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ABSTRAKT

Cielom bakalarskej prace je navrh softwarovej aplikacie, ktora svojou funkcionalitou
adresuje potreby analyzovanej spolo¢nosti. Tato aplikdcia umoziuje analyzu financnych
ukazovatel'ov, ktorych vyvoj nasledne prostrednictvom vyuzitia Statistickych metod
predikuje na nasledujice dva roky. Sucast'ou prace je teoreticky zéklad potrebny pre
pochopenie problematiky analyzy finanénych ukazovatel'ov a pouzitych Statistickych
metod. V zavere prace su formulované navrhy v podobe predstavenia softwarovej
aplikacie a dodato¢nych navrhov vyplyvajucich z vysledkov analyzy finanénych

ukazovatel'ov a rozhovorov s predstavitel'om spolo¢nosti.
ABSTRACT

The aim of this bachelor’s thesis is to design a software application, which with its
functionality addresses the needs of the analysed company. This application enables the
analysis of selected financial indicators, the development of which is then predicted for
the following two years through the use of statistical methods. The thesis consists of the
theoretical background needed to comprehend the issues of financial analysis of selected
indicators and the used statistical methods. In the concluding part of the thesis, the
suggestions and recommendations are formulated in the form of presentation of the
software application itself and additional proposals based on the results of the conducted

analysis of selected financial indicators and interviews with the company representative.
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UvoD

Dostupnost’ informacii pri rozhodovani managementu spolo¢nosti je jednym z hlavnych
determinujucich faktorov uspesnosti v podnikatel'skej sfére. Pre dnesnu dobu je
charakteristicka vysoka miera konkurencie, avSak pre tispech spolo¢nosti nestaci poznat’
len svoje okolie a konkurentov vo svojom odvetvi, ale je nutné mat’ aj presné informacie
0 internych zalezitostiach. Informacie vyplyvajuce z analyzy finan¢nych ukazovatel'ov Su
dolezitym nastrojom pre rozhodovanie managementu na vSetkych urovniach riadenia
spolo¢nosti. Tieto informacie popisuju financné zdravie spolo¢nosti z roznych uhl'ov
pohl'adu a naznacuji pripadné limitacie, nedostatky spolo¢nosti ako aj silné aspekty
finan¢ného zdravia spolo¢nosti, na zaklade ktorych je mozné planovat jeho buduci

rozvoj.

Na zaciatku prace su stanovené jej ciele a metddy a postupy jej spracovania. Bakalarska
praca poskytuje struény teoreticky Givod do analyzy finan¢nych ukazovatelov a jej
nastrojov. Zo Statistickych metod su v praci blizsie popisané regresna analyza a analyza
¢asovych radov. Aplikacia S$tatistickych metod totiz umoziuje spracovanie vysledkov
vyplyvajlcich z analyzy finanénych ukazovatel'ov, konkrétne pre potreby bakalarskej
prace umoznuje identifikovat’ a nasledne analyzovat’ trend vyvoja zvolenych finan¢nych
ukazovatel'ov. V zavere teoretickej Casti je stru¢ne charakterizované VBA ako prostredie,
v ktorom je vyvijand softwarova aplikdcia vyuzivand na analyzu finan¢nych
ukazovatel'ov zvolenej spolocnosti. V analytickej Casti prace bude stru¢ne opisana
analyzovana spolo¢nost. Nasledne bude vykonana analyza finanénych ukazovatelov
spolo¢nosti za pomoci softwarovej aplikacie, ktora bude nasledne sluzit’ pre potreby
spolo¢nosti. Vysledky finan¢nych ukazovatelov budl v analytickej casti struéne
popisané. Vybrané ukazovatele budu podrobené aj dodato¢nej analyze ¢asovych radov.
V zévere prace budu formulované navrhy a opatrenia, ktorych cielom bude zlepsit
vybrané oblasti spolo¢nosti v nadvaznosti na informacie vyplyvajuce z analytickej Casti
prace. Tieto navrhy vSak okrem vysledkov z analyz budia vychadzat aj z informacii
poskytnutych predstavitelom spolo¢nosti, aby tak boli vsulade s manazérskymi
postupmi uplatiiovanymi v spolo¢nosti a s jej dlhodobym planom na rozvoj do

buducnosti.
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CIELE PRACE, METODY A POSTUPY SPRACOVANIA
Ciele préace

Primarnym cielom bakalarskej prace je tvorba softwarovej aplikacie na analyzu
finan¢nych ukazovatel'ov spolo¢nosti, a na z&klade vystupov vyplyvajucich z analyzy
finan¢nych ukazovatel'ov formulovat’ navrhy a opatrenia pre zlepSenie sucasného stavu
spolo¢nosti. Sekundarnym ciel'om bakalarskej prace je sumarizacia teoretického zakladu
potrebného k spravnej aplikacii metod analyzy finan¢nych ukazovatel'ov a Statistiky. Vo
vysledku by mala tato bakalarska praca a softwarova aplikacia sluzit’ pre potreby
spolo¢nosti aj z dlhodobého hl'adiska, tak aby si spolo¢nost’ dokézala vysledky analyz

v d’al$ich obdobiach aktualizovat’ samostatne.
Metody a postupy spracovania

Bakalarska praca vychadza z teoretickej Casti, ktora bola vytvorena na zaklade reSerse
odbornej literatiry zaoberajdcou sa problematikou analyzy finanénych ukazovatel'ov a
Statistickych metod. Na zaklade teoretického ramca bude vytvorena softwarova aplikacia,
ktora bude sluzit’ na analyzu ekonomickych ukazovatel'ov spolo¢nosti. Tato aplikacia
bude nasledne prisposobena konkrétnym poziadavkdm spolocnosti na zéklade vysledkov
vyplyvajlcich z analyzy Strukturovaného rozhovoru s predstavitelom spolo¢nosti.
Analyza sucasného stavu existujiiceho v spolo¢nosti bude vykonand prostrednictvom
vyuzitia softwarovej aplikacie a sekundarnych zdrojov v podobe tUctovnych vykazov
spolo¢nosti a dostupnych informacii z verejnych databaz. V zévere prace bude
predstavena softwarovéa aplikacia a budu formulované navrhy a opatrenia pre zlepsenie
stcasnej situacie v spolo¢nosti, tak aby boli v sulade s vysledkami kvalitativneho

vyskumu v podobe $truktirovaného rozhovoru s predstavitelom spolo¢nosti.
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1 TEORETICKE VYCHODISKA

Prva Kapitola zhfiia zakladné teoretické poznatky z oblasti finan¢nej analyzy a jej
nastrojov a ukazovatel'ov, z oblasti $tatistickej teorie, predovsetkym z regresnej analyzy
a problematiky spracovania ¢asovych radov. V zavere kapitoly st uvedené stru¢né
informécie o programovacom jazyku VBA, ktory je sufastou programu MS Excel.
Teoretické vychodiska zhrnuté v tejto kapitole predstavuju zékladny teoreticky rdmec

vyuzity pri spracovani bakalarskej prace.
1.1 Finané¢na analyza

Finan¢nt analyzu m6zeme chéapat’ ako metddu, ktorej tllohou je hodnotenie finan¢ného
hospodarenia spolo¢nosti alebo taktiez aj zhodnotenie tzv. finan¢ného zdravia sledovane;j
spolo¢nosti (1). Pocas tohto hodnotenia sa tidaje spolo¢nosti triedia a pomeriavaju medzi
sebou, kvantifikuju sa vzt'ahy medzi nimi, hl'adaju sa kauzdlne stvislosti a ur€uje sa ich
vyvoj. Nasledne sa prostrednictvom finan¢nej analyzy zvySuje vypovedacia schopnost’
a informa¢nd hodnota analyzovanych dat. Prostrednictvom finan¢nej analyzy je mozné
identifikovat’ problémy predovsetkym hodnotovych procesov spolo¢nosti (2). Informacie
0 finan¢nej situacii v spoloénosti sU nevyhnutné na to, aby sa manazment mohol spravne
rozhodovat’ pri rozdelovani zisku, poskytovani obchodnych tuverov, pri stanoveni
optimalnej finan¢nej Struktury, pri ziskavani finan¢nych zdrojov a pri alokacii finan¢nych
prostriedkov. Finan¢nd analyza teda predstavuje ndstroj, ktory manazéri potrebuji
Kk finan¢nému riadeniu spolo¢nosti. Zaroven vysledky finan¢nej analyzy mozu sluzit
napriklad k vol'be optimalnej kapitalovej Struktary alebo k rozhodovaniu o investi¢énych
zdmeroch. Finan¢na analyza moéZe ako zdroj informacii sluzit aj pre dalSich
stakeholderov, napriklad investorov, obchodnych partnerov, Statne institucie a pod.
Vzhl'adom na to je vzdy potrebné zvazit' adresata, pretoze kazdy zo stakeholderov moze

preferovat’ iny druh informacii (3).
Sedlacek (2) definuje najcastejSie ciele finan¢nej analyzy nasledovne:

e posudenie vplyvu vnatorného a vonkajsieho prostredia,
e analyza doterajSieho vyvoja,

e komparacia vysledkov analyzy v priestore,
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e analyza vzt'ahov medzi ukazovateI'mi,
e poskytnutie informacii pre rozhodovanie,
e analyza mozZnosti budiuceho vyvoja,

e interpretacia vysledkov vratane navrhov.
1.1.1 Zdroje informacii pre finanénu analyzu

Uspesnost aaj vypovedna hodnota finanénych analyz priamo zavisia na kvalite

pouzitych informaénych zdrojov (4).

Za primarne zdroje informacii na zaklade, ktorych sa zostavuje finan¢na analyza je mozné
povazovat’ uctovné vykazy spolo¢nosti, predovSetkym stvahu, vykaz ziskov a strat
a cash flow. V pripade, ak spolo¢nost’ zostavuje vyro¢nt spravu, tak je mozné mnohé
informacie erpat’ aj z nej. Dal$§imi moznymi zdrojmi informécii pre finanénu analyzu
moézu byt spravy vrcholového manazmentu, spravy auditorov, webové stranky
spolo¢nosti, firemné Statistiky, oficialne Statistiky, informécie zvyvoja burzy,
komentarov odbornej tlade, pripadne znezavislych hodnoteni a prognoz (3).

V nasledujucom obrazku ¢islo 1 je vyobrazené prepojenie uétovnych vykazov.

Prehlad o
Prehl'ad o pefiaznych zmenach ; - 2
tokoch Rozvaha viastného Vykaz zisku a strat
kapitalu
Pociatoény Zvysenie a
siay. Viastny znizenie
pefiaZnjch Dihodoby kapital [€ | viastného
prostriedkov majetok kapitalu
Vydaje r=====" .
Vysledok Ry '
hospodarenia Vynosy
Prijmy |Obezné aktiva
pPreccces Cudzi kapital
Koneény stav < N Peﬁa;né Vysledok
pefi. prostr. prostriedky hospodérenia

Obriazok €. 1: Prepojenie uétovnych vykazov (Zdroj: vlastné spracovanie podla (3))
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Suvaha

Stvaha ndm poskytuje informécie a staticky prehl'ad o majetku spolo¢nosti a jeho
finanénom kryti, vzdy k ur¢itému datumu (5). Predstavuje zakladny uUctovny vykaz
kazdej spolo¢nosti. Primarnym cielom suvahy je informovat’ ¢itatel'a o tom, aky majetok

spolo¢nost’ vlastni, a z akych zdrojov je tento majetok financovany (3).
Vykaz ziskov a strat

Vykaz ziskov a strat je taktiez jednym zo zakladnych uctovnych vykazov spolo¢nosti

a poskytuje prehlad o vynosoch a nakladoch v spoloénosti a o vysledku hospodarenia

(3).

Jednou zo zakladnych sucasti vykazu zisku a strat je zisk resp. vysledok hospodarenia
vypocitany ako rozdiel medzi vynosmi a ndkladmi v spolo¢nosti. Rozdel'ujeme zakladné
druhy zisku ato zisk pre akcionarov (EAC - Earnings Available for Common
Shareholders), zisk po zdaneni (EAT — Earnings After Taxes), zisk pred zdanenim (EBT
— Earnings Before Taxes), zisk pred (rokmi a zdanenim (EBIT — Earnings Before Interest
and Taxes) a zisk pred odpismi, trokmi a zdanenim (EBITDA - Earnings Before Interest,
Taxes, Depreciation, and Amortization). V nasledujicom obrazku ¢islo 2 su graficky

znadzornené typy ziskov a vzt'ahy medzi nimi.

Vyplatené dividendy

EAC za preferenéné akcie

Dan z prijmu z beZnej Cinnosti

ERY | a mimoriadnej ¢innosti

EBT | Nakladové Uroky J

EBIT ‘ Odpisy I

EBITDA I

Obrazok €. 2: Druhy ziskov v spoloé¢nosti (Zdroj: vlastné spracovanie podla (4))
Vykaz cash flow

Slabou strankou suvahy je, ze zachytava stav majetku a kapitalu vzdy k ur¢itému obdobiu.

Podobnou nevyhodou vykazov ziskov a strat je, ze zaznamenava vynosy a naklady v
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sledovanom obdobi, avSak uz d’alej nezachytava ¢i v tomto obdobi vznikaji skutocné
penazné prijmy alebo vydaje. Je mozné hovorit’ o obsahovom a ¢asovom nestlade medzi
nakladmi a vydajmi, vynosmi a prijmami, ziskom a stavom penaznych prostriecdkov.
Tento problém je mozné odstranit’ tym, Ze spolo¢nost’ bude zostavovat’ aj vykaz cash
flow, ktory je dolezity z pohl'adu finan¢ného riadenia (3). Cash flow sleduje pohyby
penazi skrz spolo¢nost’ pocas uréeného ¢asového useku. Kladny cash flow za obdobie
znamena, ze spolocnost’ ma na konci tohto ¢asového tuseku viac penazi nez na zaciatku,
naopak pri zapornom cash flow ma spolo¢nost k dispozicii menej penaznych

prostriedkov ako na zaciatku (6).
1.1.2 Analyza absollitnych ukazovatelov

Medzi absolutne ukazovatele finanénej analyzy radime horizontalnu a vertikalnu analyzu
(3). Ulohou absoltitnych ukazovatel'ov je objasnenie zdrojovych tétovnych vykazov

anasledny pohl’ad v novoutvorenych suvislostiach na pévodné data z danych vykazov

(4).
Horizontalna analyza

Pri horizontélnej analyze st priamo prevzaté udaje najastejSie z uctovnych vykazov
a sleduju sa zmeny absolutnych hodnét v ¢ase, obvykle v ¢asovom horizonte tri az desat’
rokov. Okrem zmeny absolitnych hodn6t sa taktiez zistuju relativne zmeny
(percentudlne zmeny) (2). Horizontalna analyza teda sluzi k analyze vyvojovych trendov
(3). Vpraxi sa najcastejSiec vyuziva medzirotné porovnanie ukazovatelov. Toto
porovnanie sa vyjadruje bud’ absolutne, ale taktiez je mozné ho vyjadrit’ aj percentudlne,
¢o je prehl'adnejsie a taktiez umoznuje porovnavanie medzi spolo¢nostami. Oba vzorce

st uvedené nizsie (7):
absolutna zmena = bezné obdobie - predchadzajice obdobie, (1.2)

bezné obdobie - predchadzajice obdobie (1.2)

ercentualna zmena = - — -
p predchadzajice obdobie

15



Vertikalna analyza

Pri vertikalnej analyze sa posudzuje $truktara aktiv a pasiv, teda posudzuju sa jednotlivé
Casti majetku a kapitalu. Vertikalna analyza vyjadruje percentualne podiely zvolenych
poloziek z uctovnych vykazov voéi zvolenej zakladni (3). Vyhoda vertikalnej analyzy
spoiva vtom, Ze nie je zavisld na medziroénej inflacii atym padom, je mozné

porovnavat vysledky z roznych rokov (2).
1.1.3 Analyza rozdielovych ukazovatelov

Rozdielové ukazovatele nam sluzia k analyze financnej situdcie v spolocnosti
s orientaciou na jeho likviditu. K najcastej$im zastupcom rozdielovych ukazovatel'ov
patri Cisty pracovny kapital, ktory je mozné definovat ako rozdiel medzi obeznym
majetkom a kratkodobymi cudzimi zdrojmi. Nevyhnutnou podmienkou zachovania

likvidnosti v spolo¢nosti je prebytok likvidnych aktiv nad kratkodobymi zdrojmi (3).
Pracovny kapital

Pre potreby finan¢nej analyzy je pracovny kapital v naj$irSom slova zmysle chapany ako
obezné aktiva nachddzajice sa v spolo¢nosti. Vzorec na vypocet pracovného kapitalu

Vv spolo¢nosti je mozné vyjadrit’ nasledovne (8):

Pracovny kapital = obeiné aktiva. (1.3)

Cisty pracovny kapital

Cisty pracovny kapitél je taktiez nazyvany prevadzkovy kapital a v angli¢tine sa oznacuje
ako net working capital. Pocita sa ako rozdiel obeznych aktiv a kratkodobych zavazkov
(4). Cisty pracovny kapital v spolo¢nosti predstavuje akysi finanény naraznik, ktory by
umoznioval spolo¢nosti pokracovat’ vo svojich aktivitach aj v pripade, ze by nastala
udalost’, ktora by si vyzadovala vysoky vydaj penaznych prostriedkov (2). Vysledna
hodnota ¢istého pracovného kapitilu je jednym z indikatorov platobnej schopnosti
spolocnosti. So zvySujucou sa hodnotou sa zvysuje aj schopnost’ spolo¢nosti hradit’ svoje

finan¢né zavizky. Zaroven vSak plati, Ze je nutné postupovat’ vel'mi obozretne pri snahe
9
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vyjadrit’ mieru likvidity z tohto ukazovatel'a. Méze totiz obsahovat’ dlhodobo nelikvidné
polozky, ako napriklad nevymahateI'né pohl'adavky, nepredajné zasoby, atd’. (4). Vzorec

pre Cisty pracovny kapital je mozné zapisat’ nasledovnym spdsobom (4):

Cisty pracovny kapital = obeiné aktiva - kratkodobé zavazky. (1.4)

1.14 Analyza pomerovych ukazovatel’ov

Analyza pomerovych ukazovatel'ov je jednym zo zakladnych nastrojov finan¢nej analyzy
spolocnosti predovSetkym preto, ze umoziuje ziskat’ rychly prehlad o finan¢nej situdcii
spolo¢nosti (3). Systém pomerovych ukazovatelov patri k najéastejSie pouzivanym
rozborovym postupom uctovnych vykazov. Pomerové ukazovatele vychadzaju z Udajov
zo zakladnych uctovnych vykazov, a teda vyuzivaju verejne dostupné informacie, ktoré
si dokaze kazdy dohladat’ podl'a vlastnej potreby (7). Podstatou vypoctu pomerovych
ukazovatelov je to, ze su do pomeru davané rozne polozky suvahy, vykazu ziskov a strat
a cash flow (3). K pomerovym ukazovatel'om patria ukazovatele likvidity, ukazovatele

rentability, ukazovatele zadlzenosti, ukazovatele aktivity a ukazovatele trznej hodnoty

(7).
Ukazovatele likvidity

Ukazovatele likvidity su meritkom budicej solventnosti spolo¢nosti (2). Meraju a
udavaju jednoduchost’, s ktorou spoloc¢nost’ dokaze platit’ svoje zavidzky na cas (6).
Nedostatok likvidity moze eventudlne viest' k tomu, Ze spolo¢nost’ nebude schopna
uhradzat’ svoje bezné zavizky, o modze vyustit’ v platobnll neschopnost’, alebo mdze
znamenat’ nevyuzitie prileZitosti a straty kontroly nad spolo¢nost'ou (7). Vo veobecnosti
je schopnost’ spolo¢nosti hradit’ zavizky ovplyvnena predovsetkym Struktirou majetku a
primeranym a pravidelnym pritokom penaznych prostriedkov. Vzhl'adom na tieto
skuto¢nosti je mozné majetok rozdelit' podla jeho likvidity, pricom najlikvidnejSim
majetkom je kratkodoby finanény majetok a naopak malo likvidnym majetkom je

dlhodoby hmotny majetok (9).

