ROA a ROE spolo¢nosti nemaji vyrazné skoky,

no tendenciu maju klesajtcu.
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Ukazovatele aktivity

Tato Cast’ prace je venovana analyze vyuzitia majetku spolo¢nosti pomocou ukazovatel'ov

obratu a doby obratu.

TabuPka ¢. 14: Vysledné hodnoty vypoctov ukazovatel’ov obratu v sledovanych rokoch

Zdroj: Vlastné spracovanie

1,23 | 1,27 | 1,36
4,80 | 5,27 | 4,61
8,03 | 7,23 | 7,15

KedZe hodnoty ukazovatela rychlosti obratu aktiv vychadzaji nizSie ako hodnoty
odportcané, spoloc¢nost’ disponuje va¢sim mnozstvom celkovych aktiv, ako je potrebné.
Samotné zasoby nadobudaju pomerne vysokych hodnét, Specialne v roku 2016, ¢o znaci,
ze zasoby spoloc¢nosti su dostatocne likvidné — kazdoro¢ne st predané a opét’ uskladnené
priblizne 4-5X. Hodnoty ukazovatel'a rychlosti obratu pohl'adavok nadobtidaju z danych
vysledkov najvyssich hodndt, spolo¢nost’ je teda dostatocne schopna premenit’ svoje

pohladavky na penazné prostriedky.

Tabul’ka €. 15: Vysledné hodnoty vypoctov ukazovatel’ov doby obratu v sledovanych rokoch

Zdroj: Vlastné spracovanie

v dioch

292,42 | 268,51 | 293,83 | 282,96 | 265,49

76,12 | 74,98 | 68,30 | 78,11
43,47 | 46,93 | 44,81 | 49,78 | 50,33
10,80 | 23,37

Hodnoty vsetkych ukazovatel'ov doby obratu vypovedaji o poéte dni, za kol'’ko prebehne
jedna obratka. V pripade doby obratu aktiv je dolezity podiel dlhodobého a obezného
majetku na celkovych aktivach. Dlhodoby majetok vybranej spolo¢nosti vSak tvori len
malé percento oproti majetku obeznému a tym padom mozu byt’ pri¢inou vysokého poctu
dni doby obratu aktiv nizke trzby. Podl'a hodn6t ukazovatel'a doby obratu pohl'adavok je
doba splatnosti faktur spoloc¢nosti priblizne Sesttyzdinova, a naopak spolocnost’ svoje

zévazky voci dodavatel'om plati maximélne do jedného mesiaca.
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Ukazovatele zadlzenia

Celkova zadlzenost hovori o percentudlnom mnozstve celkovych aktiv, ktoré si
financované z cudzich zdrojov. Podl'a pasiv stvahy tvori vlastny kapital spolo¢nosti
vacsinu celkového kapitalu a vysledné hodnoty celkovej zadlzenosti nadobudaju nizkych
percent. Mdzeme teda potvrdit’ nizku zadlzenost' spolo¢nosti, ktord je dolozena aj

pomerne vysokymi hodnotami koeficientu samofinancovania.

Tabulka €. 16: Vysledné hodnoty vypoctov ukazovatelov zadlZenia v sledovanom obdobi

Zdroj: Vlastné spracovanie

v percentach

6,16 | 7,65 | 7,67 | 7,47 | 11,81
93,58 | 92,07 | 91,72 | 91,63 | 87,22
6,58 | 8,31 | 8,36 | 8,15 | 13,54

Postupom casu sa vSak percento celkovej zadlzenosti zvySuje, spolocnost’ zacina viac
vyuzivat' cudzie zdroje. Toto je podmienené niz8im vysledkom hospodarenia bezného
uctovného obdobia, vysSie zavizky spolocnosti taktiez zvySuju hodnoty ukazovatela
zadlzenosti vlastného kapitalu. Ukazovatel’ irokového krytia bol z analyzy vynechany

z dovodu neexistencie nakladovych urokov vo vykazoch spolo¢nosti.
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Graf €. 7: Vyvoj hodndt ukazovatelov zadlZenia v sledovanom obdobi

Zdroj: Vlastné spracovanie
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Ukazovatele likvidity

Vdaka hodnotam ukazovatela beznej likvidity vieme urcit, ze kratkodobé zavizky
spolo¢nosti su kryté obeznymi aktivami priblizne 12x. Spolocnosti vSak narastaju
kratkodobé zaviazky pomerne vysokym tempom a zaroven sa znizuje hodnota obeznych
aktiv v ¢ase. Je teda mozné, Ze spolo¢nost’ bude ¢asom menej schopné platit’ svoje
zavidzky z obezného majetku. Hodnoty pohotovej likvidity v Case taktiez klesaju,
¢o znamena ze vyska zasob nema na trend vyvoja ukazovatela beznej likvidity velky
vplyv. Aj ked’ zasoby tvoria priblizne Stvrtinu celkového obezného majetku, spolocnost’

je podl'a pohotovej likvidity stale schopna platit’ svoje zavizky.

Tabul’ka €. 17: Vysledné hodnoty vypoctov ukazovatel’ov likvidity v sledovanom obdobi

Zdroj: Vlastné spracovanie

2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
bezna likvidita | 1596|1236 (11,81 |12,13| 7,82
pohotova likvidita | 11 86| 8,65 | 8,48 | 8,89 | 5,33
penazna likvidita | 7,73 | 589 | 6,31 | 6,39 | 3,59

2.2.4 Suhrnné metédy hodnotenia vykonnosti podniku

V tejto Casti bakalarskej prace su vypocitané a vyhodnotené dva bankrotné modely
(Tafflerov model a Ohlsonov model) adva bonitné modely (Kralickov Quicktest

a Griinwaldov index).

Ohlsonov model

Co sa tyka Ohlsonovho modelu, do vypoétu X, boli dosadené hodnoty miery inflacie
ziskané z tabuliek zverejnenych na strankach Ceského §tatistického tiradu, do vypodtu X
boli za CPK dosadené hodnoty prvého spdsobu vypoétu.

Vysledky pravdepodobnosti bankrotu spolo¢nosti dosahuju kazdoro¢ne hodnoty blizke

nule. Potvrdzuje sa teda, Ze spolocnost’ ma k bankrotu vel'mi d’aleko.
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Tabul’ka €. 18: Hodnoty jednotlivych ukazovatel'ov Ohlsonovho modelu a pravdepodobnost’

bankrotu v sledovanych rokoch

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a: (Indexy spotiebitelskych cen - inflace - prosinec 2013, 2019; Indexy
spotiebitelskych cen - inflace - prosinec 2014, 2019; Indexy spotiebitelskych cen - inflace - prosinec
2015, 2019; Indexy spotiebitelskych cen - inflace - prosinec 2016, 2019; Indexy spotiebitelskych cen -
inflace - prosinec 2017, 2019)

3,11 | 3,10 | 3,15 | 3,15 | 3,10
0,06 | 0,08 | 0,08 | 0,07 | 0,12
092 | 087 | 083 | 0,83 | 0,81
0,06 | 0,08 | 0,08 | 0,08 | 0,13
126 | 1,38 | 1,26 | 1,30 | 1,37
1,18 | 2,45 | 205 | 1,76 | 1,07
0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
-0,03 | 0,08 | 0,02 | 0,01 | -0,02

-8,66 |-11,12 | -10,07 | -9,65 | -8,20
0,0002 | 0,0000 | 0,0000 | 0,0001 | 0,0003
0,0173 | 0,0015 | 0,0043 | 0,0064 | 0,0274

Tafflerov model

Na vypocet Tafflerovho modelu bol pouzity zakladny tvar. V tretej Casti tohto modelu
vychédza ¢islo blizke nule z doévodu nizkych kratkodobych dlhov spolocnosti.
KedZe celkovy vysledok Tafflerovho modelu je kazdy rok vysoko nad nulou,

aj ked’ postupne klesa, pravdepodobnost’ bankrotu tejto spolo¢nosti je vel'mi nizka.

Tabulka €. 19: Jednotlivé hodnoty Tafflerovho modelu v sledovanych rokoch

Zdroj: Vlastné spracovanie
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Kralickov Quicktest

Hodnoty rovnice R2 Kralickovho Quicktestu v sledovanych rokoch nadobudaju
zapornych hodnot. Je to z dévodu toho, ze spoloCnost’ vlastni malé mnozstvo cudzieho

kapitalu a mé vysoké hodnoty penaznych prostriedkov.

Tabulka ¢&. 20: Vysledné hodnoty jednotlivych rovnic Kralickovho Quicktestu v sledovanych

rokoch

Zdroj: Vlastné spracovanie

2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
R1| 094|092 092|092 | 0,87
R21-5,69|-1,99|-2,59 | -3,06 | -2,41
R3| 0,17 | 0,19 | 0,15 | 0,14 | 0,12
R41 0,06 | 0,14 | 0,13 | 0,10 | 0,09

R1| 4 4 4 4 4
R2| O 0 0 0 0
R3| 4 4 4 3 3
R4 | 2 4 4 4 3
2,5 3 3 [275] 25

V rokoch 2014 a 2015 dosiahla spoloé¢nost’ hodnoty 3 bodov, ¢o je znak vel'mi dobrej
situacie, spolo¢nost’ je bonitna. V rokoch 2013, 2016 a 2017 spadaji hodnoty do intervalu
znaciaceho Sedu zonu. Priblizuju sa vsak viac hodnote 3 bodov ako hodnote 1 bodu,

t. j. spolo¢nost’ sa nenachadzala v zlej financnej situdcii.

Griinwaldov index

Rovnice G1, G2 a G5 Griinwaldovho indexu dosahuju nulovych hodnét z toho dovodu,
ze spolo¢nost’ neeviduje Ziadne dlhodobé ¢i kratkodobé prijaté uvery. Taktiez nema
Ziadne nakladové troky a tym padom st nulové aj hodnoty rovnice G6. Jediné uroky,

ktoré spolo¢nost’ ziskala, st uroky zbeZného a sporiaceho uétu az pdZiciek

(Koudelkova, 2019a). V rovnici G4 bol vo vypoéte pouzity prvy sposob vypoétu CPK.
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Tabul’ka €. 21: Vysledné hodnoty jednotlivych rovnic Griinwaldovho indexu

Zdroj: Vlastné spracovanie

2013|2014 | 2015 | 2016 | 2017
Gl 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
G2 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
G3 3441231 1,92 | 243 | 1,66
G4 521|438 |4,64 492|391
G5 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
G6 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00

vysledok | 1,44 | 1,12 | 1,09 | 1,22 | 0,93

Podl'a tabulkovych hodnét tohto indexu mala spolo¢nost’ v rokoch 2013-2016 vratane
dobré financné zdravie a radila sa teda ku bonitnym. V roku 2017 vSak nastal celkovy
pokles a vysledok spadol do intervalu hodnét popisujucich slabsie finanéné zdravie
spolo¢nosti. Vysledky tohto indexu st vSak vyrazne ovplyvnené prave neexistenciou

nakladovych trokov a prijatych tiverov a tym nulovou trokovou mierou.

2.3 SLEPT analyza

Tato analyza je zamerand na mozné vplyvy okolitého prostredia na spolo¢nost’,
ktoré spolo¢nost’ samotna neméze zmenit. Mdze vSak pomocou nich upravit' svoje

postupy ¢i ciele a tym sa prispdsobit’ trhu. Delia sa do piatich ¢i Siestich kategorii.

2.3.1 Spolocenské faktory

Prva skupinu tejto analyzy tvoria spolo¢enské faktory. Co sa tyka napr. vztahov medzi
zamestnancami, podl'a mojich vlastnych skusenosti je Vv spolo¢nosti vzdy prijemna,
priatel’'skd atmosféra a zamestnanci majl pozitivny vztah ku svojej praci. Faktor zmien
v demografickej Strukture obyvatelstva, nabozenstve, vzdelanosti ¢i v preferenciach
spotrebitela nema v pripade tejto spolo¢nosti velky vplyv, o produkty pontkané
a distribuované touto spolo¢nostou bude v budicnosti S vysokou pravdepodobnostou

pretrvavat’ zaujem.
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2.3.2 Pravne a legislativne faktory

Z tejto stranky mozu spolocnost’ ovplyvnit’ r6zne zmeny v daiiovych zakonoch, povinné
Skolenia tykajuce sa tejto problematiky, pravna tprava pracovnych podmienok ¢i prace

S osobnymi tidajmi zamestnancov.

2.3.3 Ekonomické faktory

Medzi hlavné ekonomické faktory, ktoré ovplyviiujii spolocnost’, je miera inflcie.
Priemerna ro¢na miera inflacie v roku 2018 bola 2,1 %, ¢o je oproti minulému roku pokles
0 0,4 % (Inflace, spottebitelské ceny, 2019; Primérna ro¢ni mira inflace v roce 2017 byla
2,5%, 2019). Podra tejto miery st upravované najomné ¢i iné zmluvy a taktiez aj ceny
tovarov a sluzieb.

Dalim vyznamnym faktorom su urokové miery a dostupnost’ aformy uverov.
Spolo¢nost’ ma uzatvoreny kontokorentny Gver a hoci ho v priebehu sledovanych rokov
nevyuZila, je vhodné sledovat’ vyvoj aj tohto faktoru. V pripade obchodovania v zahranici

je dolezité sledovat’ vyvoj vymenného kurzu a moznosti danového zat'azenia.

2.3.4 Politické faktory

Na spolo¢nost’ moze mat’ v budicnosti vel’ky vplyv reguldcia zahrani¢éného obchodu,
ked’ze mé dcérske spolocnosti v USA a v Cine. Daldou velkou zmenou, ktora ovplyvni
nielen spolo&nost, ale aj celti Ceski republiku, je potencialne prijatie euromeny &i zmeny

vo vlade CR —uvadzanie dvojitych cien, mozné kurzové straty.

2.3.5 Technologické a technické faktory

Spolo¢nost’ pontika rozne zabezpeCovacie systémy a casom bude pravdepodobne
potrebné hl'adat’ lepSie a vykonnejSie sposoby fungovania takychto produktov. Je teda
celkom pravdepodobné, Ze bude potrebné nahradit’ Cast’ l'udskej sily rozvinutejSou
vypoctovou technikou ¢i umelou inteligenciou. Ked'Ze sa vSak spolocnost’ zaobera prave

napredujucimi technoldégiami, snazi sa o aktualnost’ a inovativnost’.
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2.3.6 Ekologické faktory

V dnesnej dobe je z hl'adiska Statu ¢i celosvetového kladeny velky doraz na recyklaciu
¢1 Setrné zaobchadzanie so zivotnym prostredim. Je teda pre spolo¢nost’ dolezité,
aby mala aktualne a presné informacie o vyhlasenych zmenach v tejto oblasti a aby sa

sama zaoberala touto problematikou.

2.4 Model,,7S“ McKinsey

Tento model zahfiia sedem vzajomne suvisiacich faktorov, ktoré ovplyvnuju chod

spolo¢nosti.

Prvym faktorom je stratégia. Tento faktor hodnoti, ako organizacia dosahuje svoje ciele
¢1 vyuZziva prileZitosti. Snaha spolo¢nosti je neustale reagovat’ na trh a vytvarat’ vyrobky,
ktoré zdkaznik pozaduje. Podl'a vykazu o peniaznych tokoch spolo¢nost’ vykazuje kazdym
rokom kladny a pomerne vysoky Cisty zisk, dad sa teda tvrdit, ze v tomto ohlade
je uspesnd. Spolocnost’ taktiez vyuziva moznost expandovat svoje vyrobky

na zahrani¢né trhy (Sbirka listin, 2012-2015).

Vo vedeni organizacnej Struktiry je jediny konatel a zéroven majitel pan Ing. Ivo
Ptikryl. Jeho zastupcom a obchodnym riaditelom je pan Pavel Mrac¢na, ekonomickou
riaditel’kou je pani Ing. Petra Koudelkova. Dalsi zamestnanci jednotlivych oddeleni
(kontrolného, uctovného, ndkupného, technického, obchodného a i.) st podriadeni
vedicim oddeleni a veduci jednotlivych oddeleni st podriadeni riaditelom danych
tisekov. Co sa tyka vztahov medzi jednotlivymi spoloénostami, Eurosat Holding s.r.o.
je spolo¢nikom spolo¢nosti Eurosat CS spol. s r.0. a zaroven je v tomto vzt'ahu osobou
ovladajiicou. Prepojenou osobou je obchodna firma Eurocloud v Cine (Sbirka listin,

2012-2015).

Systémy tvoria procedury sliziace k riadeniu kazdodennej aktivity v spolo¢nosti.
Pracovnici medzi sebou komunikuju telefonicky, prostrednictvom emailov ¢i osobne
a zaCiatkom kazdého tyzdna je v spolo¢nosti panom Ing. Ptikrylom vedena porada
0 celkovom chode spoloénosti. Dalej si prostrednictvom 3pecializovanej internetovej
stranky zadavaju tlohy a tymto spdsobom maju vSetci zainteresovani pracovnici prehl'ad

0 splneni ulohy &i o edte pozadovanych ukonoch. Co sa tyka kontrolnych systémov,
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spolo¢nost’ samotna vyuziva niou pontkany produkt na kontrolu dochadzky svojich

Zamestnancov.