Vo vseobecnosti existuje zna¢ny rozdiel v pojimani likvidity medzi manazérskym

pohladom a pohladom majitel'ov spolo¢nosti. Majitelia spolo¢nosti budi preferovat’

17



niz§iu uroven likvidity, nakolko jej vysokd hodnota z ich pohladu predstavuje
neefektivnu viazanost’ financnych prostriedkov, o moze v kone¢nom dosledku znizovat’
rentabilitu vlastného kapitalu. Pozname tri zakladné druhy likvidit a to okamzitd,

pohotov a beznu likviditu (7).
Bezna likvidita

Taktiez zvykne byt oznaCovana ako likvidita tretieho stupna alebo anglickym nazvom
current ratio. Tento ukazovatel’ nam znaci kol’kokrat obezné aktiva pokryvaja kratkodobé
zavazky spolo¢nosti. Nevyhodou tohto ukazovatela, ktory znizuje jeho vypovednu
hodnotu je fakt, ze neprihliada k Strukture aktiv z pohladu ich likvidnosti, a taktiez
neberie v avahu S$truktiru kratkodobych zavdzkov zpohladu ich doby splatnosti.
Doporucené rozmedzie beznej likvidity je v rozmedzi 1,5 az 2,5 (7), (3). Znovu je
potrebné zohladnovat” predmet podnikania spolo¢nosti, pretoze spolo¢nosti z oblasti
sluzieb zrejme nebudi mat’ velké zasoby, atym padom moze byt vysledok beznej
likvidity vel'mi podobny tej pohotovej (9). Vzorec pre vypocet beznej likvidity je

nasledovny (2):

obeiné aktiva (1.5)

kratkodobé zaviazky

Bezna likvidita =

Pohotova likvidita

Pohotova likvidita je taktiez ozna¢ovana ako likvidita druhého stupna alebo anglickym
pomenovanim acid test. Vo v8eobecnosti plati, ze Citatel by mal byt rovnaky ako
menovatel, teda pomer by mal byt 1:1, respektive by nemala hodnota ukazovatela
klesnut’ pod hodnotu 1 (2). Tento pomer by zaru¢oval to, ze spolo¢nost’ by bola schopna
splatit’ svoje zavizky, bez toho, aby musel predavat’ svoje zadsoby. Vyssia hodnota tohto
ukazovatel'a nebude priazniva z pohladu akcionara a vedenia spolo¢nosti, avSak bude
pozitivne vnimana z pohl'adu veritel'ov. Nadmerna vyska obeznych aktiv moze znadit’
neproduktivne vyuzivanie podnikovych prostriedkov a negativne tak ovplyviiovat’ ich
vynosnost’ (7). V pripade tejto likvidity uz ma predmet podnikania vaési vplyv na

doporu¢ené hodnoty, pretoze napriklad maloobchodné podniky, ktoré vo viacSine
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pripadov predavaju za hotovost’, tak maji hodnotu likvidity nizSiu, ¢o v§ak neznamena,
Ze by boli ohrozené, je to skdér désledkom predmetu ich podnikania (9), (2). Pohotovu

likviditu je mozné vyjadrit’ nasledujdcim vzorcom (2):

beiné aktiva - zasob )
Pohotova likvidita = (obezne aktiva - zaso y). (1.6)

kratkodobé zavazky

Okamzita likvidita

V praxi sa taktiez moézeme stretnit’ s oznacenim [likvidita prvého stupna alebo
s anglickym pomenovanim cash ratio. Na zaklade vzorca (1.7) je mozné konstatovat’, ze
do okamzitej likvidity vstupuju len tie najlikvidnej$ie polozky zo suvahy (7). Doporuc¢ena
hodnota je medzi 0,2 az 0,5. Prili§ vysoké hodnoty tohto ukazovatela naznacuju
neefektivne vyuzivanie finan¢nych zdrojov (3). Predmet podnikania v pripade okamzitej
likvidity nema vyraznej$i vplyv na doporu¢ené hodnoty (9). Vzorec pre okamzitl

likviditu je uvedeny nizsie (2):

enazné prostriedky + ekvivalent .
Okamzita likvidita = p P Y y' (1.7)

okamiite splatné zavazky

Ukazovatele rentability

Rentabilitou rozumieme vynosnost’ vloZzeného kapitalu. Analyzou rentabilit spolo¢nosti
je mozné zhodnotit’ jej schopnost’ dosahovat’ zisk vyuzitim investovaného kapitalu, teda
schopnost’ spolo¢nosti vytvarat' nové zdroje (3). Rentabilita nam umoziuje kvantifikovat’
schopnost’ spolo¢nosti vytvarat’ nové zdroje a dosahovat’ zisk skrz investovany kapital.
Vo vSeobecnosti je mozné povedat, ze ukazovatele rentability nam slizia k hodnoteniu
celkovej efektivnosti sledovanej ¢innosti. Z pohladu akcionarov a potencionélnych
investorov sa jedna o ukazovatel’, ktory bude najviac zaujimavy. Obecne je rentabilita
vyjadrovand pomerom zisku voci vlozenému kapitalu. Pre finan¢nii analyzu su
najdolezitejSie tri druhy zisku, prvym je EBIT, ktory zodpoveda prevadzkovému
vysledku hospodarenia, druhym je EAT, teda zisk po zdaneni a tretou kategoériou je EBT,
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teda zisk pred zdanenim uz zniZeny alebo zvySeny o finan¢ny a mimoriadny vysledok

hospodarenia (7). VSeobecna definicia rentability je dana pomerom (1):

zisk (Cisty, upraveny) (1.8)

Rentabilita = — —
vlozeny kapital

Rentabilita aktiv (ROA)

Rentabilita aktiv alebo taktiez ROA (Return of assets) vyjadruje celkova efektivnost’
spoloc¢nosti ajej schopnost’ tvorit' zisk. Predstavuje teda ukazovatel, ktory meria
produkénu silu spolo¢nosti (vykonnost) (3). Tento ukazovatel’ odraza celkovii vynosnost’
kapitalu bez toho, aby sa pozeral na to z akych zdrojov boli podnikatel'ské ¢innosti

financované (7), (9). Rentabilitu aktiv je mozné vyjadrit’ nasledovnym spdsobom (2):

EBIT
ROA = — (1.9)
aktiva

Rentabilita vlozeného kapitalu (ROI)

Rentabilita vlozeného kapitalu alebo taktiez ROI (Return of investments) je ukazovatel’,
ktory meria vynosnost’ dlhodobého kapitalu vlozeného do spolo¢nosti (9), (3). Patri
Kk najzasadnej$im ukazovatelom prostrednictvom ktorého sa hodnoti podnikatel'ska
¢innost’ spolo¢nosti. Vyjadruje ndm, ako ucinne posobi celkovy kapital vlozeny do
spolo¢nosti nezavisle na zdroji financovania (2). Vzorec pre rentabilitu vlozeného

kapitalu je mozné zapisat’ vztahom (2):

ROI = zisk pred zdanenim + nakladové aroky (1.10)

celkovy kapital
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Rentabilita vlastného kapitalu (ROE)

Ukazovatel rentability vlastného kapitalu (Return of equity) vyjadruje vynosnost’ kapitalu
vlozeného akcionarmi ¢i vlastnikmi spoloc¢nosti. Vo vSeobecnosti plati, ze vyska tohto
ukazovatel'a by mala byt’ vysSia, nez je irokova miera bezrizikovych cennych papierov.
V idealnom pripade sa bude vysledok pohybovat” asponi niekol’ko percent nad dihodobym
priemerom uroc¢enia vkladov. Rozdiel medzi urocenim vkladov a rentabilitou je odmenou
vlastnika za to, Ze podstupuje riziko tym, Ze investuje do spolo¢nosti. V pripade ak je tato
prémia dlhodobo nulova alebo zéaporna, je nutné si polozit' otazku, ¢i je vhodné do
spolocnosti investovat’, pokial’ by bolo mozné dosiahnut’ vysSieho zhodnotenia zdrojov
s omnoho niz§im rizikom tym, ze by boli ulozené vo finan¢nych institiciach (3), (7).

Rentabilitu vlastného kapitalu je mozné vyjadrit’ vztahom (2):

Cisty zisk (1.112)

ROE = :
vlastny kapital

Rentabilita trzieb (ROS)

Rentabilita trzieb (Return on sales) predstavuje pomer medzi ziskom a trzbami
spolo¢nosti (7). ROS vo svojej podstate charakterizuje zisk vztiahnuty k trzbam (9), (2).
Ukazovatel' vyjadruje ziskovi marzu, ktord je dolezitym ukazovatelom celkovej
uspesnosti spolo¢nosti. Ziskovi marzu je mozné porovnavat' s podobnymi spolo¢nostami

(3). Vzorec na vypocet rentability trzieb je dany nasledovne (7):

zisk (1.12)
trzby’

Rentabilita investovaného kapitalu (ROCE)

Ukazovatel’ rentability celkového investovaného kapitalu (Return of capital employed)
nazerd na situaciu z pohl'adu strany pasiv, priCom do ukazovatela nam vstupuju aj

dihodobé dlhy (7). Rentabilita investovaného kapitalu je dana vzorcom (2):
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Cisty zisk + aroky (1.13)

ROCE = :
oc dlhodobé zavazky + vlastny kapital

Ukazovatele aktivity

Ukazovatele aktivity kvantifikuji schopnost’ spolo¢nosti vyuzivat' investované
prostriedky a viazanost’ jednotlivych poloziek ku kapitalu v jednotlivych druhoch aktiv
a pasiv. Ich prinosom je predovsetkym odpoved’ na otazku, ako spolo¢nost’ hospodari
s aktivami, a taktiez aky vplyv ma toto hospodarenie na vynosnost a likviditu (7). Vo
svojej podstate nam ukazovatele aktivity vyjadruji, ako G¢inne spolo¢nost’ naklada so
svojim majetkom (9). Ukazovatele aktivity je mozné vyjadrit v podobe obratu
jednotlivych analyzovanych poloziek alebo alternativne v podobe doby obratu
jednotlivych aktiv a pasiv (3).

Obrat celkovych aktiv

Ukazovatel’ obratu celkovych aktiv udava pocet obratok celkovych aktiv za sledovany
casovy interval, ktory je spravidla jeden rok (7). Minimalna doporuc¢ena hodnota tohto
ukazovatel’a je 1, avSak rovnako ako v pripade d’alSich analyzovanych ukazovatel'ov aj
pri vyhodnocovani tohto ukazovatela je nutné pristupovat’ k jeho vyhodnocovaniu
kontextualne vzhl'adom na odvetvie, v ktorom spolo¢nost’ vykonava svoju ¢innost’. Nizka
hodnota tohto ukazovatel'a znamena zbyto¢ne vysoktl majetkovi vybavenost’ spolocnosti
(3). Vzorec pre vypocet obratu celkovych aktiv v spolo¢nosti je dany nasledovnym
vztahom (2):

rocné trizby (1.14)

Obrat celkovych aktiv = -
aktiva

Obrat stalych aktiv

Tento ukazovatel je dolezity predovSetkym pri rozhodovani 0 tom, ¢i mé byt’ zaobstarany
d’al§i produkény dlhodoby majetok. Pokial’ su vysledky tohto ukazovatel’a nizSie nez je

odvetvovy priemer, tak tento vysledok predstavuje signal pre management, aby zvysil
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vyuzitie vyrobnych kapacit a obmedzil investicie spolo¢nosti (2). Obrat stalych aktiv je
vyjadreny vzorcom (2):

rocné trzby (1.15)

Obrat stalych aktiv = —————.
stale aktiva

Obrat zasob

Ukazovatel' obratu zasob udéva rychlost’ obratu zasob vypocitanim pomeru trzieb
a priemerného stavu zasob. Odvodenym ukazovatel'om je doba obratu zasob, ktory ndm
dava informaciu otom, ako dlho st obezné aktiva viazané vo forme zdsob. Vo
vSeobecnosti plati, Ze ¢im je kratSia doba obratu z&sob, a teda samozrejme ¢im vysSia
obratu zasob, tym lepsie (7). Slabinou tohto ukazovatel’a je to, Ze trzby odrazaju trhova
hodnotu, zatial’ Co zasoby sa uvadzaji v nakupnych cenach, preto dochadza k ¢astému
nadhodnocovaniu skuto¢ného obratu z&sob (2). Pre posudenie vysledku tohto
ukazovatela je rozhodujuci jeho vyvoj v ¢asovej rade a porovnanie s odvetvim (3).

Vzorec na vypocet obratu zasob v spolo¢nosti je dany nasledovnym vzt'ahom (2):

trzby (1.16)
zasoby’

Obrat zasob =

Vzorec na vypocet doby obratu zasob uddva kolkokrat sa zasoby premenia
prostrednictvom trzieb na penazné prostriedky. Dobu obratu zasob je mozné vyjadrit

nasledujdcim vzorcom (1):

zasoby (1.17)

Doba obratu zasob = W

Obrat pohl'adavok

Obrat pohladavok je vyjadrena ako pomer trzieb k pohladavkam. Doplnkovym
ukazovatelom je doba obratu pohladavok, ktora nam hovori za aku dlht dobu st

pohladavky v priemere splatené. Doporucenou hodnotou je hodnota beznej doby
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splatnosti faktur. Pokial’ by tato hodnota bola dlhsia, tak by znamenala nedodrzanie
obchodno-Uverovej politiky zo strany obchodnych partnerov. V praxi je vSak pomerne
bezné, ze doba thrady faktur je dlhSia, nez je deklarovana doba splatnosti (7). Vysledok
tohto ukazovatel'a sa porovnava s odvetvovym priemerom, ale taktiez s dobou splatnosti

zavazkov (3). Vzorec na obrat pohl'adavok je nasledujtci (4):

trzby (1.18)
pohladavky’

Obrat pohl'adavok =
Vzorec na vypocet doby obratu pohladavok udava ako rychlo, teda kolkokrat sa
pohladavky premenia prostrednictvom trzieb na penazné prostriedky. Dobu obratu

pohladavok je mozné vyjadrit’ nasledujucim vztahom (1):

pohladavky (1.19)

D lada = :
oba obratu pohl'adavok t7by /365

Obrat zavazkov

Obrat zavézkov je vypocditana ako pomer trzieb a zavazkov. Odvodeny ukazovatel je
doba obratu zavazkov, ktory ndm dava informéciu o tom, za akd dlhd dobu su splacané
zavézky spolocnosti. Pre tento ukazovatel’ neexistuje doporu¢end hodnota, avsak plati
pravidlo, Zze doba obratu pohl'adavok by mala byt kratsia, nez je doba obratu zavézkov,
aby nebola naruSena rovnovaha v spolo¢nosti (7). Ukazovatele obratu zavazkov aj obratu
pohladavok su dolezité pre posudenie ¢asového nesuladu, ktory ovplyviuyje likviditu

spoloé¢nosti (3). Obrat zaviazkov je vyjadreny nasledujicim vztahom (7):

triby (1.20)

Obrat zavazkov = ————.
zavazky

Doba obratu zavazkov vyjadruje dobu od vzniku zavédzku az po dobu jeho uhradenia.

Vzt'ah na vypocet doby obratu zavizkov je nasledujici (3):
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zavazky (1.21)

Doba obratu zavazkov = W

Ukazovatele zadlZzenosti

Ukazovatele zadlZzenosti nam sluzia na sledovanie Struktury finan¢nych zdrojov v
spolo¢nosti, predovSetkym podiel vlastnych a cudzich zdrojov, ktory ovplyviluje

finanénu stabilitu spolo¢nosti (9).
Celkova zadlZzenost’

Ukazovatel' celkovej zadlzenosti je povazovany za zakladny ukazovatel' zo skupiny
zadlzenosti. V praxi je mozné sa stretnit’ s oznacenim ukazovatel veritelského rizika
alebo anglickym pojmom debt ratio. Jednd sa o pomer celkovych zavizkov voci
celkovym aktivam. Obecne plati, Ze ¢im je vySSia hodnota tohto ukazovatela, tak tym je
vyssie riziko veritel'a. AvSak nie je mozné sa na tento ukazovatel’ pozerat’ samostatne
a pri interpretacii jeho vysledku je vzdy potrebné brat’ do uvahy aj dodatocné informaécie,
napriklad o celkovej vynosnosti spolo¢nosti, a taktiez sa naftho pozerat’ v suvislosti so
Struktirou cudzieho kapitalu (7). Veritelia preferuju nizke hodnoty tohto ukazovatela,
zatial’ ¢o vlastnici a akcionari preferuji jeho vysSie hodnoty (2). Doporu¢ena hodnota
celkovej zadlZenosti je medzi 30 a 60%, ako vSak uz bolo spomenutg, je nutné prihliadat’
na odvetvie, v ktorom spolo¢nost’ vykonava svoju ¢innost’ (3). Celkova zadlzenost je

mozné vyjadrit’ nasledujicim vzorcom (7):

cudzi kapital (1.22)
celkové aktiva

Celkova zadlzenost =

Koeficient samofinancovania

Ukazovatel’ koeficientu samofinancovania je v anglickej literatire mozné najst’ pod
ndzvom equity ratio a vo svojej podstate je doplnkovym ukazovatelom voci celkovej

zadlZenosti. Tento ukazovatel’ ndm naopak vyjadruje, v akej miere s aktiva spolocnosti
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financované vlastnym kapitalom (7). Vztah na vypocet koeficientu samofinancovanie je

vyjadreny nasledovne (7):

vlastny kapital (1.23)
celkové aktiva’

Koeficient samofinancovania =

Ukazovatel’ urokového krytia

Tento ukazovatel nam udava pomer zisku a nékladovych urokov, ainformuje nas
0 hodnote, kol'kokrat je zisk spoloc¢nosti vyssi nez su uroky (2). ZvySenu pozornost
tomuto ukazovatel'u je nutné venovat’ predovsetkym v pripade nerovnomerného vyvoja
zisku pred zdanenim spoloc¢nosti. Pokial' ukazovatel' dosiahne hodnotu 1, tak je tuto
hodnotu mozné interpretovat’ tak, Ze spolo¢nost’ vytvorila prave taky zisk, Ze je schopné
splatit’ uroky veritelov. Doporu¢ena hodnota pre tento ukazovatel je 5 a vyssie (3).
Naopak prili§ nizka hodnota tohto ukazovatel'a, a teda z nej vyplyvajiaca neschopnost’
spolo¢nosti platit’ tirokové platby mdze byt znakom bliziaceho sa upadku (7). Ukazovatel

urokového krytia je dany vztahom (7):

EBIT (1.24)
nakladové uroky’

Ukazatel arokového krytia =

1.1.5 Vztahy medzi skupinami ukazovatel’ov

Aj napriek tomu, ze je mozné prostrednictvom vypoctu jednotlivych ukazovatel'ov zistit’
velké mnozstvo informacii o spolo¢nosti tak, aby bolo mozné situaciu zhodnotit
skutocne komplexne, je nutné zvazovat pri hodnoteni aj vdzby medzi jednotlivymi
oblastami hodnotenia. Je nutné sledovat a vyhodnocovat' vzajomné ovplyviiovanie

tychto oblasti (3).
ZadlZenost’ a likvidita

Pokial’ ma spolo¢nost’ vysoky podiel kratkodobych zdrojov a nizku hodnotu obeznych
aktiv vo¢i hodnote kratkodobych cudzich zdrojov, mdze mat’ problémy s likviditou.

Pokial’ vSak bude mat’ spolo¢nost’ vysoky podiel dlhodobych cudzich zdrojov, tak
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k problému s nizSou likviditou nemusi dojst’. Preto je potrebné pri posudzovani vzt'ahu
ukazovatel'ov zadlzenosti a likvidity a ich vyvoja analyzovat’ Struktaru cudzich zdrojov

z hl'adiska ich splatnosti (3).
Likvidita a rentabilita

Pokial’ ma spolo¢nost’ vysoké hodnoty ukazovatel'ov likvidit a je schopnd splacat’ svoje
kratkodobé zavézky, tak v takom pripade ma vysoké mnozstvo hotovosti, finan¢nych
prostriedkov na beznom ucte a prostriedkov v pohl'adavkach a zasobach. Z tohto druhu

aktiv v8ak neplynu takmer ziadne vynosy, ¢o znizuje ukazovatele rentabilit (3).
Aktivita a rentabilita

Efektivne vyuzivanie aktiv v spolocnosti, ktoré ovplyviiuje vysledok ukazovatel'ov

aktivity povedie k zvyseniu rentabilit (3).

Likvidita a aktivita

Medzi ukazovatel'mi likvidity a aktivity je vel'mi uzka vdzba a je nutné hladat’ urcity
kompromis medzi ich vysledkami. Napriklad, pokial ma spolo¢nost’ dlhsiu dobu
splatnosti zavizkov nez dobu splatnosti pohl'adavok, a zaroven vykazuje nizke hodnoty

likvidity, eSte nutne nemusi mat’ problémy s likviditou (3).
ZadlZenost’ a rentabilita

Pokial’ spolo¢nost’ dokdze efektivne pracovat’ so svojimi cudzimi zdrojmi, potom zvySena
zadlZenost” spolo¢nosti pésobi na rentabilitu vlastného kapitalu pozitivne. V opacnom

pripade moze vSak na rentabilitu pdsobit’ negativne (3).
1.2 Statisticka tedria

Tato podkapitola zhfna zakladné teoretické poznatky z oblasti Statistiky potrebné
k analyze vysledkov vybranych finanénych ukazovatelov. Doraz je kladeny na

problematiku regresnej analyzy a ¢asovych radov.
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1.2.1 Regresna analyza

Pri regresnej analyze hovorime o tzv. jednostrannej zévislosti. Tento jav nastava, ked’
mame dve strany a to jednu nezavisli, v ulohe tzv. pri¢iny a druhu zéavisla stranu
premennej, v ulohe nasledku, ktort sa snazime vysvetlit. Vysledkom by mala byt
odpoved’ na otazky, tykajuce sa pripadnych zmien vo vysvetl'ovanej premennej y (zavisla
premennd) vplyvom zmien vysvetlujliicej strany x (nezavisld premennd). V pripade ak
pracujeme iba s jednou zavislou a jednou nezavislou stranou, je mozné tieto data zapisat’
aj do grafu. Za zakladny ciel siregresnd analyza stavia zistenie vzajomnych a pri¢innych
vztahov medzi sledovanymi $tatistickymi znakmi. Regresna funkcia slizi na to, aby ¢o
najpresnejSie a najdoveryhodnejSie zachytila a nasledne zobrazila pripadné zavislosti

medzi sledovanymi znakmi (10).

Vzorec na vyjadrenie zavislosti medzi nezavislou premennou X a zavislou premennou y

je nasledovny (11):

y= ¢(). (1.25)

Zo vzorca vidime, ze ak nastavime uréitd hodnotu nezavislej premennej x, tak nasledne

z toho dostaneme jednu hodnotu zavislej premennej y (11).

V regresnej analyze sa stretdvame aj s tzv. Sumom, kedy pdsobenim réznych ndhodnych
vplyvov nemusime pri opakovanych pozorovaniach s nastavenou hodnotou nezavislej
premennej x dostat’ stale rovnaka hodnotu y. Z toho vyplyva spravanie premennej y ako
nahodnej veli¢iny Y. Tato nahodné veli¢ina, teda Sum, vyjadruje vplyv neuvazenych a
nahodnych c¢initelov a oznacuje sa ako e. Predpokladom pre tito ndhodnt veli¢inu je
(11):

E(e) =0, (1.26)

teda, Ze jej stredna hodnota je rovnd 0, o eliminuje moznost vyskytu pripadnych

systematickych chyb.
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Na vyjadrenie vzajomnej zavislosti medzi ndhodnou veli¢inou Y a nezavislou premennou
X, najprv ur¢ime podmienenu stredni hodnotu danej nahodnej veli¢iny Y pre hodnotu X,
s oznac¢enim E(Y|x) a nasledne ju ddme rovno funkeii n(x;PB1, B..... Bp). Cely vzt'ah teda je

mozné zapisat’ nasledovne (11):

E(Y[x) = n(x; By, B2, - Bp)- (1.27)

Tato rovnica obsahuje nezndme parametre B1,$2,....8p, kde p > 1 a zaroven tieto
parametre nazyvame aj regresné koeficienty a funkciu n(x) nazyvame regresnou
funkciou (11).

1.2.2 Regresné priamka

Medzi najjednoduchsie formy regresnej priamky radime nasledujicu rovnicu (11):

E(Y[x) = n(x) =B, + B2 x (1.28)

Nezname koeficienty 4, B, v rovnici odhadneme vyuZitim metody najmensich §tvorcov,
kedy si tieto koeficienty nahradime oznac¢enim bz a bz a nasledne minimalizujeme funkciu

S(bs, b2), ktora je urcena nasledujicim predpisom (11):

n
S(bi,by) = ) (- by byx)?. (129)
i=1

Odhady koeficientov bi, by, ktoré hladame pre zadané dvojice (Xi, Vi), ziskame
vypocitanim prvej parcialnej funkcie vysSie danej funkcie S(bi, b2), ktort poloZzime
rovnej 0. Nasledne to upravime do podoby sustavy normalnych rovnic, z ktorej ¢i uz za
pomoci predom urcenych vzorcov alebo pomocou jednej z metdd na rieSenie sustavy

rovnic o 2 neznamych dopocitame chybajtce koeficienty b1, b2 (11).

Predom urcené vzorce na vypocet koeficientov by a bz s nasledovné (11):
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Vi1 X Y- nXxy

b, =
2 n 2 =2 )
i=1 Xl -nx

(1.30)

Vo vysS$ie uvedenych vzorcoch na vypocet koeficientov sa vyskytuju x resp. y, ktoré su

vyberovymi priemermi a po¢itaji sa nasledovne (11):

(1.31)

I
Il
S|
D=
R

<A
Il
S|

Zn:yi. (1.32)

Odhad regresnej priamky, teda mézeme napokon zapisat’ vztahom (11):

1.2.3 DalSie typy regresnych funkcii

Zatial’ o préca s linearnou regresnou funkciou je povazovana za jednoduchsiu, kvdli jej
jednoduchej a zrozumitel’nej interpretacii, nie v kazdom pripade si vysta¢ime iba s

linearnou zavislostou (10).
Parabolicka regresia

Pri vypocte postupujeme pri popise zavislosti medzi dvoma premennymi regresnou

parabolou nasledovne (10):

n= B, + Brx+ B3xZ2 (1.34)
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Polynomicka regresia (10)

n= By + Bax+ Bax®+ -+ BpxP. (1.35)

Hyperbolicka regresia (10)

n= B+ 2 (1.36)

Logaritmicka regresia (10)
n= B;+ B,logx. (1.37)

Exponencialna regresia (10)
n = B.B3. (1.38)

1.2.4 Volba regresnej priamky

Postdenie vhodnosti pouZitej regresnej funkcie je dolezitym aspektom regresnej analyzy.
Zist'uje sa to na zaklade toho, ako “tesne” priliehaju zvolené regresné funkcie k zadanym
Statistickym datam, a ako “dobre” tieto vybrané regresné funkcie vystihuja
predpokladanu zavislost medzi zadanymi premennymi. Index determinécie sluzi na

ohodnotenie vhodnosti vybranej regresnej funkcie a je vyjadreny nasledovne (11):

Ziz1 (i -fi)?

12 =
i -yi)?
(1.39)
e
Sy

Tento vzorec vieme prepisat’ po uprave nasledovne (11):

31



Sy = S+ Syq. (1.40)

Sy taktiez nazyvany rozptyl empirickych hodnét vo vzorci je rovny priemeru zo suctov
kvadratov odchylok ur¢enych veli¢in od ich priemeru. Nasledne Sg, inak nazyvany
rozptyl vyrovnanych hodnét, sa rovna priemeru stétov kvadratov odchylok vyrovnanych
veli¢in od priemeru vopred vybranych dit urenych na analyzu. S, _g predstavujuci
rezidualny rozptyl je rovny priemeru zo suctu kvadratov odchylok ur¢enych veli¢in od

vyrovnanych hodn6t (11).

Index determinacie nadobuda hodnoty z intervalu <0,1>, kde pri hodnote O hovorime o
nulovej zavislosti a v pripade hodnoty 1 o funkénej zavislosti. Cim blizsie sa priblizuje
hodnota indexu determinacie k 1, hovorime o silnej$ej zavislosti, a teda o dobre zvolenej
regresnej funkcii. Na druhej strane blizsie Cislo k 0 vypoveda o slabsej zavislosti a nie o
prave spravnej zvolenej regresnej funkcii. V pripade ak index determinacie vyndsobime
100 ziskame percentualny vysledok, ktory udava ta Cast’ zavislej hodnote y, ktora sa

uspesne podarilo vysvetlit’ zvolenou regresnou funkciou (10).
1.2.5 Nelineérne regresné modely

Nelinearne regresné modely st také, ktoré nespiiaju podmienku, aby zvolena regresna
funkcia bola vyjadrend linearnou zavislost'ou. Priklady regresnych modelov, ktoré tato

podmienku nesplituju su nasledovné (11):

N = B, n@ = Bxf, M) = By + BaeP. (1.41)

Linearizovatel’né funkcie

Za predpokladu, Ze vhodnou transformaciou danej funkcie dostaneme funkciu, ktora na
svojich urcenych regresnych koeficientoch je zavisla linearne, hovorime 0
linearizovatelnej nelinearnej regresnej funkcii n(x, ). Nasledne za pomoci regresnej
priamky alebo klasickeho linearneho modelu ur¢ime regresné koeficienty. V neposlednej
rade vplyvom spdtnej transformacie z vypocétov ziskame odhady charakteristik a

koeficientov pre nelinearny model (11).
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1.2.6  Specialne nelinearizovatel’né funkcie

Specialne nelinearizovatelné funkcie sa vyuZivaju najéastejsie v Gasovych radach, ktoré
opisuju konkrétne ekonomické udalosti. Jedna sa o modifikovany exponencialny trend,

logisticky trend a Gompertzovu krivku (11).

Modifikovany exponencialny trend

nx) = By + B2 B3. (1.42)

Modifikovany exponencialny trend sa pouziva predovsetkym v situaciach, kedy podiely
susednych hodnoét prvych diferencii udajov analyzovanej rady st priblizne konStantné,
resp. osciluju trvalo okolo uréitej hodnoty (10). Tento trend je vhodny v pripade, ak je
funkcia zhora alebo zdola ohrani¢ena. Odhady koeficientov 3;, B, B3 ur¢ime na zaklade

nasledujucich vzorcov (11):

1

S - S,|mh

b3 = ] ,

Sz =51
b -1

b, =(5-5) 55—, (1.43)
2 ( 2 1) b;cl(bgnh_l)z

1 x, 1-b3"
bl_ E[Sl—b2b3 1_—b§l

VysSie pouzité vyrazy Si, Sp a Sz s suétami vypocitanymi pomocou nasledujucich

vzorcov (11):

m

S, = Z Vi (1.44)

i=1
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2m

SZ = g Vi
i=m+1
3m
S3 = Vi
i=2m+1

Na to, aby boli vyssie uvedené vzorce aplikovatel'né vo vypocte je nutné, aby bol pocet
zadanych dvojic (x;, y;) delitelny ¢islom 3, t.j. n = 3m, kde m je prirodzené ¢islo. Pokial’
tato poziadavka nie je splnend, je potrebné vynechat’ prislusny pocet idajov na zaciatku
alebo na konci ¢asovej rady. V pripade, ze by znamienko parametru bz bolo zaporné, tak

je potrebny pre d’alsi vypocet pouzivat’ jeho absolutnu hodnotu (11).
Logisticky trend

1

Bit B2 Y (1.43)

nx =

Tento trend radime medzi S-krivky, ktory je symetricky navokol svojho inflexného bodu,

ktory je zhora aj zdola ohraniceny (11).

Gompertzova krivka

TI(X) = eBl"’ B2 B?’f (146)
Gompertzova krivku tieZ radime medzi S-krivky, ktord ma inflexiu a aj ohranicenie zdola
I zhora, avsak okolo svojho inflexného bodu je nesymetricka (11).

1.2.7 Casové rady

Na popis Statistickych dat opisujlice zmeny javov v ¢ase, pouzivame tzv. asové rady,
ktoré nam umoznuji analyzovat’ tieto data a zaroven predikovat’ ich vyvoj do buducnosti.
Je nutné dodrziavat’ pravidlo, aby napln aj priestorové vymedzenia sledovanych dat boli

v danom pozorovanom ¢asovom obdobi rovnaké. Casové rady rozdel'ujeme na okamzité
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a intervalové. Pri vypocte jednotlivych charakteristik pre ¢asové rady sa pre jednoduchsie
vypoéty predpoklada rovnaka dizka intervalov medzi susednymi ¢asovymi momentmi,

teda stredy ich ¢asovych intervalov st rovnako dlhé (11).

Okamzité ¢asové rady su také, ktoré maju charakterizované konkrétny pocet veci, javov

alebo udalosti existujucich v danom konkrétnom ¢asovom useku (11).

Priemer okamzitej rady (chronologicky priemer) (11)

1
v = 1.47
S (L.47)

Intervalovymi ¢asovymi radami sa udava pocet javov, veci alebo udalosti, ktoré vznikli
alebo zanikli v danom pozorovanom c¢asovom intervale. Pri praci s intervalovymi
casovymi radami je ddlezité vziat' aj do Uivahy, ¢i v danej Casovej rade, kde uréujeme
hodnoty, je zhodna dizka intervalov. Odlignost v diZke intervalov moéze ovplyvnit
hodnotu ukazovatel'ov intervalovych ¢asovych radov, a teda mat’ v koneénom dosledku

za nésledok skreslenie ich vyvoja (11).