V oblasti spolupracovnikov je hodnoteny rozvoj zamestnancov, vztahy na pracovisku
¢1 odmenovanie pracovnikov. Podl'a mojich sktsenosti su napr. pracovnici tctovného
oddelenia ucastnikmi vSetkych Skoleni tykajtcich sa napr. zmien v DPH ¢i informacii
0 ochrane osobnych udajov zamestnancov a zdkaznikov. Do systému odmenovania boli

okrem samotnej mzdy nedavno zaradené aj tzv. ,,sick days* a MultiSport karta.

Co sa tyka schopnosti zamestnancov, spoloénost’ si snazi udrzat’ nizku fluktuaciu
zamestnancov, aby predisla Castému zatcaniu novych pracovnikov. AvSak v pripade
prijatia nového zamestnanca mu je venovana dostato¢na pozornost, ¢as a prostriedky,
vdaka ktorym sa v danej pozicii Casom stiva profesiondlom. Spolupracovnici
napr. technického oddelenia ¢asto pracuju spolo¢ne, aby sa predislo pripadnym chybam.
Pracovnici maju taktiez moznost’ overovat efektivnejSie prostriedky ¢i svoje vlastné

napady pri praci.

Stylom riesenia vzniknutych problémov je snaha vyriesit’ dany problém &o najrychlejsie.
V pripade napr. obchodného oddelenia je hlavnym ciel'om uspokojit’ potreby zédkaznika.
Ked sa vyskytne problém v procese dodania ¢i reklamacie vyrobku, stdva sa toto

najvyssou prioritou.

V pripade zdielanych hodnét je dolezité, aby boli reSpektované vSetkymi pracovnikmi
¢i spolo¢nikmi. V pripade tejto spolo¢nosti st uchadza¢i oboznameni s funkciami

a ciel'mi spolo¢nosti uz na prijimacich pohovoroch.

2.5 Porterova analyza

Tato analyza tvori prehlad o konkurencnej pozicii spolo¢nosti. KedZe sortiment
spolo¢nosti tvoria hlavne zabezpeCovacie systémy, ktoré su v dneSnej dobe velmi

Ziadané, pohybuje sa vo vysoko konkurenénom prostredi.
Vyjednavacia sila zakaznikov moze byt pre spolo¢nost’ kl'i¢ova, ked’Ze spolocnost’
je zamerana na d’al§i predaj svojich ¢i distribuovanych vyrobkov. V pripade straty

zdkaznikov z dovodu cenovo dostupnejSich ¢i kvalitnejSich produktov moéze byt

spolo¢nost’ vel'mi ohrozend. Je taktiez ovplyviiovana poziadavkami zakaznikov,
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ktoré, pri ich konkurencnej vyhode ¢i ,,zavislosti“ spolo¢nosti na nich, mézu

od spolo¢nosti pozadovat'.

Vplyv dodavatel’ov rastie Sich vyjednavacou silou. Dodavatelom sa rozumie
aj poskytovatel' kapitalu, spoloCnost vSak viacSinu svojich aktivit hradi z kapitalu
vlastného a tym pddom moze sama rozhodovat’ o ich vyuziti. Pokial je dodavatel’ zaroven
vyrobcom a pracovnici spolo¢nosti sa podiel'aji na vyrobe tym, ze hl'adaju nedostatky
a komunikujt s nim, je pravdepodobné, ze spolo¢nost’ mé poskytnutu istu formu odmeny

Z tejto komunikécie ¢i nastava vzajomna dohoda.

Pracovnici sa vV ramci konkurenéného boja medzi podnikmi snazia ndjst’ a upravit’
nedostatky vo vyrobkoch a taktiez prist’ na trh S nie¢im novym. V ramci propagacie
taktiez chodia na vyjazdy do firiem, kde prezentuji napr. dochadzkovy systém
¢i elektronicku knihu jazd. Odvetvie, v ktorom sa spolo¢nost’ pohybuje, je vSak relativne

nové a je mozné, ze prave z tohto dovodu bude ¢asom narastat’ konkuren¢na rivalita.

Ked’ze spolo¢nost’ sa snazi vylepSovat’ produkty h'adanim nedostatkov a komunikaciou
s vyrobcom, vytvara jedineény produkt, ktory je tazké substituovat’. Rovnako je to
so softvérmi, ktoré spolo¢nost’ sama vytvorila. V sucasnosti vSak vznikaju produkty,
ktoré mozu byt’ zaroven vel'mi kvalitné aj cenovo dostupnejsie (Kniha jizd bez papirt a

bez starosti, 2019; Elektronicka kniha jizd, 2007-2019).

V pripade vstupu novych potencidlnych konkurentov mozno zhodnotit, ze vela
zékaznikov je lojalnych voci spolocnosti ¢i samotnej znacke, pokial’ boli ich potreby

¢

(nadmieru) uspokojené. Takto ma spoloc¢nost vytvorenu ,siet* svojich zakaznikov

a tym padom novy konkurent nemusi byt’ pre sucasnt spolo¢nost’ vel'kou hrozbou.

26 SWOT analyza

Niz8ie uvedena tabulka zobrazuje vypis jednotlivych silnych aslabych stranok
spoloc¢nosti, potencidlnych hrozieb a prilezitosti, ktoré spolocnost’ ma. Po kombinacii
tychto ,,zloZiek* mozno vytvorit' varianty stratégii, ktoré spolocnost moéoze neskor
praktikovat’. V pripade kombinacie silnych stranok a prilezitosti vznikd S-O stratégia,
t. j. vd’aka ,,pouzitiu® silnych stranok spolo¢nost’ vyuzije prilezitosti. V pripade stratégie
W-O sa spolo¢nost’ snazi vyuzit' prilezitosti tym, ze prekona svoje slabé stranky.

S-T stratégia je zamerana na vyuzitie silnych stranok spolo¢nosti k eliminacii hrozieb
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a stratégia W-T sa snazi najst’ a Ciastocne predist’ nepriaznivému vyvoju, ¢i uz z oblasti

slabych stranok, alebo hrozieb. ,,Vypis“ jednotlivych tychto stratégii tvori tabul’ka ¢. 23.

Sirok  $kdlu pontkanych vyrobkov (S1) a pokrytie viacerych trhov v zmysle
roznorodosti ponukanych vyrobkov (S6) potvrdzuje ich ponuka na internetovom obchode
spolo¢nosti (Eshop Eurosat CS, spol. s r.0., 2019). Toto, snahu o zlepSovanie (S3),
kooperaciu s dodavateI'mi a vyrobcami (S4) a dlhodobu tradiciu (S5) spolo¢nost’
zmienuje aj vo svojich vyro¢nych spravach (Sbirka listin, 2012-2015). Dostato¢nt
odborni vzdelanost’ pracovnikov (S7) a prijemna atmosféru v spolo¢nosti (S10) som
vyhodnotila ako silné stranky z vlastnej skisenosti a rovnako tak objektivne hodnotim
prijemny vzhl'ad internetovej stranky spolo¢nosti (S8) (Eurosat, 2019). Taktiez mdzem
z vlastnej skusenosti potvrdit' vyuzivanie ponukanych produktov (S9) v samotnej

spoloc¢nosti.

Co sa tyka kazdoroénej ziskovosti (S2), je mozné ju vypozorovat' vo vykazoch ziskov
a strat, avSak zisk spolo¢nosti v rokoch kolise ¢i klesa (W3) (Sbirka listin, 2012-2015).
Do slabych stranok spolo¢nosti d’alej radim pre mia neprehl'adny internetovy obchod
(W1) (Eshop Eurosat CS, spol. s r.0., 2019). Podrl'a vlastnej skuisenosti sti zamestnanci
spolo¢nosti nedostatocne vzdelany v oblasti cudzich jazykov (W2) a taktiez fluktuacia
zamestnancov na niektorych pracovnych poziciach (W4) je, podla mojej mienky,

pomerne vysoka.

Kedze spolo¢nosti kazdorocne vychddza vysoky kladny hospodérsky vysledok,
prilezitostou by pre fiu mohlo byt investovanie, napriklad na finan¢nych trhoch (O1)

alebo do vyvoja novych produktov (O3).