Priemer intervalovej rady

n
Yi- (1.48)
=1

<A
I
Sl

l

Jedna sa o vypocet aritmetického priemeru vopred uréenych hodnét ¢asovej rady v

jednotlivych intervaloch (11).
Prva diferencia

Jedna sa o najmenej komplikovant charakteristiku popisujucu ¢asové rady a ich vyvoj,
ktora sa vypocita ako rozdiel dvoch po sebe iducich charakteristik danej ¢asovej rady.

Vzorec na vypocet prvej diferencie je nasledujici (11):
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1d;(¥) = v - Vi_1, i=273,...n (1.49)

Prva diferencia udava pocet, o kol'’ko sa zmenila hodnota v jednom okamziku vzhl'adom
na bezprostredne predchadzajuci okamzik. Vyvoj tejto diferencie je mozné opisat

priamkou v pripade, ak kolise okolo konstanty (11).
Priemer prvych diferencii

1 o }’1
e ZZ: 1d,(y) = _1 (1.50)

Priemer prvych diferencii uré¢ime na zaklade prvych diferencii alebo porovnanim prvého
a posledného obdobia, a vyjadruje nam o kol’ko sa v priemere zmenila hodnota ¢asovej

rady za jednotkovy ¢asovy interval (11).
Koeficient rastu
Koeficient rastu ndm udava rychlost’ nérastu alebo poklesu pozorovanych hodnot ¢asovej

rady. Vzorec na vypocet koeficientu rastu je nasledovny (11):

Yi

Yi-1

ki(y) =

i=23,..,n (1.51)

Na zéklade tohto vzorca u¢ime kolkokrat sa zvysila alebo pripadne znizila hodnota
Casovej rady v Case oproti bezprostredne predchadzajlcej hodnote sledovaného ¢asového
useku. V pripade ak sa pohybuji zistené¢ hodnoty koeficienta rastu okolo konStanty,

dokazeme tento trend znazornit’ exponencialnou funkciou (11).
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Priemerny koeficient rastu

=" (1.52)

Priemerny koeficient rastu ndm udava priemernd zmenu koeficienta rastu za jednotkovy

Casovy interval (11).
1.2.8 Dekompozicia ¢asovej rady

Casovu radu dokaZzeme rozlozit' na jednotlivé podzlozky. V pripade, ak sa jedna o tzv.
aditivnu dekompoziciu, je eventudlne mozné hodnoty ¢asovej rady pre dany ¢as ti (i = 1,

2, .....n) vyjadrit’ nasledovne (11):

Vi = Tl' + Cl' + Si + e, = 1, 2, e, ML (153)

kde zlozka Ti predstavuje trendovu zlozku, Sije zlozkou sezénnou, Cije cyklicka zlozka
a ej predstavuje veli¢inu ndhodnej zlozky. Dekompozicia casovej rady slizi na

jednoduchsie hl'adanie spojitosti v jednotlivych podzlozkach (11).

Na vyjadrenie tendencie dlhodobého vyvinu sledovaného ukazovatela v ¢ase slazi pojem
trend. V pripade, ak je ukazovatel’ v priebehu konkrétneho sledovaného ¢asového tseku

plus minus na konstantnej urovni, hovorime potom o ¢asovej rade bez trendu (11).

Zlozka sezonnosti opisuje pravidelne sa opakujuce zmeny v Casovej rade v priebehu
jedného roka a kazdy rok sa to opakuje. Tieto zmeny su najcastejSie spojené zmenou

ro¢nych obdobi v priebehu roka (11).

Cyklické zlozka popisuje pohyb okolo trendu, kde sa striedaju obdobia rastu a obdobia
poklesu. Jednotlivé dizky cyklov alebo pripadne aj ich intenzity sa mozu v priebehu asu
menit’. Zvicsa je ndrocné presne urcit’ ich pric¢inu a aj z toho dovodu sa nésledne len tazko

eliminuja (11).
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Zlozka, ktoré ostava v ¢asovej rade po jej ocCisteni od trendu, sezonnej a cyklickej zlozky
sa nazyva rezidualna zlozka. Jej pri¢inou su ndhodné vykyvy v priebehu merania a rdzne

chyby merania ako napriklad zaokrihl'ovanie (11).
1.2.9 Popis trendu pomocou regresnej analyzy

NajpouzivanejSou metddou popisu vyvoja Casovej rady je za pomoci regresnej analyzy,
pretoze vyrovnava sledované Statistické data a zaroven stanovuje aj progndzy do
buddcnosti. Analyzovant ¢asovu radu teda je mozné rozlozit’ na trendova a nahodnu

zlozku nasledovne (11):

yi = Ti + eii I' = 11 21 e, N (154)

Velkou prekazkou pri vybere tohto popisu je vyber korektného typu regresnej analyzy,
ktory si volime na zé&klade grafického znazornenia priebehu ¢asovej rady, alebo taktiez

pomocou planovaného vyvoja trendovej zlozky (11).
1.3 VBA

Programovaci jazyk Visual Basic (VB) a Visual Basic for Applications (VBA) maju
spolo¢ny zaklad. VBA je sucastou viacerych aplikacii, okrem Excelu je aj napriklad
sticastou Wordu alebo Accessu. Syntax jazyka je vo vSetkych pripadoch rovnaka,
odliSnostou je len model aplikacie, s ktorou pracujeme. Aplikacia pracuje na principe
objektového modelu skladajiceho sa z objektov, ich metdd a vlastnosti. Kazdy objekt ma
svoje vlastnosti prostrednictvom, ktorych stanovujeme jeho charakteristiky. Primarnym
cielom VBA v Exceli nie je napodobniovat’ jeho Standardné funkcie. Prave naopak VBA
umoziuje pouzivatelom mnohé procesy zautomatizovat’ a zefektivnit’ nad rAmec toho, ¢o

umoznuje zakladny bali¢ek Excelu so svojimi Standardnymi funkciami (12).
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2 ANALYZA SUCASNEJ SITUACIE

Druhd kapitola bakalarskej préce je rozdelena na tri podkapitoly. Prvd podkapitola
Citatel'ovi struéne predstavi analyzovanu spolo¢nost’, popise jej formu a jej podnikatel'skt
¢innost. Druha podkapitola analyzuje finanéné ukazovatele a vybrané ukazovatele
nasledne podrobuje regresnej analyze s predikciou hodnét tychto ukazovatelov na
nasledujuce dva roky. Posledna tretia podkapitola sumarizuje zistenia analyzy finanénych

ukazovatel'ov.
2.1 Predstavenie spolo¢nosti

Spolo¢nost’, ktora je predmetom analyzy tejto bakalarskej prace si zelala ostat
Vv anonymite a preto bude ozna¢ovana vymyslenym menom XYZ, s.r.o. Tato spolo¢nost’
vznikla v roku 2006 asidli na Gzemi Slovenskej republiky. Predmetom podnikania
spolo¢nosti je zabezpelenie a nasledny predaj ochrannych odevov apomdcok.
KonkrétnejSie sa spolocnost’ venuje nadkupu a naslednému predaju overalov, rusok,
respiratorov, rukavic, masiek a navlekov. Od roku 2017 spolo¢nost’ zacala s navrhom a

vyrobou vlastnych produktov.

V stcasnosti spolo¢nost’ zamestnava $iestich zamestnancov, dodato¢nu pracovnu silu si
prenajima prostrednictvom externych agenttr. Analyzovana spolo¢nost’ si za poslednych
pat rokov presla dynamickym vyvojom, kedy v roku 2017 spolo¢nost’ opustil jeden
z konatel'ov, ¢o spoOsobilo zna¢né zhorSenie vysledkov viacerych ukazovatel'ov v tomto
roku. Od roku 2017 si zaroven spolocnost’ prechadza vyraznejSimi organiza¢nymi
zmenami, ktorych cielom je zvySit Uroven manaZmentu spolo¢nosti smerom
k dlhodobej$im planom jej rozvoja. Vzhl'adom na podnikatel'skii ¢innost’ spolo¢nosti
a prichod celosvetovej pandémie nie je prekvapujuce, ze rok 2020 bol pre spolo¢nost’
rekordnym rokom z pohladu trzieb a jej celkového rozvoja. Za rok 2021 je taktiez
o¢akavané dosiahnutie novych rekordov v trzbach. Prihliadajuc k tomuto vyvoju a
vysledkom analyzy finanénych ukazovatel'ov, budu nasledne formulované odporticania

pre spoloc¢nost’.
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2.2 Analyza potrieb spolo¢nosti

Analyzovana spolo¢nost’ si od roku 2017 prechadza vyraznymi organizatnymi zmenami.
Primarnym cielom tychto organizaénych zmien je profesionalizdcia na urovni
managementu a vnutropodnikovych procesov. Snahou managementu je pristupovat
k vedeniu spolo¢nosti strategicky na zéklade vizie a dlhodobych cielov oproti
predchadzajucemu, skér reak¢nému spésobu vedenia spolo¢nosti. Predstavitelia si
uvedomuju dolezitost implementacie funkénych manazérskych postupov. Jednou

z vyraznych zmien spolo¢nosti je snaha 0 detailnejsiu analyzu finan¢nych vykazov.

Predstavitelia spolocnosti maju velky zaujem o analyzu vybranych finan¢nych
ukazovatelov spolocnosti, no zarovenn by chceli disponovat’ softwarovym ndstrojom,
ktory by im umoznil tak(ito analyzu finan¢nych ukazovatel'ov vykonavat' systematicky
vzdy za uréité ¢asové obdobie a to bez toho, aby boli zavisli od externych sluzieb inych
spolo¢nosti. Tato bakalarska praca je teda vyhotovena sohladom na potreby a
poziadavky predstavitelov spolo¢nosti. Okrem analyzy finanénych ukazovatelov
spolo¢nosti a ich vyhodnotenia je integralnou sucast'ou bakalarskej prace aj softwarova
aplikacia, ktord bude spiiiat vSetky poziadavky spolo¢nosti. Vyhodou vyuzitia
programovacieho jazyka VBA je jeho pritomnost’ v kancelarskom balicku MS Office,
konkrétne v programe MS Excel. V nasledujicej tabulke st zhrnuté poziadavky
spolo¢nosti na vyvijanu softwarovi aplikaciu vyplyvajice z pravidelnych konzultacii

s predstavitel'om spolo¢nosti (13).

Tabul’ka €. 1: Poziadavky na aplikaciu od spoloé¢nosti (Zdroj: vlastné spracovanie podla (13))

Poziadavky na aplikaciu

Analyza finan¢nych ukazovatel'ov

Plne automatizované nacitanie udajov

Moznost’ vyberu analyzovaného obdobia

Prehl'adné vysledky

Dostupnost’ pouzitého softwaru bez nutnosti nakupu

Spolo¢nost’ zdoraznovala predovSetkym automatizované nacitanie tidajov z uctovnych

vykazov, z dovodu, aby sa prediSlo chybnym ruénym zapisom udajov. Tato poziadavka
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bude adresovana automatizovanym nahréavanim adajov externych *.xlIs stborov. Tieto
subory budu naditané vo formate aké vyuZiva spolo¢nost’ v sidasnej dobe. DalSou
dolezitou poziadavkou spolocnosti je prehl'adnost’ vysledkov aznej vyplyvajuca
moznost’ d’alej pracovat. Na adresovanie tejto poziadavky budu namiesto tradi¢nych
vystupovych okien vyuzivané tlatové zostavy, ktoré umoznia nasledny rychly export
alebo tla¢ vysledkov. Vyuzivanie tlacovych zostdv ma aj d’alSiu vyhodu v tom, ze sa
znizuje riziko neodborného zasahu do programu. Konkrétna funkcionalita aplikacie bude

popisana v navrhovej ¢asti prace, konkrétne v kapitole 3.1 (Softwarova aplikacia).
2.3 Vysledky analyzy jednotlivych ukazovatel’ov

Analyza jednotlivych ukazovatelov bude uskutocnena na zéklade informéacii z
poskytnutych uc¢tovnych vykazov od spolo¢nosti XYZ, s.r.0. za roky 2014-2019 (14),
konkrétne sa jednd o horizontalnu a vertikdlnu analyzu aktiv v spolo¢nosti, celkové
aktiva/pasiva, horizontalnu a vertikdlnu analyzu pasiv, vlastné imanie, celkové trzby,
rozdielové ukazovatele, likviditu, rentabilitu, aktivitu a zadlZzenost. Kompletné uctovné

vykazy su sti¢ast’'ou prilohy ¢islo 1.
2.3.1 Horizontélna analyza aktiv

Tato podkapitola prace sa venuje horizontalnej analyze aktiv spolo¢nosti. V nasledujucej
tabul’ke ¢islo 2 s znazornené aktiva analyzovanej spolo¢nosti za obdobie od roku 2014
do roku 2019.

Tabul’ka €. 2: Aktiva v spoloénosti (Zdroj: vlastné spracovanie)

AKTIVA [€]

Oznatenie Nazov Cislo riadka] 2014 2015 2016 2017 2018 2019

SPOLU MAJETOK 1 455454 273860 227102 170585 304092 260096
A. NeobeZny majetok 2 23502 25 560 16 921 32334 39511 28245
AL Dlhodoby nehmotny majetok 3
AIL Dlhodoby hmotny majetok sicet 4 23502 25560 16 921 32334 39511 28245
AL Dlhodoby finanény majetok sicet 9
B. ObeZny majetok 14 431952 248300 210181 138251 264581 231851
B.I. Zasoby 15 18 209 20 961 29 996 13 807 63318 78979
B.IL Dlhodobé pohPadavky 16 82 0 1450 -1 186 273
B.IIL. Kritkodobé pohladavky sucet 17 270942 120 747 92 621 83420 189614 137079
B.IV. Finan¢ny majetok 21 142 801 106 510 87 564 39574 12 835 15 520

Nasledujuca tabulka Cislo 3 znazorfiuje absolutnu zmenu aktiv medzi sledovanymi

polozkami na strane aktiv v spolo¢nosti.
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Tabulka €. 3: AbsolUtna zmena horizontalna analyza aktiv (Zdroj: vlastné spracovanie)

AKTIVA [€]

Oznacenie Nazov Cislo riadka|2015/2014(2016/2015|2017/2016(2018/2017[2019/2018

SPOLU MAJETOK 1 -181594 -46758 -56517 133507 -43 996
A. NeobeZny majetok 2 2058 -8 639 15 413 7177  -11266
AL Dlhodoby nehmotny majetok 3
AIL Dilhodoby hmotny majetok sticet 4 2058 -8 639 15413 7177  -11266
AIIL Dlhodoby finanény majetok sucet 9
B. Obeiny majetok 14 -183 652 -38119 -71930 126330 -32730
B.I. Zasoby 15 2752 9035 -16189 49 511 15 661
B.IL. Dilhodobé pohPadavky 16 82 1450 -2 636 1459
B.III. Kritkodobé pohPadavky sicet 17 -150 195  -28126 -9201 106194  -52535
B.IV. Finanény majetok 21 -36291  -18946 47990 -26 739 2685

Tabul’ka ¢islo 4 znazoriiuje percentualnu zmenu aktiv za sledované obdobie.

Tabulka €. 4: Percentudlna zmena horizontalna analyza aktiv (Zdroj: vlastné spracovanie)

AKTIVA [%]

Oznacenie Nazov Cislo riadka|2015/2014(2016/2015|2017/2016(2018/2017[2019/2018

SPOLU MAJETOK 1 -39.87% -17.07% -24.89%  7826% -1447%
A. Neobeiny majetok 2 8,76% -33.80% 91.09% 2220% -28.51%
AL Dlhodoby nehmotny majetok 3
AIL Dilhodoby hmotny majetok sticet 4 8,76% -33.80% 91.09%  2220% -28.51%
AIIL. Dlhodoby finanény majetok sucet 9
B. Obezny majetok 14 -42.52% -1535% -3422% 91.38% -12.37%
B.I. Zasoby 15 15.11%  43.10% -53.97% 358.59% 24.73%
B.IL Dilhodobé pohPadavky 16 8200% 145000% -181.79% -123.02%
B.IIL. Kratkodobé pohPadavky sucet 17 -5543%  -2329%  -9.93% 127.30% -27.71%
B.IV. Finanény majetok 21 -2541%  -17.79% -54.81% -67.57%  20.92%

Na zéklade vysSie uvedenych tabuliek ¢islo 3 a 4 méZeme pozorovat’ medziro¢ny pokles
celkovych aktiv az na rok 2018, kedy oproti predchadzajicemu obdobiu vyska aktiv
stipla 0 133 507 eur, teda percentuélne vzréstla az o 78 %.

2.3.2 Vertikalna analyza aktiv

Napliou tejto podkapitoly je podrobenie aktiv spolo¢nosti vertikalnej analyze, ktorej

vysledok je znazorneny nizsie v tabulke ¢islo 5.
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TabulPka €. 5: Vertikalna analyza aktiv (Zdroj: vlastné spracovanie)

AKTIVA [%]

Oznacenie Nazov Cislo riadka| 2014 2015 2016 2017 2018 2019

SPOLU MAJETOK 1 100,00% 100,00%  100,00%  100,00% 100,00% 100,00%
A. Neobeiny majetok 2 5.16% 9.33% 7.45% 1895%  1299%  10.86%
AL Dlhodoby nehmotny majetok 3
AL Dlhodoby hmotny majetok siucet 4 5.16% 9.33% 7.45% 18.95%  12,99%  10.86%
AIIL Dlhodoby finanény majetok sicet 9
B. Obeiny majetok 14 94.84%  90,67%  92,55%  81.05% 87.01%  89.,14%
B.I. Zasoby 15 4,00% 7.65% 13.21% 8.09%  20.82%  30.37%
B.II. Dlhodobé pohlradavky 16 0,03% 0.00% 0.85%  -0.39% 0,10%
B.III. Kratkodobé pohlPadavky sicet 17 59.49%  44.09%  40,78%  4890%  6235%  52.70%
B.IV. Finan¢ny majetok 21 31.35%  38,89%  3856%  23.20% 422% 5.97%

Na grafe ¢islo 1 je mozné vidiet’ grafické vyobrazenie pomerov neobezného majetku

a obezného majetku za vsetky sledované roky.