Medzi d’alSie hrozby, ktoré moZu spolo€nosti neskdr spdsobit’ problémy, patri nérast
konkurenénych spolocnosti (T1) ¢i substitutov (T2). Tieto faktory povazujem za hrozby
z dovodu toho, Ze spolocnost’ sa pohybuje hlavne na trhoch s technologiami a tieto
kazdym dnom svoje produkty inovuji. S tym stvisi aj hrozba straty zakaznikov (T3).
Co sa tyka vyvoja urokovych mier (T4), mdzu tvorit’ pre spolo¢nost’ hrozbu v pripade ich
vzrastu. Ked’Ze spolo¢nost’ mé uzatvoreny kontokorentny uver, v pripade jeho vyuzitia

by mohla mat’ vysSie nakladové troky.
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Tabulka €. 22: Vypis silnych a slabych stranok, hrozieb a prileZitosti - SWOT analyza

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a (Sbirka listin, 2012-2015; Eurosat, 2019; Eshop Eurosat CS, spol. sr.0.,

2019)

S1

siroky sortiment pontikanych
vyrobkov

neprehl'adnost’ internetového obchodu W1
$2 dobra financ¢na situacia, kazdoro¢na
ziskovost
$3 snaha o neustale zlepSovanie a
inovacie
slaba znalost’ cudzich jazykov W2
S4  kooperacia s dodavatel'mi, vyrobcami S
S5  dlhodoba tradicia spolo¢nosti
S6  pokrytie viacerych trhov
s7 dostato¢na odborna vzdelanost . L
pracovnikov pokles celkového zisku spolocnosti v W3
rokoch
s8 prijemny vzhl'ad internetovej stranky
spolo¢nosti
S9  vyuzivanie pontikanych produktov
vysSia fluktuacia zamestnancov na W4
S10 vhodna, prijemna pracovna atmosféra niektorych poziciach
O1 investovanie ziskaného kapitalu narast konkurenénych spoloc¢nosti  T1
02 ';‘zzvﬁﬁiljhmy OB narast substititov T2
strata zakaznikov z pohl'adu T3
O3  vyvoj novych softvérov, produktov konkurencie
vyvoj urokovych mier T4

Tabulka €. 23: Jednotlivé stratégie SWOT analyzy

Zdroj: Vlastné spracovanie

01=52,S3 W1, W3 = 01
02 =52, S3, S6 W2 = 02
03 =52, S3, S4, S7 W3 =03
T1 =51, S5, S6, S7, S8, S9 w3 =T1
T2=51,52, 56 W3 =T2
T3 =51, S5, 6, S7, S8, S9 W3 =T3
T4=52 W3=T4
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V pripade S-O stratégie mozno vd’aka dobrej finan¢ne;j situdcii spolo¢nosti (S2) a snahe
zlepSovat’ sa v roznych ohladoch (S3) investovat' ziskany kapital (O1), vyvinat
¢i podielat’ sa na vyvoji novych produktov (O3) a zamestnanci sa mézu zucastnit’ Kurzov
cudzich jazykov (O2). Vyvoj novych produktov (O3) mdze byt’, okrem uz zmieneného,
taktiez realizovany vdaka spolupraci s vyrobcami (S4) a dostato¢nou odbornou

vzdelanost'ou pracovnikov (S7).

Prilezitost’ investovania ziskaného kapitalu (O1) ¢i vyvoj novych softvérov (O3) mozu
byt podla stratégiec W-O ohrozena poklesom celkového zisku spolo¢nosti v rokoch (W3).
Hospodarsky vysledok by mohol byt zvySeny napriklad Gipravou dizajnu internetove;j
stranky (W1). V pripade prehladnejSicho vyhladavania zakaznici v danom
elektronickom obchode ,,zostani* a je védcésia pravdepodobnost’, Ze budi pokracovat
az ku kipe vybranych produktov. Na margo spoluprice so spoloénostami v Cine
ana Floride (S6) a komunikaciou s tymito spolo¢nostami by nedostatocna znalost
cudzich jazykov (W2) mohla byt odstranena prave vzdelavanim zamestnancov v tejto

oblasti (02).

Podl'a S-T stratégie eliminuju silné stranky vznik & trvanie hrozieb. Siroky sortiment
pontkanych vyrobkov (S1) a pokrytie viacerych trhov (S6) je vyhoda pre zakaznikov,
ktori pozaduju vacsie mnozstvo heterogénnych vyrobkov. Dlhodoba tradicia spolo¢nosti
(S5) vo vicsine zakaznikov vzbudzuje dojem doveryhodnosti, odbornd vzdelanost
pracovnikov (S7) napoméaha k lepSiemu zdkaznickemu servisu a vyuzivanie ponukanych
produktov spolo¢nostou samotnou (S9) podporuje ich vyuzZitelnost' a odbornost.
Vsetky tieto silné stranky mozZu stavat’ spolo¢nost’ nad konkurencné spolo¢nosti (T1)
atym jej aj udrzat’ stavajacich (T3) a ngjst’ potencidlnych zakaznikov. V pripade rastu
urokovych mier (T4), a pripadného vyuzivania uverov spolo¢nostou, je spoloc¢nost’
Vv dobrej financnej situécii (S2) a tym padom by nemalo dojst’ k jej zadlzeniu ¢1 upadku.
V pripade rastu substitatov (T2) v jedne;j ,,oblasti* spolocnost’ pdsobi na viacerych trhoch
(S6), a s tym, Ze ponuka $iroky sortiment (S1), by nemali byt ohrozené trzby spolo¢nosti.
V pripade mierneho poklesu hospodarskeho vysledku z dovodu rastu substitatov (T2) by

vSak spolo¢nost’ mala byt stale v dobrej financnej situdcii (S2).

Podla stratégie W-T moéze byt pokles celkového zisku spolocnosti v rokoch (W3)

prehibeny v pripade ,,naplnenia“ & vyssieho vyskytu kazdej z jednotlivych hrozieb.
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3 NAVRHY NA ZLEPSENIE SUCASNEJ SITUACIE

V nadvéznosti na predchadzajucu kapitolu navrhnem v tejto Casti prace mozné rieSenia

na zlepSenie stcasného stavu spolocnosti ¢i mozné inovécie.

3.1 Podnety na vytvorenie navrhov na zlepSenie

Po vyhodnoteni vysledkov finan¢nej analyzy mozno povedat’, ze spolo¢nost’ je finanéne
zdrava, stabilnd asolventnd a je schopnd vytvarat nové zdroje a prostrednictvom
investované¢ho kapitdlu dosahovat’ zisk. Niektoré ukazovatele vSak odhalili isté

nedostatky Ci prilezitosti, ktoré budi podkladom pre vytvorenie uz spominanych navrhov.

Podrla vykazov cash flow dosahuje spolo¢nost’ kazdym rokom vysoky stav penaznych
prostriedkov a penaznych ekvivalentov. Hodnoty rozdielovych ukazovatelov tym
padom vychddzaji nadmerne vysoké, o znaci, ze spolo¢nost’ by mala tieto prostriedky

investovat’.

Podobné percento tvoria pohladavky spolo¢nosti. Ked'ze spolocnost’ je obchodna,
tieto ¢isla nie st az tak prekvapujlice, avSak podla doby obratu pohladavok su

tieto Ciastky vyplatené priemerne az do dvoch mesiacov.

Ukazovatele likvidity, na rozdiel od ostatnych ukazovatelov finan¢nej analyzy,
postupom ¢asu ukazuji menej priaznivé vysledky. Ako uz bolo spomenuté, je to dané

rastom kratkodobych zavizkov spolo¢nosti a poklesom hodnét obeznych aktiv v Case.

Dal3ie podnety tvoria jednotlivé vytvorené stratégie podl'a SWOT analyzy.

3.2 ZalozZenie novej pobocky

Co sa tyka pobogiek, resp. prevadzok a dcérskych spoloénosti, ktoré spoloénost’ zalozila,

je ich dostatok a pokryvaju velku Cast’ ¢eského ¢i zahrani¢ného trhu.

Po blizSom skiimani rozlozenia jednotlivych pobociek a dcérskych spoloénosti by som
vSak navrhovala spolo¢nosti vytvorit’ novi pobocku v jednom z ¢eskych miest Karlovy
Vary alebo Jihlava. Potreby zakaznikov z tychto ¢asti Ceskej republiky by teda mohli byt
uspokojované rychlejsie a taktieZ by sa znizili ndklady na dopravu. Rovnako by mohlo

byt vhodné zalozit' pobocku na strednej ¢i vychodnej Casti Slovenskej republiky,
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napriklad v mestach Banska Bystrica, Poprad ¢i KoSice, avSak to uz je predmetom

skumania spolo¢nosti Eurosat SK Plus spol. s r.0.

Na vypracovanie modelu zaloZenia novej pobocky som vybrala mesto Jihlava v Ceskej
republike. V meste Karlovy Vary v minulosti uz poboc¢ka existovala, avSak z dovodu
konkurencie bola zrusena. Trzby plynuce z tejto pobocky boli dostato¢ne vysoké,
no vzhl'adom k ostatnym pobo&kam nebolo ziskové tito pobo¢ku udrziavat’. Co sa tyka
konkurencie, v meste Jihlava sa nachadzaju S$tyri predajne zamerané na predaj
zabezpecovacich systémov. Avsak vzhladom k jedineénym produktom, napriklad
produktom distribuovanym od spolo¢nosti Paradox, by nemala mat" nova pobocka

spolo¢nosti problém s odbytom.

3.2.1 Naklady spojené so zaloZenim novej pobocky

Kedze spolocnost’ mé dlhoro¢nu tradiciu a pontka produkty jedineéného charakteru,

je pravdepodobné, Ze nova pobocka sa rychlo dostane do povedomia.