2014 2015 2016 2017 2018 2019

Neobeiny majetok [€] Obeiny majetok [€]

Graf ¢&. 1: Vertikalny vyvoj aktiv (Zdroj: vlastné spracovane)

Na zéklade vysledkov vertikélnej analyzy je mozné konstatovat’, Ze Struktira majetku
spolo¢nosti je orientovana viac na stranu obeznych aktiv, ktoré tvoria drviva vacsinu
v porovnani so stalymi aktivami. Stdle aktiva v spolo¢nosti st reprezentované iba
dlhodobym hmotnym majetkom a nevyskytuji sa v spolo¢nosti dlhodobé nehmotné

alebo finan¢né majetky.
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2.3.3 Celkové aktiva/pasiva

V tejto podkapitole bude analyzovana celkova hodnota aktiv resp. pasiv v spolo¢nosti,
ked’Ze ide o jednu zo zakladnych poloZiek sledovanych v spolo¢nosti. Nasledne bude tato
poloZka podrobena Statistickym a predikénym analyzam. V tabulke ¢. 6 je znazorneny

¢asovy rad vyvoja hodnoty polozky aktiv/pasiv v spolo¢nosti.

Taburka & 6: Casovy rad aktiv/pasiv v spolo¢nosti (Zdroj: vlastné spracovanie)

Ukazovatel 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Aktiva/Pasiva celkom [€] 455454 273860 227102 170585 304092 260096

\ 304092 ~_

273 860 260096
T 227102 /

170 585

2014 2015 2016 2017 2018 2019
= =Aktiva/Pasiva celkom [€]

Graf & 2: Vyvoj aktiv/pasiv (Zdroj: vlastné spracovanie)

Na zaklade tabulky cislo 6 agrafu cislo 2 uvedenych vyssie je vidiet, Zze hodnota
aktiv/pasiv od roku 2014 klesala az po rok 2017, po ktorom mierne narastla v roku 2018
a nasledne opat’ v roku 2019 mierne klesla. Je teda mozné hovorit’ o dynamickom vyvoji

vysky aktiv/pasiv v Casovej rade.

%

V tabul’ke €. 7 uvedenej nizSie sa nachadzaji zakladné charakteristiky Casovej rady
vyvoja aktiv, resp. pasiv v spolo¢nosti. Prvy stipec predstavuje roky, za ktoré st hodnoty
aktiv/pasiv charakterizované. V druhom stipci st uvedené jednotlivé konkrétne hodnoty

celkovych aktiv/pasiv ziskanych zo stvahy spolognosti. Nasledne v tretom stipci st
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vypocitané prvé diferencie pre sledované roky podla vzorca (1.49). Tieto hodnoty
vyjadruju roény prirastok alebo tibytok aktiv/pasiv oproti predchadzajucemu roku. Stvrty
stipec uvadza vypoéitané hodnoty koeficientu rastu, vypoéitaného skrz vzorec (1.51),
ktoré udavaju rychlost’ rastu alebo poklesu hodnét v jednotlivych rokoch na zéklade
pomeru s predchéadzajucim rokom. V poslednom stipci je nasledne koeficient rastu

znazorneny aj percentualne.

Tabul’ka €. 7: Charakteristiky ¢asového radu aktiv/pasiv (Zdroj: vlastné spracovanie)

aktl'\?a?g;z}/véa €] 1.diferencia [€]  Koeficient rastu Koefic[iozr]t fastu
2014 1 455 454
2015 2 273 860 -181 594 0,601 —-39,87 %
2016 3 227102 —46 758 0,829 -17,07 %
2017 4 170 585 -56 517 0,751 —24,89 %
2018 5 304 092 133 507 1,783 78,26 %
2019 6 260 096 —43 996 0,855 -14,47 %

Na zdaklade tabulky ¢. 8 je mozné nasledne urcit’ dopliujice priemery charakteristik

¢asového radu na zaklade (1.48), (1.50) a (1.52).

Tabul’ka €. 8: Priemery ¢asovej rady aktiv/pasiv (Zdroj: vlastné spracovanie)

Priemer ¢asového radu [€]  Priemer prvych diferencii [€] Priemer koeficientu rastu

281 864,83 -39 071,60 0,894

Z tabulky je mozné urCit priemerni vySku aktiv/pasiv v spolocnosti v sledovanom
obdobi Siestich rokov vo vyske 281 864,83 eur. Priemerny medziro¢ny pokles predstavuje
hodnotu 39 071,60, ¢o znamena, ze v priemere sa kazdy rok zmensi vyska aktiv, resp.
pasiv 0 39 071,60 eur. Inak povedané hodnota aktiv/pasiv sa v priemere kazdy rok zmensi
0,894 krat.

Na zéklade dostupnych ziskanych charakteristik z vyssie uvedenych analyz bude na
vyrovnanie tejto Casovej rady pouzitd polynomicka regresia so stupnom dva a
s predpisom 1 = B; + Byx + B3x2. Vypocitané hodnoty koeficientov si by =
610 967,60, b, = — 203 062,99 a bs = 25 161,61 a teda findlny prepis regresnej priamky
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po dosadeni vypocitanych koeficientov je 7j(x) = 610967,60 —203062,99x +
25161, 61x2.

596 807

455454

\ 304092 ~_

273 860 ~__ 260 096
*—-__227 102\%

170585
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
= =Aktiva/Pasiva celkom [€] ——Polynomicka regresia

Graf €. 3: Vyrovnany ¢asovy rad aktiv/pasiv (Zdroj: vlastné spracovanie)

Na zaklade grafu ¢islo 3 je mozné vidiet’ rastuci trend. Hodnota indexu determinacie
vypocitaného podl'a vzorca (1.39) je 0,78. Tato hodnota indexu determinacie znaci, ze
vybrany trend v 78 % popisuje sledované hodnoty v danom ¢asovom obdobi. Predikcia
na budice roky na zéklade ziskanych tdajov od roku 2014 do roku 2019 je v roku 2020
422 445 eur a pre rok 2021 to predstavuje hodnotu 596 807 eur.

2.3.4 Horizontélna analyza pasiv

V tejto podkapitole bud( horizontalnej analyze podrobené pasiva, ako zdroje
financovania aktiv nachéadzajucich sa v spolo¢nosti. V nasledujucej tabul’ke ¢islo 9 je

znézorneny prehlad celkovych pasiv spolo¢nosti za sledované obdobie.
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TabulPka €. 9: Pasiva v spolo¢nosti (Zdroj: vlastné spracovanie)

PASIVA [€]

Oznacenie Nazov Cislo riadka| 2014 2015 2016 2017 2018 2019

SPOLU VLASTNE IMANIE A ZAVAZKY 24 455454 273860 227102 170585 304092 260 096
A. Vlastné imanie 25 46 010 53 480 58 043 47 944 94 354 101 263
AL Zakladné imanie 26 6639 6639 6 639 6 639 6 639 6639
AIL Kapitalové fondy 29 49214 49214
ATIL. Fondy zo zisku 30 889 1392 1393 1393 1393 1393
AIV. Oceilovacie rozdiely 31
A.V. Nerozdeleny zisk alebo neuhradens strata minulych rokov 32 28 411 37979 45448 50010 39912 37107
A.VL Vysledok hospodarenia za ictovné obdobie po zdaneni 33 10071 7470 4563 -10098 -2 804 6910
B. Zavizky 34 409 444 220380 169059 122641 209738 158833
B.I Dlhodobé zaviizky okrem rezerv a uverov 35 15 520 13 475 8 080 2887 330 342
B.IL. Dlhodobé rezervy 36
B.IIL Dlhodobé bankové fivery 37 22 355 36421 27654
B.IV. Kratkodobé zavizKy okrem rezerv, liverov a vypomoci sicet 38 393924 219822 160 725 66643 172987 130 837
B.V. Kritkodobé rezervy 43 -12 917 254 756
B.VL Beiné bankové uvery 44
B.VIL Kritkodob¢ finantné vypomoci 45 30 000

Nasledujtice dve tabul’ky ¢islo 10 a ¢islo 11 zndzornené nizsie udavaji najprv celkova
absolutnu zmenu medzi sledovanymi rokmi a potom aj tito absolutnu zmenu vyjadrenu

percentualne pre 'ahSiu interpretaciu ziskanych vysledkov.

Tabulka €. 10: Absol(tna zmena horizontalna analyza pasiv (Zdroj: vlastné spracovanie)

PASIVA [€]

Oznacenie Nézov Cislo riadka| 2015/2014(2016/2015|2017/2016|2018/2017| 2019/2018

SPOLU VLASTNE IMANIE A ZAVAZKY 24 -181594  -46758 -56517 133507  -43 99
A. Vlastné imanie 25 7 470 4563 -10099 46 410 6909
AL Zakladné imanie 26 0 0 0 0 0
AIL Kapitalové fondy 29 49 214 0
AIIL Fondy zo ziskn 30 503 1 0 0 0
AIV. Oceliovacie rozdiely 31
AV. Nerozdeleny zisk alebo neuhradena strata minulych rokov 32 9 568 7 469 4562  -10098 -2 805
A.VL Vysledok hospodarenia za i¢tovné obdobie po zdaneni 33 -2 601 -2907  -14 661 7294 9714
B. Zaviizky 34 -189 064  -51321  -46418 87097  -50905
B.L Dlhodobé zaviizky okrem rezerv a uverov 35 -2 045 -5395 -5193 -2557 12
B.IL Dlhodobé rezervy 36
B.IIL. Dlhodobé bankové uvery 37 22355 14 066 -8 767
B.IV. Kratkodobé zaviizKy okrem rezerv, iiverov a vypomoci sicet 38 -174102  -59097  -94082 106344  -42 150
B.V. Kratkodobé rezervy 43 -12917 13171 502
B.VL Beiné bankové ivery 44
B.VIL Kratkodobé financné vypomoci 45 30 000
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TabulPka €. 11: Percentualna zmena horizontéalna analyza pasiv (Zdroj: vlastné spracovanie)

PASIVA [%]

Oznacenie Nazov Cislo riadka| 2015/2014(2016/2015|2017/2016{2018/2017| 2019/2018

SPOLU VLASTNE IMANIE A ZAVAZKY 24 -39.87% -17.07% -24,89%  7826% -14,47%
A. Vlastné imanie 25 16.24% 8.53% -1740%  96.80% 7.32%
AL Zakladné imanie 26 0,02% 0,02% 0,02% 0.02%
AIL Kapitalové fondy 29 0,00%
AL Fondy zo zisku 30 56.58% 0.07% 0.07% 0,07%
AIV. Oceiiovacie rozdiely 31
AV. Nerozdeleny zisk alebo neuhradena strata minulych rokov 32 3368% 19.67%  10.04% -20.19% -7.03%
AVL Vysledok hospodarenia za fi¢tovné obdobie po zdaneni 33 -25.83%  -3892% -321.30% -72.23% -346,43%
B. Zaviizky 34 -46,18%  -23,29%  -2746%  71.02% -24.27%
B.L Dlhodobé zaviizKy okrem rezerv a averov 35 -13.177% -40,037% -64.270% -88,569%  3.636%
B.IL Dlhodobé rezervy 36
B.IIL Dlhodobé¢ bankové iivery 37 62,.92% -24.07%
B.IV. Kritkodobé zaviizky okrem rezerv, iverov a vypomoci sicet 38 -4420% -26.88%  -58.54% 159.57%  -24.37%
B.V. Kratkodobé rezervy 43 0,00% -101.97% 197.64%
B.VL Beiné bankové ivery 44
B.VIL Kritkodobé finantné vypomoci 45 0,00%

Na zéklade prevedenej horizontélnej analyzy vidime, ze rok 2018 oproti roku 2017 mal

znaény narast ako vo vlastnom majetku, tak aj vo zvyseni svojich zavidzkov.

2.3.5

Vertikalna analyza pasiv

Pasiva spolo¢nosti budu v tejto podkapitole podrobené vertikalnej analyze pre lepsie

pochopenie rozdelenia pasiv Vv spolo¢nosti pocas sledovaného obdobia. Vysledky

vertikalnej analyzy pasiv st zndzornené v tabulke ¢islo 12 nizsie.

TabuPka €. 12: Vertikalna analyza pasiv (Zdroj: vlastné spracovanie)

PASIVA [%]

Oznacenie Nazov Cislo riadka| 2014 2015 2016 2017 2018 2019

SPOLU VLASTNE IMANIE A ZAVAZKY 24 100% 100% 100% 100% 100% 100%
A. Vlastné imanie 25 10,10% 19.53% 25.56% 2811% 31.03% 3893%
AL Zakladné imanie 26 1.46%  242%  292%  389%  2.18%  2.55%
AIL Kapitalové fondy 29 16,18% 18.92%
AL Fondy zo zisku 30 020%  051% 0.61% 082% 046%  054%
AIV. Oceilovacie rozdiely 31
AV. Nerozdeleny zisk alebo neuhradena strata minulych rokov 32 624% 13.87% 20.01% 2932% 13,12% 14.27%
A VL Vysledok hospodarenia za iictovné obdobie po zdaneni 33 221%  273%  201% -592% -0.92% 2.66%
B. Zavizky 34 89.90% 80.47% 74.44% 71.89% 68,.97% 61.07%
B.IL Dlhodobé zaviizky okrem rezerv a iverov 35 341% 492%  3.56% 169%  0.11% 0,13%
B.IL. Dlhodobé rezervy 36
B.IIIL. Dlhodobé bankové tivery 37 13,10% 11.98% 10.63%
B.IV. Kritkodobé zaviizky okrem rezerv, iiverov a vypomoci sicet 38 8649% 8027% 70.77% 39.07% 56.,89% 50,30%
B.V. Kratkodobé rezervy 43 -4,72% 0.11% 0.44%
B.VL Beiné bankové ivery 4
B.VIL Kratkodobé financné vypomoci 45 17.59%

V nasledujucom grafe Cislo 4 je mozné vidiet’ grafické vyobrazenie percentualne podielu

vlastného imania a zavazkov k celkovym pasivam za vsetky sledované roky.
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Graf ¢. 4: Vertikalny vyvoj pasiv (Zdroj: vlastné spracovanie)

Na zaklade vysSie prevedenej analyzy je znacny niz§i podiel vlastného imania
v porovnani s celkovou hodnotou zavazkov vedenych v spolo¢nosti. Tento podiel sa vSak
postupom ¢asu zvySuje a zatial ¢o vroku 2014 vlastny majetok v spolo¢nosti
predstavoval iba 10,10 % vzhladom k celkovym pasivam, v roku 2019 tento podiel

predstavoval az 38,93 %.
2.3.6 Vlastné imanie

V tejto podkapitole bude Statistickej analyze podrobena hodnota vlastného imania
spolo¢nosti. V nasledujicej tabulke ¢islo 13 su znazornené hodnoty vlastného majetku

spolocnosti za sledované obdobie od roku 2014 do roku 2019.

Tabulka & 13: Casovy rad vlastného imania (Zdroj: vlastné spracovanie)

Ukazovatel 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Vlastné imanie [€] 46010 53480 58043 47944 94354 101 263
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Graf &. 5: Vyvoj vlastného imania (Zdroj: vlastné spracovanie)

Na zéklade vysSie uvedenej tabulky aj nasledného grafického zndzornenia tychto tidajov
v grafe Cislo 5 vidime, ze hodnota vlastného imania v spolo¢nosti pocas sledovaného

obdobia konstantne rastla s vynimkou roku 2017, kedy mierne poklesla.

V nasledujucich tabul’kach ¢islo 14 a 15 buda uréené statistické charakteristiky ako prva
diferencia a koeficient rastu a nasledne buda urc¢ené aj ich priemerné hodnoty pre ¢asovi

radu vlastného imania.

TabuPka €. 14: Charakteristiky ¢asového radu vlastného imania (Zdroj: vlastné spracovanie)

Viastne Imanie y giferencia [€]  Koeficient rastu KOEﬁC[iOZT fastu
2014 1 46 010
2015 2 53 480 7470 1,162 16,24 %
2016 3 58 043 4563 1,085 8,53 %
2017 4 47 944 10099 0,826 17,40 %
2018 5 94 354 46 410 1,968 96,80 %
2019 6 101 263 6 909 1,073 7,32 %

Tabul’ka ¢. 15: Priemery ¢asovej rady vlastného imania (Zdroj: vlastné spracovanie)

Priemer ¢asového radu [€]  Priemer prvych diferencii [€] Priemer koeficientu rastu

66 849 11 050,60 1,171
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Na zéklade vyssie uvedenych tabuliek ¢islo 14 a ¢islo 15 vidime takmer konsStantny
medziroény narast hodnoty vlastného imania s vynimkou medzi rokom 2016 a rokom
2017 kedy doslo k miernemu poklesu. Nasledne vSak medzi rokom 2017 a 2018 doslo
ku takmer zdvojnasobeniu hodnoty vlastného imania v spolo¢nosti, kedy koeficient rastu
dosiahol az 96,80% navySenie v roku 2018 oproti roku 2017. Priemernd hodnota
vlastného imania v sledovanom obdobi je 66 849 eur, priemerne medziro¢ne vzrastla tato
hodnota 011 051 eur a priemerny koeficient rastu vlastného imania je 1,171. Na
vyrovnanie tejto ¢asovej rady bude pouzita regresna priamka s predpisom fj(x) = b; +
b,x. Podla vzorca (1.30) vysli hodnoty koeficientov b1 =27 970,2 a b, =11 108,23 a teda
vysledny prepis regresnej priamky po dosadeni vypoéitanych koeficientov je [j(x) =

27970,2 +11108,23x .

/16 836
— 101263 105 728

94 354
— 58 043
— 53 480
—
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
= =Vlastné imanie [€] ——Regresna priamka

Graf €. 6: Vyrovnany ¢asovy rad vlastného imania (Zdroj: vlastné spracovanie)

Hodnota indexu determinacie vypo¢itaného podla vzorca (1.39) je 0,72. Tato hodnota
indexu determinacie znaci, ze vybrany trend v 72 % popisuje sledované hodnoty v danom
¢asovom obdobi. Po dosadeni do predpisu regresnej priamky dostdvame predikciu pre
d’alsie roky, ak podmienky budt rovnaké ako v sledovanom obdobi, ato konkrétne
hodnotu 105 728 eur pre rok 2020 a 116 836 eur pre rok 2021. Graficky vyobrazeny vyvoj

sledovanej ¢asovej rady je mozné vidiet’ v grafe ¢islo 6.
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2.3.7 Celkové trzby

Pre analyzovan( spolo¢nost’ vzhadom na podnikatel'ski ¢innost’, ktort vykonava je
kla¢ova analyza trzieb. V nasledujucej tabul’ke ¢islo 16 st znazornené trzby z predaja
tovaru a aj trzby z predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb, ktoré su v poslednom riadku

s¢itané ako trzby celkom za pozorované ¢asové obdobie.

Tabulka & 16: Casovy rad celkovych trzieb (Zdroj: vlastné spracovanie)

Ukazovatel 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Trzby z predaja tovaru [€] 919776 689874 577313 318842 502479 694770
Trzby z predaja vlastnych

virobkoy a slugicb [€] 0 0 0 2071 4446 6471
Trizby celkom [€] 919776 689874 577313 320913 506925 701241
919776
689 874 701241
—
577313 ~
\ 506 925
320913
2014 2015 2016 2017 2018 2019

= =Trzby celkom [€]

Graf &. 7: Vyvoj celkovych trzieb (Zdroj: vlastné spracovanie)

Z grafu ¢islo 7 je mozné vidiet’ postupné klesanie ro¢nych celkovych trzieb spolo¢nosti

vwe

s hodnotou 320 913 eur. Nasledne od tohto roku uz v spolo¢nosti v§ak zaznamenali rast

celkovych trzieb.
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Tabul’ka ¢&. 17: Charakteristiky ¢asového radu celkovych trzieb (Zdroj: vlastné spracovanie)

eyl G 1.diferencia [€]  Koeficient rastu NG T
2014 1 919 776
2015 2 689 874 —229 902 0,750 —25,00 %
2016 3 577 313 -112 561 0,837 -16,32 %
2017 4 320913 —256 400 0,556 44,41 %
2018 5 506 925 186 012 1,580 57,96 %
2019 6 701241 194 316. 1,383 38,33 %

Tabul’ka €. 18: Priemery ¢asovej rady celkovych trzieb (Zdroj: vlastné spracovanie)

Priemer ¢asového radu [€]  Priemer prvych diferencii [€] Priemer koeficientu rastu

619 340,33 -43 707 0,947

Na zéklade vyssie uvedenych tabuliek ¢islo 17 a 18 vidime, ze priemerne klesaji celkové
trzby v spolo¢nosti kazdy rok o 43 707 eur. Interpretovat’ sa to da aj tak, ze kazdy rok sa
celkové trzby v suvahe spolo¢nosti zmensia 0,3947 krat. Ide vSak len o priemerné
hodnoty, ateda aj napriek tymto zapornym hodnotdm sa vyska trzieb od roku 2017
zvySuje. To znamend, Ze do buducna je mozné predpokladat’ skor pozitivny vyvoj
celkovych trzieb v spolo¢nosti. Na vyrovnanie tejto Casovej rady bola pouzita
polynomick4 regresia so stupfiom dva a s predpisomn = B; + B,x + Bsx2. Vypocitané
hodnoty koeficientov st by = 1 361 689, b, =468 642,75 a bs =59 202,39 a teda finalny
prepis regresnej priamky po dosadeni vypocitanych koeficientov je j(x) = 1361689 —
468642,75x + 59202, 39x>.
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Graf & 8: Vyrovnany ¢asovy rad celkovych trZieb (Zdroj: vlastné spracovanie)

Hodnota indexu determinacie vypocéitaného podl'a vzorca (1.39) je 0,89. Tato vysoka
hodnota indexu determinacie znali, ze vybrany trend az v 89 % popisuje sledované
hodnoty v danom ¢asovom obdobi. Na zaklade vyssie uvedeného grafu ¢. 8 vyrovnanej
Casovej rady su odhadované hodnoty celkovych trzieb v spolo¢nosti v roku 2020

priblizne 982 107 eur a v roku 2021 to predstavuje vysku celkovych trzieb 1 401 500 eur.
2.3.8 Rozdielové ukazovatele

Tato cast' analyzy sa zaobera vypoctom vybranych rozdielovych ukazovatelov, a to
konkrétne pracovného kapitalu a ¢istého pracovného kapitalu. Hodnoty uvedené nizsie
v tabul’ke ¢. 19 st vypocitané na zaklade vzorcov na vypocet pracovného kapitalu (1.3)
apre vypocet Cistého pracovného kapitalu (1.4). Graficky je vyvoj sledovanych

ukazovatel'ov zobrazeny v grafe ¢islo 9.

TabuPka €. 19: Rozdielové ukazovatele (Zdroj: vlastné spracovanie)

Ukazovatel 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Pracovny kapital [€] 431952 2483300 210181 138251 264581 231851

Cisty pracovny kapital
[€]

38 028 46 478 49 456 71 608 91594 101014
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Graf ¢&. 9: Rozdielové ukazovatele (Zdroj: vlastné spracovanie)

Statistickej analyze bude podrobeny &isty pracovny kapital, ktorym disponovala
spolo¢nost’ pocas sledovaného obdobia v rozmedzi S$iestich rokov. Hodnoty tohto
ukazovatela su zndzornené v tabul’ke ¢islo 19 uvedenej vyssie. V grafe ¢islo 10 je mozné

vidiet’ vyvoj €istého kapitalu v Case.

, 101014
91594

prd

71608

/

46 478 —— 49456

38028

2014 2015 2016 2017 2018 2019
= =Cisty pracovny kapital [€]
Graf ¢. 10: Vyvoj ¢istého pracovného kapitalu (Zdroj: vlastné spracovanie)

Naésledne boli vypocitané zakladné Statistické charakteristiky vyvoja ¢istého pracovného
kapitdlu v ¢ase, akymi st prva diferencia, koeficient rastu a percentualny koeficient rastu,

ktoré st zndzornené v tabul’ke ¢islo 20. V tabul’ke ¢islo 21 st nésledne uvedené priemery
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nameranych hodnot ¢istého pracovného kapitalu, priemerna prva diferencia a priemerny

koeficient rastu, resp. poklesu.

Tabulka & 20: Charakteristiky ¢asového radu ¢&istého pracovného Kapitalu (Zdroj: vlastné
spracovanie)

Ciitgp?ggc%\iny 1.diferencia [€]  Koeficient rastu Koeﬁc[i(g]]t fastu
2014 1 38 028
2015 2 46 478 8 450 1,222 22,22 %
2016 3 49 456 2978 1,064 6,41 %
2017 4 71608 22 152 1,448 44,79 %
2018 5 91 594 19 986 1,279 27,91 %
2019 6 101 014 9420 1,103 10,28 %

Tabul’ka €. 21: Priemery ¢asovej rady ¢istého pracovného kapitalu (Zdroj: vlastné spracovanie)

Priemer ¢asového radu Priemer prvych diferencii

Priemer koeficientu rastu

66 363 12 597 1,216

Na zaklade vyssie uvedenych tidajov vidime, Ze hodnota priemerného cCistého kapitalu
v sledovanom obdobi od roku 2014 do roku 2019 bola 66 363 eur. To predstavuje
priemerny kazdoro¢ny nérast o 12 597 eur. Priemerny koeficient rastu je 1,216 ¢o je
mozné interpretovat’, tak Zze priemerne kazdy rok stipne hodnota ¢istého pracovného
kapitalu 0 21,6 %. Na vyrovnanie tejto Casovej rady bola pouzitd regresna priamka
s predpisom funkcie fj(x) = b; + b,x. Podla vzorca (1.30) boli vypocitané hodnoty
koeficientov by = 19 121,33 a b, = 13 497,14 a teda finalny prepis regresnej priamky po
dosadeni vypocitanych koeficientov je j(x) = 19 121,33 + 13 497, 14x.
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Graf €. 11: Vyvoj ¢istého pracovného kapitalu (Zdroj: vlastné spracovanie)

Hodnota indexu determinacie vypo¢itaného podla vzorca (1.39) je 0,95. Tato hodnota
indexu determinacie znaci, ze vybrany trend v 95 % popisuje sledované hodnoty v danom
¢asovom obdobi. V grafe ¢islo 11 je zndzornené vyrovnanie ¢asovej rady hodnot ¢istého
pracovného kapitalu v spolo¢nosti. Na zéklade pouzitej funkcie na vyrovnanie ¢asovej
rady je predikovana hodnota Cistého pracovného kapitalu v roku 2020 vo vyske 113 601
eur a v roku 2021 vo vyske 127 098 eur.

2.3.9 Ukazovatele likvidity

Likvidita patri medzi doleZité financné ukazovatele, ktoré nam urcuju tiroven solventnosti
spolocnosti, teda jeho platobntl schopnost’ dostat’ svojim zavizkom. Hodnoty likvidit boli
vypocitané pomocou vzorcov (1.5) pre beznt likviditu, (1.6) pre pohotovi likviditu
a (1.7) pre okamzitu likviditu. Ziskané hodnoty su uvedené v tabulke ¢islo 22 a néasledne

znazornené v grafe ¢islo 12.

TabuPka €. 22: Ukazovatele likvidity (Zdroj: vlastné spracovanie)

Ukazovatel 2014 2015 2016 2017 2018 2019
BeZzna likvidita 1,10 1,13 131 2,07 1,53 1,77
Pohotova likvidita 1,05 1,03 1,12 1,87 1,16 1,17
Okamzita likvidita 0,36 0,48 0,54 0,59 0,07 0,12
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Graf €. 12: Vyvoj ukazovatelov likvidity (Zdroj: vlastné spracovanie)

Na zaklade Gdajov uvedenych v tabul’ke ¢islo 22 je mozné usudit’, Ze va¢sina nameranych
hodnét ukazovatela likvidity su v norme. Doporucené hodnoty pre beznu likviditu su
v rozmedzi 1,5 az 2,5 (7), (3). V pripade spolo¢nosti boli namerané hodnoty beznej
likvidity v prvych troch pozorovanych rokoch mierne pod doporu¢ené hodnoty, avsak od
roku 2017 boli uz tieto hodnoty v doporu¢enom rozmedzi. Hodnoty pohotovej likvidity
by nemali klesnit' pod hodnotu 1 (2) ateda pohotova likvidita v spolo¢nosti sa
pohybovala v doporu¢enych hodnotach po celé sledované obdobie. Odporuc¢ané hodnoty
pri okamzitej likvidite su v rozmedzi 0,2 — 0,5 (3). Namerané hodnoty okamzitej likvidity
Vv spolo¢nosti boli v odpora¢anom rozmedzi len vrokoch 2014 a2015. Nasledne
v rokoch 2016 a 2017 boli mierne nad doporu¢enymi hodnotami a v rokoch 2018 a 2019

naopak klesli pod hranicu doporuceni.

Statistickej analyze bude podrobena hodnota beznej likvidity, teda likvidity tretieho
stupna. Na zaklade vzorca (1.5) bezna likvidita udava pomer obeznych aktiv ku
kratkodobym zavéizkom, teda udava kolkokrat pokryvaju obezné aktiva kratkodobé
zavazky v spolocnosti. Grafické vyobrazenie vyvoja ¢asovej rady beznej likvidity je

mozné vidiet’ v grafe ¢islo 13.
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Graf &. 13: Vyvoj beZnej likvidity (Zdroj: vlastné spracovanie)

V d’alSom kroku boli pre hodnoty beznej likvidity vypocitané zakladné Statistické
charakteristiky a priemery tychto charakteristik, ktoré si uvedené v tabul’kach ¢islo 23
a Cislo 24.

Tabul’ka €. 23: Charakteristiky ¢asového radu beZnej likvidity (Zdroj: vlastné spracovanie)

Koeficient rastu

Bezna likvidita 1.diferencia Koeficient rastu [%]
2014 1 11
2015 2 1,13 0,03 1,027 2,713%
2016 3 1,31 0,18 1,159 15,93 %
2017 4 2,07 0,76 1,580 58,02 %
2018 5 1,53 -0,54 0,739 —26,09 %
2019 6 1,77 0,24 1,157 15,69 %

TabuPka €. 24: Priemery ¢asovej rady beznej likvidity (Zdroj: vlastné spracovanie)

Priemer ¢asového radu Priemer prvych diferencii Priemer koeficientu rastu

1,49 0,13 1,100

Priemerna hodnota beznej likvidity je 1,49 o je takmer v medziach odporucanej hodnoty
1,5 az2,5. Priemerne Sa za kazdy rok navysila hodnota beznej likvidity o 0,13 a koeficient
rastu je v tomto pripade 1,1. V roku 2017 je mozné pozorovat’ rychly narast hodnoty az

na 2,07, nasledne vSak hodnoty mierne klesli, ale stale boli na vysSej urovni nez do roku
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2017. Na vyrovnanie dostupnych udajov bola pouzita regresnd priamka s predpisom
funkcie fj(x) = b; + b,x. Podl'a vzorca (1.30) boli vypocitané hodnoty koeficientov by
= 0,953 a b2 = 0,152 a teda finalny prepis regresnej priamky po dosadeni vypocitanych
koeficientov je fj(x) = 0,953 + 0,152x

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
= =Bezna likvidita ——Regresna priamka

Graf & 14: Vyrovnany ¢asovy rad beznej likvidity (Zdroj: vlastné spracovanie)

Hodnota indexu determinacie vypocitaného podl'a vzorca (1.39) je 0,55. Tato hodnota
indexu determinacie znaci, ze vybrany trend v 55 % popisuje sledované hodnoty v danom
¢asovom obdobi. Nizsia hodnota indexu determinacie je spdsobena vyraznym vykyvom
sledovaného ukazovatel'a v roku 2017. V grafe ¢islo 14 je znazornené vyrovnanie ¢asovej
rady hodn6t beznej likvidity v spoloc¢nosti. Na zaklade pouzitej regresnej priamky na
vyrovnanie ¢asovej rady je predikovana hodnota beznej likvidity v roku 2020 vo vyske
2,02 a v roku 2021 vo vyske 2,17.

2.3.10 Ukazovatele rentability

Ukazovatele rentability by nemali chybat pri finan¢nej analyze spolo¢nosti, ked’ze vd’aka
nim dostavame prehl’ad o vynosnosti vlozeného kapitalu v spolo¢nosti. Udaje zndzornené
v tabul’ke ¢. 25 nizsie boli ziskané na zaklade vzorcov (1.9), (1.10), (1.11), (1.12) a (1.13).

Tieto Gdaje su nasledne zobrazené aj v grafe ¢islo 15.
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TabulPka €. 25: Ukazovatele rentability (Zdroj: vlastné spracovanie)

Ukazovatel 2014 2015 2016 2017 2018 2019
ROA [%] 2,21 2,73 2,01 592 0,92 2,66
ROE [%] 21,89 13,97 786 2106 2,97 6,82
ROI [%] 2,92 3,78 3,32 478  -0,29 4,32
ROCE [%] 1647 11,16 690 1296  -1,11 6,65
ROS [%] 1,45 1,50 1,31 254  -0,17 1,60
25 — ROA [%]
20 = ROE [%]
ROI [%]
15 ROCE [%]
10 R 05 [%]
5 \ /
0
5
-10
-15
-20
-25
2014 2015 2016 2017 2018 2019

Graf ¢&. 15: Vyvoj ukazovatelov rentability (Zdroj: vlastné spracovanie)

Na zaklade vyssie uvedenej tabul’ky ¢islo 25 a nasledného grafického znézornenia v grafe
¢islo 15 vidime postupny prepad hodndt rentabilit od sledovaného roka 2014 az do roku
2017, kedy tieto hodnoty zaznamenali lokalne minimum. Od roku 2017 nasledne hodnoty

opat’ mierne rastli.

Pre Statisticktl analyzu bol zvoleny ukazovatel rentability trzieb. Rentabilita trzieb (ROS)
predstavuje pomer medzi ziskom a trzbami spolo¢nosti (7). Hodnoty casovej rady

rentability trzieb je mozné vidiet’ v grafe ¢islo 16.
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Graf &. 16: Vyvoj rentability trzieb (Zdroj: vlastné spracovanie)

V nasledujucom kroku boli pre hodnoty rentability trzieb vypocitané zakladné Statistické
charakteristiky a priemery tychto charakteristik, ktoré su uvedené v tabul’kach ¢islo 26

a ¢islo 27.

Tabul’ka €. 26: Charakteristiky ¢asového radu rentability trZieb (Zdroj: vlastné spracovanie)

Rentabilita trzieb [%] 1.diferencia [%]
2014 1 1,45
2015 2 15 0,05
2016 3 1,31 -0,19
2017 4 —2,54 -3,85
2018 5 -0,17 2,37
2019 6 1,6 1,77

TabulPka €. 27: Priemery ¢asovej rady rentability trzieb (Zdroj: vlastné spracovanie)

Priemer ¢asového radu

Priemer prvych diferencii [%] Priemer koeficientu rastu

0,53 0,03 1,020

Priemerna hodnota rentability trzieb je 0,53, a ked’Ze tento ukazovatel’ predstavuje istl
ziskovli marzu, je t4to hodnota nizka. Za nizke priemerné hodnoty mézu zaporné
vysledky hospodarenia v rokoch 2017 a 2018. Priemerne sa za kazdy rok navysila
hodnota rentability trzieb 00,03 akoeficient rastu vtomto pripade je 1,020. Na
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vyrovnanie dostupnych udajov bol pouzity priemer ¢asového radu ateda vyslednd

rovnica na vyrovnanie ¢asového radu je (x) = 0, 53.