V pripade nepriaznivych pracovnych, predajnych ¢i inych podmienok navrhujem
preniajom kancelarskych priestorov (cca 50-100 m?) — spolo¢nost nebude
K nehnutelnosti viazana a najomnt zmluvu bude schopna v kratkom Ease vypovedat'.
Priemerna cena prenajmu 1 m? kancelarskych priestorov, v zavislosti od polohy a stavu
priestorov,

po porovnani desiatich aktualnych ponuk ¢ini priblizne 177,28 K¢ mesacne (Reality a
nemovitosti z celé CR, 1999-2019). N4jomné na jeden mesiac teda &ini v priemere
priblizne 5320,- K& za 1 m? v pripade prenajmu 50 m? je to celkom 266 tis. K.

Cena najomného zahrna tiez naklady na energie a odpad.

Dalsie naklady st naklady mzdové — pobocka bude mat pravdepodobne minimalne
jedného pracovnika na predajni, administrativneho pracovnika, pracovnika upratovace;
sluzby ¢i pracovnika technického zamerania. V tabulke st uvedené jednotlivé priemerné

mzdy vo forme hrubej a superhrubej mzdy po zaokruhleni na celé stovky nahor.
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Tabulka €. 24: Mzdové naklady na jednotlivych pracovnikov novej pobo¢ky

Zdroj: Vlastné spracovanie podla (Primérné mzdy v CR podle profese, 2018)

obchodny referent 33500 K¢ 44 900 K¢
vSeobecny administrativny pracovnik 24 100 K¢ 32 300 K¢
Specialista v oblasti pocitacovych sieti 59 800 K¢ 80 200 K¢
upratovaé v administrativnej oblasti 16 000 K¢ 21 500 K¢
celkové mzdové naklady 133 400 K¢ 178 900 K¢

Dalsim nakladom nevyhnutnym k otvoreniu novej pobocky je naskladnenie zasob.
Priemerné mnozstvo zasob tvorilo v rokoch ¢iastku 35 386 400 K¢ (Sbirka listin, 2012-
2015). Naklady na naskladnenie zasob, resp. zasoby potrebné k chodu pobocky,
odhadujem na priblizne 3 mil. K¢, podla rozdelenia stcasnej hodnoty zasob

medzi jednotlivé pobocky, vzhl'adom na ich pocet a velkost'.

Poslednu polozku uzatvarajucu rozpis jednotlivych ndkladov tvoria samotné naklady
na zriadenie. Aby spolo¢nost’ mohla zacat’ vyuzivat poboc¢ku, resp. prevadzku, je nutné
ju nahlasit’ na zivnostenskom turade (Potiebuji si vyfidit, 2017). Po e-mailovej
komunikacii s panom Liskom zo spolo¢nosti Spole¢nosti pro Vas SE by poplatok za tato
sluzbu po nahlaseni potrebnych udajov ¢inil 1 tis. K¢ (Liska, 2019). V tomto pripade
sa vSak spolocnost moze rozhodnit' dani problematiku vyrieSit' samostatne a tym

pripade upravit’ celkové naklady v tejto oblasti.

Tabulka €. 25: Celkové naklady na zaloZenie novej pobocky

Zdroj: Vlastné spracovanie

[Naktady | Ciastka |

prendjom priestorov 266 000 K¢
mzdové naklady 178 900 K¢
naskladnenie zasob 3 000 K¢
néklady na zriadenie 1000 K¢
celkové mesacné naklady 444 900 K¢
celkové naklady na zaloZenie | 448 900 K¢

Celkové naklady na zaloZenie novej poboCky podl'a vyssie uvedenych kritérii by teda
prvy mesiac ¢inili 448 900,- K¢, pricom kazdomesaéné naklady po zalozeni by tvorili

444 900,- K¢.
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3.2.2 Dopady na spolo¢nost’

V pripade vytvorenia novej pobocky by spolocnost’ bola ,,nutena‘“ vytvorit’ d’alSie zasoby
pre tato pobocku. Hlavné ukazovatele ovplyvnené touto zmenou by boli rychlost’ obratu
aktiv, rychlost’ obratu zasob a vysledné hodnoty ukazovatel'ov likvidity. Na modelovy
vypocet som pouzila vysledné hodnoty ukazovatelov likvidity, obratu aktiv a zasob
z roku 2017 s prihliadnutim na narast zasob a pokles petiaznych prostriedkov na strane

aktiv a narast celkovych trzieb.

Tabul’ka €. 26: Porovnanie hodnét likvidity v roku 2017 a v modelovej situacii

Zdroj: Vlastné spracovanie

2017 | model
bezna likvidita 7,82 | 8,66
penazna likvidita | 359 | 3,23

Kedze pohotova likvidita pocita s mnozstvom obeznych aktiv bez zasob, vysledna
hodnota tohto ukazovatela sa nemeni. Hodnota beznej likvidity vzrastla skoro o cely
jeden bod. Ked’Ze hodnota sa zvysila, znaci to eSte vyssiu schopnost’ spolo¢nosti pokryt
kratkodobé zavizky obeznymi aktivami. Hoci hodnota penaznej likvidity klesla priblizne
0 0,4 bodu, spolo¢nost’ je stale dostatocne schopna platit’ svoje zavizky z toho, ¢o ma

aktualne k dispozicii.

Tabul’ka €. 27: Porovnanie hodnot obratu aktiv a zasob v roku 2017 a v modelovej situacii

Zdroj: Vlastné spracovanie

2017 | model
obrat aktiv | 1,36 | 1,50
obrat zasob | 4,61 | 4,64

V pripade ukazovatelov rychlosti obratu zasob a aktiv vysledné hodnoty vzrastli,
a to prave z dovodu zvySenia mnoZstva zasob. Aby spolo¢nost’ dosahovala odporacané
hodnoty, musela by s rastom zasob viacnasobne zvysit’ trzby alebo pri suc¢asnej hodnote

trzieb znizit’ mnozstvo aktiv, ¢o by vSak bolo v rozpore s vyssie rozoberanou likviditou.

Zmeny by po otvoreni novej pobocky by teda boli tvorené rastom vysSie vycislenych
celkovych zasob, mesacnych nakladov a v pripade dobrého odbytu aj rastom celkovych
trzieb spolocnosti. Podl'a rozdelenia hodnoty trzieb za rok 2017 medzi jednotlivé

pobocky, vzhladom na ich pocet avelkost, odhadujem pri rovnakej uspeS$nosti
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novej pobocky trzby vo velkost’ priblizne 15 mil. K¢ ro¢ne. Celkovy zisk zo zalozenia

novej pobocky by teda v roku zalozenia tvoril 9 657 200 K¢.

3.3 Riadenie pohPadavok

Ako uz bolo spomenuté¢, hodnota doby obratu pohl'adavok spoloc¢nosti je kazdorocne
priblizne viacnasobne vysSia ako hodnota doby obratu zavdzkov ¢o znamena,
ze spolocnost’ vyplaca svoje zavizky voci dodavatel'om rychlejSie ako dostava zaplatené
od svojich odberatelov. Takto dochadza k zadrziavaniu penaznych prostriedkov
odberatel'mi a pripadnym d’alsim ndkladom na vymahanie pohl'adavok po splatnosti.

Bolo by teda vhodné znizit’ dobu obratu pohl'adévok, ktorej priemernd hodnota dosahuje

priblizne 47 dni.
Tabul’ka ¢. 28: PrehPad pohl’adavok za sledované obdobie
Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a (Sbirka listin, 2012-2015)
v celych tisicoch K¢ 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
pred splatnost’ou 15055 | 17 835 | 18 326 | 21 101 | 19 908
po splatnosti 4263 | 4302 | 3453 | 3664 | 4443
celkom 19 318 | 22 137 | 21 779 | 24 765 | 24 351
po splatnosti [%6] 22,07 | 19,43 | 15,85 | 14,80 | 18,25

Spolo¢nost’ ma vsak variabilni dobu splatnosti pohl'adavok, pohybujucu sa v rozmedzi
14 az 90 dni, najcastejSie vSak 30 dni, v zavislosti od obratu a spol'ahlivosti odberatel’a.
Spolo¢nost’ teda ma zavedenu isti formu analyzy platobnej schopnosti zakaznikov.
Dalej, podl'a toho & ma zakaznik podpisané obchodné podmienky, méa spoloénost

zavedené uroky z omeskania, penale a zmluvnu pokutu (Koudelkova, 2019b).

Napriek tomu ale tvoria pohl'adavky po splatnosti kazdoro¢ne az priblizne 20 %

z pohl'adavok celkovych.

3.3.1 Skonto

Vzhladom k vys$Sie uvedenym skutoCnostiam by som navrhovala zaviest,
ku uz zavedenym penalizaciam, motivacnti hotovostnu zl'avu z hodnoty pohl'adavok.

Zakaznik takto méze vyuzit moznost’ tthrady nizsej Ciastky ako jeho celkovy dlh, pokial
zaplati skor ako na konci doby splatnosti. Spolo¢nost’ vSak musi nastavit’ skonto v takej

vyske, aby to pre fiu nebolo stratové. Hodnota dodavky po od¢itani skonta a trocena
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alternativnou vynosovou mierou by sa teda mala minimélne rovnat’ pévodnej hodnote

dodavky (Reznékova, 2010).

Vypocet skonta

Maximalnu vysku skonta, ktordt moéze spolo¢nost’ zdkaznikom poskytniat’ bez toho,
aby bola stratova, vypocitame pomocou tzv. prepocitanej alternativnej vynosovej miery
i;. Hodnota T znaci pocet dni, ktoré uplyni medzi dobou splatnosti a dobou pre vyuzitie
skonta, a i vyobrazuje alternativnu vynosovu mieru (Rezinakova, 2010).

T
365

—i*

Rovnica €. 39: Vypocet prepocitanej alternativnej vynosovej miery

Zdroj: (Reznakova, 2010)

Maximalnu pripustni vysku samotného skonta potom vypocitame podla tohto vzorca:

Rovnica €. 40: Vypocdet maximalnej pripustnej vySky sadzby skonta
Zdroj: (Reznakova, 2010)
Na vypocet alternativnej vynosovej miery vyuzijem ratingovy model stanovenia

WACC metodou prirazok za Specificke rizika spoloc¢nosti (Scholleova, 2012).
WACC =r1p+ 1ot 1pg T IEg
Rovnica ¢. 41: Vypocet alternativnej vynosovej miery
Zdroj: (Scholleova, 2012)
V tejto rovnici znaci ry bezrizikovll vynosovu mieru, 1, prirazku za mala velkost
spoloc¢nosti, 1pg prirdzku za moznt nizsiu podnikatel'skl stabilitu a rgg prirazku za moznt

niz$iu financnt stabilitu (Scholleova, 2012).

Bezrizikovd vynosovd miera je stanovend podla vynosnosti dlhodobych Statnych

dlhopisov, v roku 2017 ¢inila 0,98 % (Odbor ekonomickych analyz, 2005-2019).

PrirdZka za vel'kost’ spolo¢nosti zavisi na velkosti celkového kapitdlu spolocnosti C.

Kedze spolo¢nost’ ma celkovy spoplatneny kapital vySsi ako 100 mil. K¢, no nizsi
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ako 3 mld. K¢, na vypocet tejto prirazky vyuzijem vzorec (Sbirka listin, 2012-2015;
Scholleova, 2012).

_(3-0y
LA™ 682

Rovnica & 42: Vypodet priraZky za velkost® spoloénosti

Zdroj: (Scholleova, 2012)
Celkovy spoplatneny kapital spolocnosti tvori sucet vlastného kapitalu, bankovych
uverov a dlhopisov (Analytické materialy a statistiky, 2005-2019). Ked’ze spolo¢nost’
bankové uvery a dlhopisy neeviduje, hodnota celkového spoplatneného kapitalu je rovna
vlastnému kapitalu, ktory v roku 2017 ¢inil 112 026 tis. K¢ (t. j. 0,112026 mld. K<)
(Sbirka listin, 2012-2015). Po samotnom vypocte a zaokruhleni teda hodnota prirazky

za velkost’ spolocnosti ¢ini 4,96 %.

Prirazka za podnikatel'sku stabilitu zavisi od velkosti ukazovatela rentability aktiv

(ROA). Vroku 2017 dosahovala spolo¢nost po vypocte hodnoty 0,1218.

Kedze spoloc¢nost’ neeviduje cudzi kapital, irokova miera platend za tento kapital je
rovna nule. A ked’ze hodnota ukazovatel'a ROA je hodnota vyssia ako podiel celkovych
aktiv na celkovom spoplatnenom kapitali nasobeny trokovou mierou platenou za cudzi

kapital, je kone¢na hodnota tejto prirazky rovna nule (Scholleova, 2012).

Prirdzka za finanénu stabilitu sa odvija od beznej likvidity spolo¢nosti. T4 v roku 2017

tvorila po vypoéte hodnotu 7,82. Na stanovenie je potrebné poznat’ priemer ¢eského
priemyslu, ktory sa v poslednych rokoch pohybuje v rozmedzi 1-1,3. Ked’Ze hodnota
spolo¢nosti dosahuje vysSich hodnot ako priemernych, je priraZzka za finan¢nu stabilitu,

rovnako ako prirdzka za podnikatel'sku stabilitu, rovna nule (Scholleova, 2012).
WACC=0,98+4,96+0+0—>WACC =5,94 %

Rovnica €. 43: Vypocet alternativnej vynosovej miery

Zdroj: Vlastné spracovanie
Celkova hodnota ratingového modelu WACC a teda hodnota alternativnej vynosove;j

miery je teda po vypocitani 5,94 %.

KedZe doba splatnosti faktir spolo¢nosti sa pohybuje vrozmedzi 14 az 90 dni,

je potrebné vypocitat’ optimalnu vySku skonta vo viacerych pripadoch. Zvolila som
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extrémne hodnoty, t. j. 14 a90-dilovi dobu splatnosti a, podla slov pani

Ing. Koudelkovej, najcastejSiu dobu splatnosti pohl'adavok 30 dni (Koudelkova, 2019b).

Odberatelia s dobou splatnosti 14 dni

Zakaznikom, ktori maju vystavené faktiry s dobou splatnosti do 14 dni, bude poskytnuté

skonto v pripade, ze uhradia svoj zavidzok voéi spolo¢nosti do 3 dni od vydania faktary.

1
i =0,0594 *
= 365

—i,=0,00179

Rovnica €. 44: Vypocet prepocitanej irokovej miery (doba splatnosti 14 dni)

Zdroj: Vlastné spracovanie

0,00179

= T o00170  ls ~ 000179 =i =0,18%

Rovnica €. 45: Vypocet optimalnej vySky skonta (doba splatnosti 14 dni)

Zdroj: Vlastné spracovanie

V takom pripade je vyslednd prepocitand urokové miera priblizne 0,0018 a optimalna

vyska skonta 0,18 %.

Odberatelia s dobou splatnosti 30 dni

Zakaznikom, ktori maju vystavené faktiury s dobou splatnosti do 30 dni, bude poskytnuté

skonto v pripade, ze uhradia svoj zavdzok voci spolo¢nosti do 5 dni od vydania faktary.

3
i =0,0594 *
1t =0,0594 * ==

— i, = 0,00407

Rovnica €. 46: Vypocet prepocitanej irokovej miery (doba splatnosti 30 dni)

Zdroj: Vlastné spracovanie

0,00407

is = HO,TW—) is = 0,00405 — is = 0,41 %

Rovnica ¢. 47: Vypocet optimalnej vySky skonta (doba splatnosti 30 dni)

Zdroj: Vlastné spracovanie

V takom pripade je vysledna prepocitana trokova miera priblizne 0,0041 a optimalna

vyska skonta 0,41 %.
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Odberatelia s dobou splatnosti 90 dni

Zakaznikom, ktori maju vystavené faktiry s dobou splatnosti do 90 dni, bude poskytnuté

skonto v pripade, Ze uhradia svoj zavdzok vo¢i spolo¢nosti do 20 dni od vydania fakthry.

365

i, =0,0594 * —i,=0,01139

Rovnica €. 48: Vypocet prepoditanej Girokovej miery (doba splatnosti 90 dni)

Zdroj: Vlastné spracovanie

0,01139

iS: m—)iszo,01126—>is: 1,13 %

Rovnica €. 49: Vypocet optimalnej vysky skonta (doba splatnosti 90 dni)

Zdroj: Vlastné spracovanie

V takom pripade je vysledna prepocitand trokova miera priblizne 0,01139 a optimalna

vyska skonta 1,13 %.

3.3.2 Dopad na spolo¢nost’

V pripade vyuzitia skonta zo strany zdkaznikov, resp. odberatel’'ov, uSetria cast’ nékladov,
ked'Ze pri tthrade pohladavky zaplatia nizSiu ¢iastku. Na modelovy priklad vyuZzijem
pripad najcastejSej doby splatnosti 30 dni. Ak by zdkaznik uhradil zdvédzok voci
spolo¢nosti vo vyske 200 tis. K¢ v limite ,,ziskania“ skonta, zaplatil by o 0,41 % sumy
menej, t. j. namiesto 200 tis. K¢ by vyska jeho zaviazku bola 199 180,- K¢.