A /
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-2,54
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= =Rentabilita trzieb ~ ——Priemer ¢asového radu

Graf & 17: Vyrovnany ¢asovy rad rentability trzieb (Zdroj: vlastné spracovanie)

V grafe Cislo 17 je vyobrazené vyrovnanie Casovej rady udajov rentability trzieb
Vv spolo¢nosti za pomoci priemeru ¢asového radu. Na zéklade pouzitého priemeru
Casového radu je predikovana hodnota rentability trzieb v roku 2020 vo vyske 0,53
a v roku 2021 je to té istd hodnota 0,53.

2.3.11 Ukazovatele aktivity

Ukazovatele aktivity nam ukazuju, do akej miery su spolo¢nosti schopné vyuzivat
investované prostriedky, respektive ako spolo¢nost’” hospodari so svojim majetkom.
Udaje znazornené v tabulke &islo 28 boli ziskané na zaklade vzorcov (1.14), (1.15),
(1.16), (1.17), (1.19) a (1.21) uvedenych v tedrii prace. Nasledne su tieto ukazovatele

znazornené aj v grafe ¢islo 18 a ¢islo 19.

TabuPka ¢. 28: Ukazovatele aktivity (Zdroj: vlastné spracovanie)

Ukazovatel

Obrat celkovych aktiv 2,02 2,52 2,54 1,88 1,67 2,70
Obrat stalych aktiv 39,14 26,99 34,12 9,92 12,83 24,83
Obrat zasob 50,51 32,91 19,25 23,24 8,01 8,88
Doba obratu zasob

. 7,13 10,94 18,70 15,49 44,97 40,55
[den]
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Doba obratu

pohPadévok [deii] 106,05 63,05 57,76 95,21 133,81 70,51

Doba obratu

zévazkov [dei] 154,18 114,71 100,22 78,00 123,08 67,34
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Graf &. 18: Vyvoj obratu celkovych a stalych aktiv (Zdroj: vlastné spracovanie)
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Graf €. 19: Vyvoj doby obratu zasob, pohladavok a zavizkov (Zdroj: vlastné spracovanie)
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Na zaklade vyssie uvedenych udajov vidime, Ze pocas pozorovaného obdobia bola

hodnota obratu celkovych aktiv vyssia nez je doporu¢ena hodnota jedna (3).

Statistickej analyze bude podrobeny ukazovatel' doby obratu zavizkov, ktorého vyvoj

Vv ¢asovej rade je mozné vidiet' v grafe ¢islo 20.
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= =Doba obratu zavizkov [deii]

Graf €. 20: Vyvoj doby obratu zavéazkov (Zdroj: vlastné spracovanie)

Nésledne boli pre hodnoty doby obratu z&vézkov vypocitané zakladné Statistické
charakteristiky a priemery tychto charakteristik, ktoré su uvedené v tabulkach ¢islo 29
a c¢islo 30.

Tabulka ¢. 29: Charakteristiky ¢asového radu doby obratu zavizkov (Zdroj: vlastné spracovanie)

ch;il;la{ sf[ztel% ] 1.di[f(cla£g;1cia Koeficient rastu Koefic[iozr]t rastu
2014 1 154,18
2015 2 114,71 -39,47 0,744 —25,60 %
2016 3 100,22 -14,49 0,874 -12,63 %
2017 4 78 —22,22 0,778 22,17 %
2018 5 123,08 45,08 1,578 57,79 %
2019 6 67,34 —955,74 0,547 —45,29 %
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Tabul’ka ¢. 30: Priemery ¢asovej rady doby obratu zavizkov (Zdroj: vlastné spracovanie)

Priemer ¢asového radu [deni] Priemer prvych diferencii [deni]  Priemer koeficientu rastu

106,26 -17,37 0,847

Na zaklade vysSie uvedenych udajov v tabul’ke ¢. 29 a 30 bola priemerné doba obratu za
sledované obdobie priblizne 106 dni. Na vyrovnanie casovej rady bol pouzity
modifikovany exponencialny trend s predpisom funkcie n(x) = B; + B, B3.Jednotlivé
koeficienty boli vypocitané za pomoci vzorcov (1.43) a (1.44) a ich vysledné hodnoty su
pre b1 =80,05, b= 208,86 a b3 = 0,367. Vysledny tvar pouzitej funkcie je v tomto pripade
teda n(x) = 80,05 + 208,86 . 0,367*.

154,18

\ 123,08
114,71
\ )
T~ 10022

78,00 AN ® ; ° ,
67,34 80,24 80,12
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
= =Doba obratu zavizkov [der] ——Modifikovany exponencialny trend

Graf €. 21: Vyrovnany ¢asovy rad doby obratu zavizkov (Zdroj: vlastné spracovanie)

Hodnota indexu determinacie vypo¢itaného podla vzorca (1.39) je 0,61. Tato hodnota
indexu determinacie znaci, ze vybrany trend v 61 % popisuje sledované hodnoty v danom
Casovom obdobi. Na zaklade vyrovnavajlcej regresnej funkcie su predpokladané
vyrovnané hodnoty pre rok 2020 vo vyske 80,24 dni a v roku 2021 je to hodnota 80,12
dni. Na zaklade predikcie mozeme teda hovorit’ o ustaleni buducich hodndt doby obratu

zavazkov v okoli hodnoty 80 dni.
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2.3.12 Ukazovatele zadlZenosti

Ukazovatele zadlzenosti ndm poskytuju pohlad na Strukturu finanénych zdrojov v
spolo¢nosti, ktora ma vplyv aj na finan¢nu stabilitu spolo¢nosti. Udaje znazornené

v tabul’ke ¢islo 31 boli vypocitané na zaklade vzorcov (1.22), (1.23) a (1.24).

TabulPka €. 31: Ukazovatele zadlZenosti (Zdroj: vlastné spracovanie)

Ukazovatel’ 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Celkovi zadlzenost’ 0.90 0,80 074 072 0,69 061
Koeficient . 0,10 0.20 0.26 028 031 0.39
samofinancovania

Urokové krytie 204,62 -13,29 -0,65 6,68

V grafe ¢islo 22 su graficky vyobrazené vypocitané hodnoty celkovej zadlzenosti

a koeficientu samofinancovania.
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Graf ¢&. 22: Vyvoj ukazovatePov zadlZenosti (Zdroj: vlastné spracovanie)

Na zéklade tdajov uvedenych vyssie vidime, Ze celkova zadlzenost’ spolo¢nosti pocas
sledovaného obdobia konStantne klesa, zatial ¢o doplnkovy ukazovatel' k celkovej
zadlzenosti, koeficient samofinancovania pocas sledovaného obdobia stipal. Doporuc¢ena
hodnota celkovej zadlZenosti je medzi 30 % az 60 % (3). Analyzovana spolo¢nost’ sa
k tymto odportianym hodnotdm pocas celého sledovaného obdobia postupne

pribliZzovala.
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Statistickej analyze bude podrobeny ukazovatel’ celkovej zadlzenosti. Hodnoty celkovej
zadlZenosti v ¢asovej rade pre sledované roky je mozné vidiet’ v nasledujicom grafe ¢islo

23.
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= =(Celkova zadlZzenost

Graf &. 23: Vyvoj celkovej zadlZenosti (Zdroj: vlastné spracovanie)

V nasledujucom kroku boli pre hodnoty celkovej zadlzenosti vypocitané zakladné
Statistické charakteristiky a priemery tychto charakteristik, ktoré st uvedené v tabul’kach

¢islo 32 a ¢islo 33.

TabuPka €. 32: Charakteristiky ¢asového radu celkovej zadlZenosti (Zdroj: vlastné spracovanie)

Ce[kova , 1.diferencia Koeficient rastu Koeficient rastu
zadlzenost [%]

2014 1 0,90

2015 2 0,80 -0,10 0,889 -11,11 %
2016 3 0,74 —-0,06 0,925 —7,50 %
2017 4 0,72 -0,02 0,973 2,70 %
2018 5 0,69 -0,03 0,958 4,17 %
2019 6 0,61 —-0,08 0,884 -11,59 %

TabuPka €. 33: Priemery ¢asovej rady doby obratu zavizkov (Zdroj: vlastné spracovanie)

Priemer ¢asového radu Priemer prvych diferencii Priemer koeficientu rastu

0,74 —0,06 0,925
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Na vyrovnanie ¢asovej rady bol pouzity exponencialny modifikovany trend s predpisom
funkcie n(x) = By + B, B3. Jednotlivé koeficienty boli vypocitané za pomoci vzorcov
(1.43) a (1.44) a ich vysledné hodnoty st pre b1 = 0,491, b= 0,485 a b3 =0,816. Vysledny
tvar pouzitej funkcie je v tomto pripade teda n(x) = 0,491 + 0,485 . 0,816~

0,90
S
0,74
5 \ 0,72 —_—
B 0’69\
061 —e—
0,61 0,59
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
= =Celkova zadlzenost’ —— Modifikovany exponencialny trend

Graf & 24: Vyrovnany ¢asovy rad celkovej zadlZenosti (Zdroj: vlastné spracovanie)

Hodnota indexu determinacie vypocitaného podl'a vzorca (1.39) je 0,96. Vysoké hodnota
indexu determinacie znaci, ze vybrany trend v 96 % popisuje sledované hodnoty v danom
Casovom obdobi. Na zé&klade vyrovnania ¢asovej rady pomocou modifikovaného
exponencialneho trendu su predpokladané hodnoty pre rok 2020 vo vyske 0,61 a pre rok
2021 je tato hodnota 0,59. Statisticky vyrovnané hodnoty Gasovej rady celkove;
zadlzenosti aj s ich predikciou na nasledujuce dve obdobia je mozné vidiet’ v grafe Cislo
24.

2.4 Celkové zhodnotenie

V tejto kapitole budu struc¢ne zhrnuté vysledky analyzy uctovnych vykazov spolocnosti.
Tieto vysledky budi hodnotené aj sohladom na interné informacie z prostredia

spolo¢nosti, ktoré boli poskytnuté formou rozhovoru s konatel'om spolo¢nosti.
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Analyza aktiv a pasiv

Celkové aktiva a pasiva si presli behom sledovanych rokov dynamickym vyvojom. Tento
vyvoj bol predovsetkym ovplyvneny vyraznymi organizanymi a procesnymi zmenami
Vv spoloc¢nosti. V roku 2017 negativny trend vyvoja ukazovatel'ov vyvrcholil odchodom
jedného zo spolo¢nikov, a s tym spojené vzniknutie dlhu. Zaroven sa v spolo¢nosti za¢ina
prejavovat’ snaha o postupné presadzovanie konceptu dlhodobého strategického
manazmentu a strategického rozvoja spolo¢nosti Vv porovnani s prevladajicim
operativnym pristupom Kk riadeniu v predchadzajucich rokoch. Z vertikalnej analyzy je
zjavny prevladajuci podiel obezného majetku, priCom neobezny majetok tvoril
Vv poslednom sledovanom roku iba priblizne 11 % celkovych aktiv. Tento nepomer je
sposobeny predovSetkym podnikatel'skou ¢innost'ou spolocnosti, ktora je v pozicii
prostrednika poskytujuceho ochranné odevy a pomocky. Je teda zrejmé, ze velka Cast

aktiv bude tvorena predovsetkym zdsobami a pohl'adavkami.

Na strane pasiv je mozné vidiet narast vlastného imania v poslednych dvoch
analyzovanych rokoch 2018 a 2019. Tento narast je spésobeny uz zmienenymi vyraznymi
organiza¢nymi zmenami v spolo¢nosti, ktorych nasledkom boli do spolo¢nosti vlozené
dodato¢né zdroje v podobe kapitalovych fondov. V pripade zaviazkov je mozné sledovat’
ich klesajuci trend az po rok 2018, kedy sa naplno prejavili organizaéné zmeny
Vv spolo¢nosti. Tento pokles bol v prvych Styroch sledovanych rokoch spdsobeny

znizovanim kratkodobych zavizkov.
Celkové trzby

Celkové trzby v spolo¢nosti mali prvé Styri roky klesajuci charakter, ale po UspeSnej
implementacii organizaénych zmien zacali v rokoch 2018 a 2019 rast. Tento narast
pokracoval aj v roku 2020, pretoze vzhl'adom na sortiment tovaru, ktory spolo¢nost’
ponuka, doslo v kontexte svetovej pandémie Kk vyraznému narastu zaujmu zo strany
zakaznikov. Vzhl'adom na vysSie zmienené okolnosti bola na predikciu buduceho vyvoja
ukazovatela celkovych trzieb v spolo¢nosti zvolend na vyrovnanie Udajov regresna
parabola. Okrem rastu trzieb z predaja tovarov a sluzieb je dolezité spomenut’ aj
existenciu trzieb z predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb, ktoré zacali v spolo¢nosti

vznikat' v roku 2017. Kich vzniku doslo kvoli snahe spolo¢nosti o dizajn a predaj
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vlastnych vyrobkov. Pridanie vlastnych vyrobkov do portfélia pondkaného sortimentu je
d’alsim z vysledkov vyraznych organiza¢nych zmien, ktoré v spolo¢nosti posledné roky
prebiehaju. Nové vedenie totiz vnima vlastné produkty ako prileZitost’ o diverzifikaciu
portfélia a zaroven znizenie zavislosti na vybranych vyrobcoch ochrannych odevov
a pomdcok. Vzhl'adom na plany vedenia spolo¢nosti, postupny ndrast trzieb z predaja
vlastnych vyrobkov astc¢asni pandemicku situdciu je mozné predpokladat narast

celkovych trzieb aj v buducich obdobiach.
Ukazovatele likvidity

Ukazovatele likvidity predstavuju vyznamné ukazovatele, ktoré dokazu rychlo poskytnat
prehlad o zékladnej solventnosti spolo¢nosti. V pripade ukazovatel'ov likvidit je situaciu
Vv spolo¢nosti, vzhl'adom na odporacané hodnoty, mozné hodnotit ako priazniva.
V pripade beznej likvidity je mozné pozorovat’ jej postupny narast od roku 2014 do roku
2017, a potom jej prepad v roku 2017 spdsobeny organiza¢nymi zmenami v spolo¢nosti.
Napriek tomu prepadu vsak zostali hodnoty ukazovatel'a v ramci doporu¢enych hodndt
v rozmedzi 1,5-2,5 (7), (3). VeI'mi podobna je aj situacia v pripade pohotovej likvidity,
kde znovu bolo mozné pozorovat’ jej postupny rast a potom prepad v roku 2017. Délezité
vsak je, ze ani v jednom zo sledovanych rokov neklesol tento ukazovatel’ pod odporacanu
hodnotu 1 (2). Trend vyvoja je rovnaky aj v pripade okamzitej likvidity, kde znovu doslo
k prepadu v roku 2017. V poslednych dvoch sledovanych rokoch vSak ukazovatel
okamzitej likvidity nedosahuje odporac¢anu hladinu najmenej 0,2 (3). Tento fakt sa moze
v buducnosti prejavit’ ako nebezpeény pre spoloénost’, pretoze moze predstavovat’ hrozbu

neschopnosti splatit’ okamzite splatné zavizky.
Ukazovatele rentability

V pripade rentability aktiv, rentability vloZzeného kapitalu a rentability trzieb je mozné
sledovat’ podobny vyvoj. V prvych troch sledovanych rokoch 2014 az 2016 ich hodnota
Vv podstate stagnovala, avsak v roku 2017 doslo k vyraznému prepadu ich hodnot. Tento
prepad bol zapri¢ineny vyraznymi personalnymi a procesnymi zmenami Vv spolo¢nosti.
V nasledujucich sledovanych rokoch 2018 — 2019 dochadza k postupnému zlepseniu
hodnét tychto ukazovatelov. V pripade rentability vlastného kapitalu a rentability

investovaného kapitalu je mozné taktiez sledovat’ vyrazny prepad v roku 2017 a nasledné
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zlepSovanie hodnot tychto ukazovatel'ov. Rozdiel oproti prvej skupine rentabilit spociva
vV tom, Ze uz v prvych troch sledovanych rokoch 2014 — 2016 bolo mozné sledovat’

postupny prepad tychto ukazovatelov.

Hodnoty rentabilit nie je mozné povazovat za uspokojivé, avsak vzhl'adom na vyvoj
udalosti v spolo¢nosti je tiez mozné konstatovat, ze suc¢asné nizke hodnoty jednotlivych
ukazovatel' rentabilit v poslednom sledovanom roku 2019 st iba docasné. Stucasna
celosvetova pandemicka situacia priniesla spolo¢nosti vV roku 2020 rekordné trzby
arovnako rekordné trzby st ocCakavané aj vroku 2021. Zaroven zmena vedenia
spolo¢nosti a jeho smerovanie k strategickému riadeniu zalozenom na dlhodobych
ciel'och a viziach predstavuje solidny zaklad pre d’alsi rozvoj spolo¢nosti. Je teda mozné
predpokladat’ postupné zlepSovanie ukazovatel'ov rentabilit v roku 2020 a nasledujucich

rokoch.
Ukazovatele aktivity

Ukazovatel’ doby obratu zasob ma negativny trend vyvoja pocas sledovanych rokov, ¢o
sa prejavuje narastom priemernej doby, ktoru su zasoby v skladoch, z pévodnych
siedmich dni v roku 2014 az na 40 dni v roku 2019. Napriek tomu v8ak hodnoty tohto
ukazovatel'a nie je mozné vyhodnotit ako negativne, pretoze vzhl'adom na snahu
0 profesionalizaciu spolo¢nosti dochadza k tvorbe safety stock. Safety stock predstavuje
nastroj, ktory pre vybranych zdkaznikov vytvéra isté zabezpecenie dodania tovaru aj
Vv pripade vypadku dodavky. Limitujucim faktorom rozsirenia safety stocks pre viacerych
zakaznikov spolo¢nosti sU v suc¢asnej dobe nedostacujuce skladovacie priestory, ktoré by
spolo¢nost’ v buducnosti cheela vyriesit’ vystavbou alebo prendjmom novych skladovych
priestorov. Doba obratu pohl'adavok sa vo vSetkych sledovanych rokoch drZi na vysokych
hodnotach, ide vSak o hodnoty, ktoré st stcastou podnikatel'skej reality na Uzemi
Slovenskej republiky. Alarmujtacim faktom je vSak prevysujuca doba obratu pohl'adavok
nad dobou obratu zavizkov, ktora az na vynimku v roku 2017 platila vo vsetkych
sledovanych rokoch. Tento fakt je sposobeny predovSetkym tym, Ze mnohi dodavatelia

spolocnosti st zo zahranicia.
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Ukazovatele zadlZenosti

Vyvoj ukazovatelov koeficientu zadlzenosti a komplementarneho ukazovatela
koeficientu samofinancovania si presli v sledovanom obdobi vyraznymi zmenami. V
roku 2014 bola spolo¢nost’ financovana z externych zdrojov az vo vyske 90 %.
V nasledujucich rokoch vyska tohto ukazovatela postupne klesala az na uroveit 61 %
financovania z externych zdrojov v poslednom sledovanom roku 2019. To znamena4, Ze
sa spolo¢nost’ v roku 2019 dostala k hornej hranici odporucanej vysky celkového
zadlzenia, ktora je medzi 30 % az 60 % (3).