Zo strany spolo¢nosti by vyuzivanie skonta odberatel'mi bolo tiez vyhodné, skratila by sa
doba obratu pohladavok aspolo¢nost by nemusela odberatelov penalizovat

¢i pripomienkovat’ im thradu.
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3.4 Ostatné navrhy na zlepSenie

Tato cast’ tvori ,,supis dalSich moznych navrhov na zlepSenie sucCasnej situacie
spoloc¢nosti. Tieto odportcania tvoria len podnet na realizaciu, nie st detailnejSie

spracovane.

Prvym navrhom je analyza prepravy tovaru k zakaznikom. V sucasnosti spolocnost’
vyuziva prepravné sluzby spoloc¢nosti zameranej priamo na danu vec. Niektoré pobocky,
resp. prevadzky, by mohli na tuto Cinnost’ vyuzivat vlastné¢ automobily ¢i dodavky,

ak by to bolo po porovnani s prepravnou spolo¢nost’ou vyhodnejsie.

Dalsim odporti¢anim je marketingova stranka spolo¢nosti. Spoloénost’ by mohla istym
spdsobom upravit’ dizajn internetového obchodu. Podl'a mojho nézoru je na tejto stranke
vel'ké mnozstvo, aj ked’ relevantnych, informaécii a pre potencidlnych zadkaznikov to mdze
byt maitace. Taktiez by som navrhovala vyuzit napriklad Google reklamy,

pri vyhl'adévani sa spolo¢nost’ nezobrazila ani na prvej stranke.

Podla vysSie zmienenych vysledkov analyz by som navrhovala spolo¢nosti, v pripade
nevyuzitia alebo spolu s navrhom na zaloZenie pobocky, investovat’ v inej oblasti.
V pripade priaznivych podmienok napriklad na finan¢nych trhoch, alebo, podla SWOT

analyzy, do vyvoja novych softvérov ¢i produktov.
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ZAVER

Hlavnym cielom predlozenej bakalarskej prace bolo upravit kapitalova Struktaru
spolo¢nosti Eurosat CS, spol. sr.o. tak, aby doslo ku zlepSeniu hodnét finanénych

ukazovatel'ov tejto spolo¢nosti.

Prva Cast’ tejto prace obsahuje ozrejmenie problematiky finan¢nej analyzy, suhrnnych
ukazovatelov a strategickych metodd na teoretickej rovine. Analyticka Cast’ prace zacina
predstavenim skimanej spolo¢nosti, ktora obsahuje napriklad zakladné tidaje, jednotlivé
pobocky, predmet podnikania ¢i ekologické aspekty spolo¢nosti, a pokracovala
vypracovanim jednotlivych analyz. Podkladmi pre samotnu finan¢na analyzu boli hlavne

uctovné vykazy a vyrocné spravy spolo¢nosti za roky 2013 az 2017.

Po vyhodnoteni vysledkov finan¢nej analyzy mozno povedat, ze spolo¢nost’ je finan¢ne
zdrava, stabilnd a solventnd, je schopna vytvarat’ nové zdroje a dosahovat’ zisk. Niektoré
ukazovatele vSak odhalili isté nedostatky ¢i mozné prilezitosti. Podl'a vykazov cash flow
dosahovala spolo¢nost’ kazdym rokom vysoky stav peniaznych prostriedkov a penaznych
ekvivalentov. Hodnoty rozdielovych ukazovatel'ov tym padom vychadzaju nadmerne
vysoké, ¢o znaci, ze spolocnost’ by mala tieto prostriedky investovat. Podobné percento
tvoria pohl'adavky spolo¢nosti, podla doby obratu pohladavok boli tieto Ciastky
vyplatené priemerne aZz do dvoch mesiacov. Mozné hrozby a prileZitosti tiez zobrazuje

SWOT analyza.

Poslednu Cast’ prace tvoria navrhy, ktoré by mohli v buducnosti pozitivne ovplyvnit
vyvoj spominanych ukazovatelov. Za jednu z foriem investovania ,,nadbyto¢nych*
penaznych prostriedkov som zvolila zaloZenie novej pobocky, resp. prevadzky. Ako int,
d’alS§iu moznost’ som navrhla investovanie do vyvoja nového softvéru alebo produktu,
¢i investovanie na finan¢nych trhoch. V pripade zlepSenia doby obratu pohl'adavok som
navrhla odberatelov motivovat’ prostrednictvom skonta. Iné moznosti, ktoré by
spolo¢nost’ mohla Vv budicnosti vyuzit, st analyza prepravy tovaru k zadkaznikom
a pripadnd zamena vyuZivania prepravnych sluzieb za vlastné automobily ¢i dodavky
aVvramci marketingovej stranky spolocnosti zvySenie povedomia prostrednictvom
Google ¢i inych reklam a Gprava dizajnu internetového obchodu.

Tieto navrhy ¢i odporti€ania by mali spolo¢nosti pomoct’ ku zlepSeniu uz teraz dobrej

finan¢nej situédcie a rozsirit moznosti jej uplatnenia.
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Priloha ¢. 1: Stivahy aktiv sledovanej spolo¢nosti za roky 2013-2017
Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a (Sbirka listin, 2012-2015)

v celych tisicoch K¢

129 951

126651 142823 140780 128442

A 0 0 0 0 0
B. 716 4 493 10 380 11 477 8 949
B.I. 43 32 21 787 603
B.1.1 Nehmotné vysledky vyskumu a vyvoja 0 0 0 0 0
B.I.2 Ocenitel’né prava 43 32 21 11 603
B.1.2.1 Softvér 0 0 0 0 603
B.1.2.2 Ostatné ocenitel'né prava 43 32 21 11 0
B.1.3 Goodwill 0 0 0 0 0
B.1.4 Ostatny dlhodoby nehmotny majetok 0 0 0 0 0
B.1.5 Poskytnuté zialohy na dlhodoby nehmotny majetok a

nedokonceny dlhodoby majetok 0 0 0 776 0
B.1.5.1 Poskytnuté zalohy na dlhodoby nehmotny majetok 0 0 0 0 0
B.1.5.2 Nedokonéeny dlhodoby nehmotny majetok 0 0 0 776 0
au. [Dlhodobghmompmaiek OO o seme sem om0 4os
B.Il.1 Pozemky a stavby 0 0 0 0 0
B.Il.2 Hmotné hnutelné veci a sibory hnutel’nych veci 673 4 338 6339 6 390 4 654
B.1I.3 Ocerovaci rozdiel k nadobudnutému majetku 0 0 0 0 0
B.Il.4 Ostatny dlhodoby hmotny majetok 0 0 0 0 0
B.Il.5 Poskytnuté zalohy na dlhodoby hmotny majetok a

nedokonceny hmotny majetok 0 0 2595 0 0
B.1.5.1 Poskytnuté zalohy na dlhodoby hmotny majetok 0 0 0 0 0
B.1l.5.2 Nedokonéeny dlhodoby hmotny majetok 0 0 2595 0 0
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A.2.4.6  Iné pohladav

Penazné prostriedky v pokladni

Penazné irostriedki na ucétoch

Naklady buducich obdobi
Komplexné naklady buducich obdobi
Prijmy budicich obdobi
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380
61 457
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728

782

57 045
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56 869
2427
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969
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Priloha ¢. 2: Stivahy pasiv sledovanej spolo¢nosti za roky 2013-2017
Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a (Sbirka listin, 2012-2015)

v celych tisicoch K¢
129 951 126 651 142 823 140 780 128 442

A 121603 116605 131004 128996 112026
Al 6 000 6 000 6 000 6 000 6 000
All Zakladny kapital 6 000 6 000 6 000 6 000 6 000
Al 2 Vlastné akcie a vlastné obchodné podiely (-) 0 0 0 0 0
A l3 Zmeny zakladného kapitalu 0 0 0 0 0
ALl Azio 0 0 0 0 0
Al 2 Kapitalové fondy 0 0 0 166 -442
A.1l.2.1 Ostatné kapitalové fondy 0 0 0 0 0
A.ll.2.2 Ocefovacie rozdiely z precenenia majetku a zavizkov 0 0 0 166 442
Ocenovacie rozdiely z precenenia pri premenach obchodnych
Al 2,3 Korpordcil 0 0 0 0 0
A.ll.2.4 Rozdiely z premien obchodnych korporacii 0 0 0 0 0
A.1l.2.5 Rozdiely z ocenenia pri premenach obchodnych korporacii 0 0 0 0 0
i Fondymdda W a0 w0 @0 w0 6
Al 1 Ostatné rezervné fondy 600 600 600 600 600
A llIl.2  Statutdrne a ostatné fond 0 0 0 0 0
A V. — 97512 90613 106505 106702 93718
AlV.1 Nerozdeleny zisk minulych rokov 97 512 90613 106505 106 702 93718
A V.2 Neuhradena strata minulych rokov 0 0 0 0 0
A IV.3 V VY y 0 0 0 0 0
A V. 17 491 19 392 17 899 15528 12 150
A VI 0 0 0 0 0




B. +C.
B. I
C.

C. I
C. Il
C.l.1
C. 1.2
C.1.3
C.l.4
C.IL.5
C.l1.6
C.I.7
C.1.8
C.1.8.
C.1.8.
C.1.8.
C.1.8.
C.1.8.
C.1.8.
C.1.8.
D. I
D.l.1
D.1.2

~N o o~ W DN

Vydané dlhopisy

ZavizKy voci uverovym institiciam
Kratkodobé prijaté zalohy

Zavizky z obchodnych vzt'ahov
Kratkodobé zmenky na ihradu

ZavizKky - ovladana alebo ovladajica osoba
Zavizky - podstatny vplyv

Zavizky - ostatné

Zaviazky voci spoloénikom

Kratkodobé finanéné vypomoci

Zaviazky voci zamestnancom

Zavazky zo socialneho zabezpecenia a zdravotného poistenia
Stat - danové zavizky a dotacie

Dohadné uéty pasivne

Iné Zévéizki
Vydavky budiucich obdobi
Vynosy budicich obdobi

344
334
10

9 686

9 686

9 686

243
3799

5644
137

1454
888
3047
89

29
360
218
142

867
687
180

1271
1145
126

1253
1147
106



Priloha ¢. 3: Vykazy ziskov a strat sledovanej spolo¢nosti za roky 2012-2017
Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a (Sbirka listin, 2012-2015)

v celych tisicoch K¢

l. 15 021
. 155 243
A 120 788
Al Naklady vynalozené na predany tovar 104 137
A 2. Spotreba materialu a energie 2541
A. 3. Sluzb 14 110
B. 0
C. -26
D. 32 039
D. 1. Mzdové naklady 24 655
D. 2. Naklady na socialne zabezpeéenie, zdravotné poistenie a ostatné naklady 7384
D.2.1 Naklady na socialne zabezpecenie a zdravotné poistenie 6711
D.2.2 Ostatné naklad 673
E. -343
E. 1 Upravy hodnét dlhodobého nehmotného a hmotného majetku 734
E.1.1 Upravy hodnét dlhodobého nehmotného a hmomého majetku - trvalé 734
E.1.2 Upravy hodnét dlhodobého nehmotného a hmotného majetku - doc¢asné 0
E. 2. Upravy hodnét zésob

E. 3. Upravy hodn6t pohl'adavok -1 077
. 1 Trzby z predaja dlhodobého majetku 18
1.2 Trzby z predaja materialu 0
1.3 Iné prevadzkové vynos 1399

Vi

19 060
140 925
111 415

94 463

2912

14 040

-203
1882
43

1839
677

23 336
146 472
117 672
100 245

3719
13708
0

-54

29 434
21 476
7958
7423
535
1114
860
860

0

254
2590
493

2097
691

29 873
145 113
124 184
104 186

3265

16 733

31794
147 315
130 224
106 232

3471

20521

33474
140 689
126 254
101 387

2835

22 032



F. 1.
F.2.
F.3.
F. 4.
F.5.

Zostatkova cena predaného dlhodobého majetku 0
Zostatkova cena predaného majetku 0
Dane a poplatky 110
Rezervy v prevadzkovej oblasti a komplexné naklady buducich obdobi 0
Iné prevadzkové naklady 1296
PREVADZKOVY VYSLEDOK HOSPODARENIA (EBIT 17 817
0

0

0

0

590

Vynosové uroky a podobné vynosy - ovladana alebo ovladajica osoba 0
Ostatné vynosové uroky a podobné vynos 590
0

0

1712

2352

FINANCNY VYSLEDOK HOSPODARENIA -50
VYSLEDOK HOSPODARENIA PRED ZDANENIM (EBT) 17 767
3224

Dan z prijmov splatna 3224
Dan z prijmov odlozena 0
VYSLEDOK HOSPODARENIA PO ZDANENI] (EAT) 14 543
— 0
VYSLEDOK HOSPODARENIA ZA UCTOVNE OBDOBIE 14 543
CISTY OBRAT ZA UCTOVNE OBDOBIE 173983

\l

1 646
2975
-749
21 499
4 008
4008
0

17 491
0

17 491
164 093

1333
1367
399
23 940
4548
4548
0

19 392
0

19 392
174 164

2198
2185
202
22 035
4136
4136
0
17899
0

17 899
180 167

1193

792
1749
-925
19 154
3626
3626
0
15528
0
15528
183 548

548
1059
-486
15152
3002
3002
0

12 150
0

12 150
175 497



Priloha ¢. 4: Vykazy cash flow sledovanej spolo¢nosti za roky 2013-2017
Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a (Sbirka listin, 2012-2015)

v celych tisicoch K¢ 2013 2014 2015 2016 2017

Stav penaznych prostriedkov a pefiaznych ekvivalentov na zaciatku uc¢tovného

P. obdobia 65897 61837 57045 69087 67199
Z. Uttovny zisk alebo strata pred zdanenim 21499 23940 22035 19154 15152
Al Upravy o nepeiiazné operacie -178 -66 809 1742 2 465
A. 1.1 Odpisy stalych aktiv a umorovanie opravnej polozky k nadobudnutému majetku 445 860 1605 2 106 2 490
A.1.2 Zmena stavu opravnych poloziek rezerv 0 0 0 0 0
A. 1.3 Zisk z predaja stalych aktiv -43 -493 -607 -332 0
A.1.4 Vynosy z podielu na zisku 0 0 0 0 0
Vyuctované nakladové Groky s vynimkou urokov zahriiovanych do ocenenia dlhodobého
A.1.5 majetku a vyictované vynosoveé uroky -580 -433 -189 -32 -25
A.1.6 Pripadné upravy o ostatné nepeniazné operacie 0 0 0 0 0
Cisty peiiazny tok z prevadzkovej ¢innosti pred zdanenim a zmenami pracovného
A * kapitalu 21321 23874 22844 20896 17617
A.2 Zmeny stavu nepenazZnych zloZiek pracovného kapitalu -8440 3984 3530 1217 1619
A.2.1 Zmena stavu pohl'adavok z prevadzkovej ¢innosti, prechodnych uctov aktiv -3060 5381 2294 -1210 793
A.2.2 Zmena stavu kratkodobych zavizkov z prevadzkovej ¢innosti, prechodnych tctov pasiv -2 968 1699 1773 -35 4632
A.2.3 Zmena stavu zasob -2412  -3096 -537 2462  -3806
Zmena stavu kratkodobého finanéného majetku nespadajiceho do penaznych prostriedkov a
A.2.4 ekvivalentov 0 0 0 0 0
A Cisty peiiazny tok z prevadzkovej ¢innosti pred zdanenim 12881 27858 26374 22113 19236
A3 Vyplatené uroky s vynimkou urokov zahriiovanych do ocenenia dlhodobého majetku 0 0 0 0 0

VI



A
A
A

4
5
6

Prijaté uroky 580 433 189 32 25
Zaplatena daii z prijmov a domerané dane za minulé obdobia -4008 -4548 4136 -3626 -3002
Prijaté podiely na zisku 0 0 0 0 0

A, F*F* Cisti' ieﬁaini' tok z irevédzkovel' ¢innosti 9453 23743 22427 18519 16 259
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Vydaje spojené s nadobudnutim stalych aktiv -310 -4637 -7492  -3203 38
Prijmy z predaja stalych aktiv 43 493 607 332 0
ZapoZicky a uvery spriaznenym osobam 0 0 0 0 0
Cisti’ ieﬁaini’ tok vzt’ahuI'l’lci sa k investiénel’ cinnosti -267 -4144 -6885 -2871 38
Dopady zmien dlhodobych, resp. kratkodobych zavizkov 0 0 0 0 0
Dopady zmien vlastného kapitilu na pefiazné prostriedky a ekvivalenty -13246 -24391 -3500 -17536 -29120
Zvysenie penaznych prostriedkov z dovodu zvySenia peiiazného kapitalu, azia a fondov zo

zisku 0 0 0 0 0
Vyplatenie podielov na vlastnom imani spolo¢nikov 0 0 0 0 0
Dalsie vklady penaznych prostriedkov spolo¢nikov a akcionarov 0 0 0 0 0
Uhrada straty spolo&nikmi 0 0 0 0 0
Priame platby na vrub fondov 0 0 0 166 -608
Vyplatené podiely na zisku vratane zaplatenej dane -13246 -24391 -3500 -17702 -28512
Cisty peiiazny tok vzt'ahujici sa k finanénej innosti -13246 -24391 -3500 -17536 -29120
Cisté zvyienie, resp. zniZenie peiiaznych prostriedkov -4060 -4792 12042 -1888 -12823

Stav peniaznych prostriedkov a penaznych ekvivalentov na konci u¢tovného obdobia 61837 57045 69087 67199 54376
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