Ukazovatel’ irokového krytia pre roky 2015 a 2016 nebolo mozné vypocitat’, nakol’ko
spolo¢nost’ v danych obdobiach neuhradzala ziadne Uroky. V roku 2017, v ktorom doslo
K uz spominanym vyraznym zmenam v spolo¢nosti, boli hodnoty ukazovatel’a urokového
krytia na zapornych hodnotéach. V roku 2018 doslo sice k vyraznému medziro¢nému
zlepseniu, no spolo¢nost’ stale nebola schopna zo zisku hradit’ svoje Grokové zavizky. Az
V poslednom sledovanom roku sa hodnoty ukazovatela trokového krytia dostali na

hodnotu 6,68, ktora je uz nad odporti¢anou hodnotou, ktorou je ¢islo 5 (3).
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3 VLASTNE NAVRHY

3.1 Softwarova aplikacia

V rdmci bakalarskej prace bola vytvorena softwarova aplikacia v programe Excel, ktory
je sucastou kancelarskeho balicka MS Office. Program bol pisany v programovacom
jazyku VBA, ktory je dostupny v prostredi Excelu cez modul Vyvojar. Softwarova
aplikacia predstavuje nastroj, ktory umoziuje analyzovat finan¢né ukazovatele
anasledne statisticky predikovat’ ich vyvoj na dve nasledujdce obdobia, pri¢om jej
funkcionalita vychadza z analyzy potrieb spolo¢nosti. Hned’ po spusteni aplikacie sa
otvori ivodny list, kde ma pouzivatel’ moznost’ vyberu medzi dvomi hlavnymi tla¢idlami
financéné ukazovatele a nacitanie Udajov. Zvys$né bunky na tomto tvodnom liste st skryté,
a teda uzivatel’ k nim méa zamedzeny pristup. V nasledujicom obrazku ¢islo 3 je mozné

vidiet’ Uvodny list softwarovej aplikacie.

Softwarova aplikacia pre financnu analyzu

Financné ukazovatele Nacitanie udajov

Autor: Zuzana Migakova

Obrizok & 3: Uvodny list softwarovej aplikacie (Zdroj: vlastné spracovanie)

Po kliknuti na tlacidlo nacitanie uidajov sa uzivatel'ovi otvori novy formular, kde ma

moznost’ si vybrat, za ktoré obdobie si Zeld nacitat’ uctovné vykazy. Tento proces
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nacitavania je plne automatizovany. Po vybere rokov vybehne uzivatelovi MsgBox
(oznamovacie okienko), kde je napisané, ktory rok sa ma nahrat’. Po spravnom nahrati
uctovnych vykazov je uzivatel informovany o GspeSnom nacitani aje navedeny
k nahratiu zvy$nych zvolenych rokov pre uctovné vykazy. V tomto formulari sa nachadza
aj tlacidlo vycistit' udaje, ktoré vymaze pripadné Udaje, ktoré mohli byt nahraté
v minulych obdobiach, a teda zarucuje, Ze po nahrati potrebnych Gétovnych vykazov tam
nebuda ziadne nepotrebné alebo nechcené tdaje navySe. Na obrazku ¢islo 4 niZsie je

zachyteny formular nacitania udajov.

Nacitanie udajov *

ZADAIJTE, KTORE ROKY PLANUJETE NAHRAT

od roku ‘ j do roku ‘ j

Vyéistit udaje  Natitat adaje

Obrazok €. 4: Formular na naditanie udajov (Zdroj: vlastné spracovanie)

Dalsim tla¢idlom nachadzajucim sa na Givodnej stranke je tlagidlo financné ukazovatele.
Toto tlacidlo otvori novy formulér, kde ma uzivatel’ na vyber finanéné ukazovatele,
ktorych report by chcel vidiet. Na I'avej strane formulara je na vrchu toggle button, kde
si uzivatel’ voli medzi dvoma moznost'ami, a to medzi aktivami a pasivami. Nasledne ma
moznost’ si vybrat’, ¢i chce pre zvolené aktiva alebo pasiva vytvorit’ horizontalnu alebo
vertikdlnu analyzu. Po vybere mu vybehne tlacova zostava s danymi zvolenymi udajmi,
ktoré si moze prezriet’ alebo v pripade potreby hned’ aj vytlacit. V softwarovej aplikacii
su vystupy poskytované uzivatel'ovi vylucne formou tlacovych zostav, aby sa predislo
chybam, ktoré moze uzivatel' nechtiac spdsobit’, ak by mal pristup k d’alsim skrytym

listom. Na pravej strane formulara ma uzivatel' k dispozicii na vyber zo Styroch
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pomerovych ukazovatelov, ato konkrétne medzi likviditou, rentabilitou, aktivitou
a zadlzenost'ou. Po vybere ktorejkol'vek z vyssie uvedenych moznosti sa opat’ uzivatel'ovi
zjavi tlacova zostava, kde v hornej Casti je tabulka s vypocitanymi hodnotami a pod fiou
st nasledne ulozené grafy znazoriiujuce vypocitané hodnoty ukazovatelov. V dolnej
pravej casti formulara financné ukazovatele je tlacidlo pre Statisticki analyzu. Na

obrazkoch ¢islo 5 je zobrazeny formulér pre vyber finan¢nych ukazovatel'ov.

Finantné ukazovatele X

Likvidita

Vyber
pasiva/aktiva

Rentabilita

Horizontélna analyza

Vertikalna analyza ZadlZenost

Statistickda analyza

Obriazok €. 5: Formular na finanéné ukazovatele (Zdroj: vlastné spracovanie)

V obrazku ¢islo 6 je zachytena tlacova zostava, v takej podobe v akej sa zobrazi

uzivatel'ovi programu. V tomto pripade bola na demonstraciu zvolena tladova zostava
likvidit.
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Ukazovatel 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Beind likvidita 1,10 1,13 131 2,07 1,53 1,77
Pohotova likvidta 1,05 1,03 112 1,87 1,16 1,17
Okamiita likvidita 0,36 048 0,54 0,59 0,07 0,12

150

- I I I I I I I I I

o 014 2015 z0le 2017 201E 2018

= Beina likvidita = Pohotova likvidta Okamiita likvidita

1.10 113 —
2014 2015 a0 2017 018 2019
- —Bend likvidita
/ 187 \

105 —— 103 — L12 116 — 1.1
2014 2015 a0 2m7 2018 2mae
- -Pohotova likvidta

20
g —— 04 — 050
036~ \
007 — 012
2014 2015 2016 2m7 018 2mae
— - Olearnitd likevidita

Obrazok €. 6: Ukazka tlatovej zostavy pre likviditu (Zdroj: vlastné spracovanie)

Po stlaceni tlacidla Statisticka analyza sa otvori formular, kde na pravej strane ma uzivatel’
na vyber, ktory finan¢ny ukazovatel’ chce podrobit’ Statistickej analyze. V pripade vyberu
ukazovatela, ktory sa eSte d’alej ¢leni, ma moznost uzivatel’ pouzit’ combobox umiestneny
napravo od ukazovatelov a vybrat’ si konkrétny ukazovatel' na analyzu. Napriklad

Vv pripade likvidity si mdze uZivatel nasledne vybrat’ konkrétne ¢i chece analyzovat’ beznu,
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okamziti alebo pohotovu likviditu. Tak isto to funguje aj pri vybere ukazovatelov zo
skupiny rentability, aktivity alebo zadlzenosti. V pripade, ak si uzivatel’ zvoli ukazovatel’
celkové aktiva/pasiva, trzby celkom, vlastné imanie alebo Cisty pracovny kapital, tieto
ukazovatele sa uz d’alej neclenia a teda uzivatel'ovi je zakazany pristup ku comboboxu.
Na pravej strane formulara je na vyber ¢i si uzivatel’ zela vykonat’ predikciu na buduce
obdobia prostrednictvom regresnej priamky alebo modifikovaného exponencidlneho

trendu. Na obrazku €. 7 je zobrazeny formular pre Statisticka analyzu.

Analyza ukazovatelov x

" Rentabilita
" Regresnd priamka
(" Aktivita
(" Modifik. exponen. trend
(" Zadlienost
i Aktiva/Pasiva celkom

-

Triby celkom

-

Vlastné imanie

Analyzuj

-

Cisty pracovny kapital

Obrazok €. 7: Formular na analyzu ukazovatelov (Zdroj: vlastné spracovanie)

Po vybere ziadanych ukazovatelov pre Statisticki analyzu, a taktiez vybere
vyrovnavajucej funkcie, klikne uzivatel’ na tlacidlo Analyzuj. Nasledne je uzivatel'ovi
zobrazena tlatova zostava, kde v hornej ¢asti je v nadpise, ktory ukazovatel’ je podrobeny
Statistickej analyze. V tabul’ke pod nim su hodnoty sledovaného ukazovatela pre
jednotlivé roky, ataktiez aj vyrovnané hodnoty pre dané roky na zaklade zvolenej
vyrovnavajucej funkcie. V tabul’ke niz$ie st uvedené charakteristiky trendu, akymi sa

jednotlivé koeficienty a rovnica vyrovnavajicej funkcie, priemer ¢asovej rady, priemer
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prvych diferencii ako aj priemerny koeficient rastu. V dolnej ¢asti tlacovej zostavy je graf
s hodnotami sledovaného ukazovatel’a doplneny o vyrovnavajucu funkciu a predikciu na
dva nasledujuce roky. V obrazku ¢islo 8 je zobrazena tlacova zostava pre beznu likviditu

vyrovnanu za pomaoci regresnej priamky.

Bezna likvidita

i BezZna likvidita Regresna priamka
1 2014 1,10 1,10
2 2015 1,13 1,26
3 2016 1,31 1,41
4 2017 2,07 1,56
5 2018 1,53 1,72
6 2019 1,77 1,87
7 2020 2,02
8 2021 2,18

Charakteristiky trendu

b1: 0,951

b2: 0,153

b3:

Rovnica: y(x) =0,951 + 0,153*x
Priemer €. radu: 1,485
Priemer 1. dif: 0,135
Priemer koef. rastu: 1,101

A/ /0/218
1,77 2,02
153

110 —1,13—

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
- —Bezna likvidita ——Regresna priamka

Obriazok €. 8: Tlaova zostava pre $tatisticka analyzu ukazovatel’a (Zdroj: vlastné spracovanie)
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3.1.1  N&klady spojené s pouzivanim softwarovej aplikacie

Softwarova aplikécia bola vytvorend s ohladom na poziadavky spolo¢nosti, ktoré st
formulované v kapitole 2.2 (Analyza potrieb spolo¢nosti). V pripade, ak by spolo¢nost’
mala zadujem o kapu takejto aplikacie od externej spolo¢nosti, tak by na slovenskom trhu
mala moznost’ kupit’ program FAP, ktory umoziiuje analyzu finanénych ukazovatel'ov.
Cena takéhoto programu je na zéklade cennika dostupného na strankach vyrobcu 360 eur
pre jednu inStalaciu (15). Alternativne by spolo¢nost’ mohla pouzit’ uctovné programy,
ktoré takuto analyzu umoznuju vykonavat’ (prikladom méze byt Pohoda od spolo¢nosti
Stormware). Cena jednej licencie sa pohybuje od 740 eur vyssie v pripade, ak ma uzivatel
0 bliz§iu analyzu zvolenych finanénych ukazovatelov (16). V tychto uvedenych

informacénych cendch nie st zahrnuté naklady spojenim so Skolenim pouzivatela.

V nasledujucej tabulke su zhrnuté naklady s DPH spojené s mnou vytvorenou

softwarovou aplikaciou.

Tabulka €. 34: Naklady spojené so softwarovou aplikaciou (Zdroj: vlastné spracovanie)

Naklady spojené so softwarovou aplikaciou

Softwarova aplikacia (jedna licencia) 90 eur

Licencia MS Office 126 eur/rok
Zaskolenie uzivatel'a 20 eur/hod
Konzultacie v pripade problémov 15 eur/hod

Vy¢islena odhadovana cena mojej softwarovej aplikacie je 90 eur na zdklade porovnania
funkcionality s pontkanou aplikaciou na trhu FAP. Této cena je len hrubym odhadom.
Nutnou stcast'ou vybavenia spolo¢nosti na to, aby mohla moju softwarovu aplikéciu
vyuzivat’ je vlastnictvo licencie bali¢ka MS Office od spolo¢nosti Microsoft, ked’Ze moja
aplikacia je vytvorend v prostredi programu MS Excel. Néklady na tento kancelérsky
bali¢ek sU vo vyske 126 eur s DPH za ro¢nu licenciu (17). Nasledne bola vy¢islena cena
zaSkolenia uzivatel'a spoloCnosti, ako pouzZivat' vytvorenil softwarovu aplikaciu.
Predpokladana doba Skolenia s dve hodiny. Taktiez boli vy¢islené aj pripadné dodato¢né

konzultécie prebiehajlce s analyzovanou spolo¢nost’'ou v pripade nutnosti na 15 eur/hod.
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V pripade zdujmu spolo¢nosti som samozrejme ochotnd konzultovat’ a postupne

rozsirovat’ jej funkcionalitu podl'a aktualnych potrieb analyzovanej spolo¢nosti.
3.1.2 Zavedenie softwarovej aplikacie a ¢asovy harmonogram

Zavedenie novej softwarovej aplikdcie so sebou prinasa intervencie vo viacerych

oblastiach spoloc¢nosti. Tieto oblasti je mozné rozdelit’ do Styroch zakladnych skupin:

e [udské zdroje a ich riadenie:

o Pouzivanim softwarovej aplikacie bude povereny konkrétny zamestnanec.
Problematickym moéze byt odpor k zmene, neefektivne vyuzivanie
aplikacie a pripadna chybna interpretacia vysledkov.

o Aby sa prediSlo moznym problémom, je nutné zamestnanca riadne
zaskolit' aneustale konzultovat’ funkcionalitu programu s vedenim
spolocnosti tak, aby zodpovedala ich predstave.

e Technoldgie spolo¢nosti:

o Zo zavedenia softwarovej aplikacie pre spolo¢nost’ vyplyva nutnost
vlastnictva licencie balicka MS Office, ¢o zapri¢ini vznik dodatoénych
nakladov pre spolo¢nost’.

e Organizac¢na Struktara spolo¢nosti:
o Nebude planovanym zavedenim softwarovej aplikacie ovplyvnena.
e Komunikacné a organiza¢né toky, procesy spolocnosti:

o Zamestnanec zodpovedny za pouZivanie softwarovej aplikacie ju bude
vyuzivat’ ako podporu pre manazérske rozhodovanie v spolo¢nosti.

o Je potrebné stanovit’ si presné pravidla toho, ako bude zamestnanec
komunikovat’ s vedenim spolo¢nosti tak, aby malo vedenie vzdy
k dispozicii vsetky relevantné informacie, ktoré softwarova aplikacia

poskytuje.

Pre pouzivanie softwarovej aplikdcie je potrebné zostavit si Casovy plan jej
implementécie. Plan v podobe Easového harmonogramu pozostava z nasledujucich
aktivit:
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1. Zistenie poziadaviek spolo¢nosti na funkcionalitu aplikécie.

2. Vytvorenie navrhu funkcionality aplikéacie a jeho nésledna konzultacia s vedenim
spoloc¢nosti.

Tvorba aplikacie.

Testovanie funkénosti aplikacie.

Prezentécia finélnej aplikacie vedeniu spolo¢nosti.

Zaskolenie zodpovedného zamestnanca spoloc¢nosti.

Zavedenie aplikacie do prevadzky.

L N o g A~ W

Nésledné konzultécie s vedenim spolo¢nosti o pripadnom rozsireni funkcionality

aplikécie.

Tieto jednotlivé aktivity a ich ¢asovy harmonogram je mozné vidiet’ graficky zndzornené

v nasledujdcom obrazku ¢islo 9.

Aktivita 1 v

Aktivita 2 v

Aktivita 3 v
Alktivita 4

Aktivita 5§

Aktivita 6 v

Aktivita 7 V4

Aktivita 8 V4

Qi

Obrazok & 9: Casovy harmonogram tvorby a zavedenia softwarovej aplikacie (Zdroj: vlastné
spracovanie)

3.2 Vlastné navrhy a ich prinosy

Vlastné navrhy nadvézuju navysledky analyzy finanénych ukazovatelov, ktoré boli
nasledne konzultované s konatel'om spolo¢nosti. V rdmci tohto rozhovoru bolo mozné
pochopit’ dovody, pre ktoré boli niektoré vysledky financnych ukazovatel'ov zhorSené.
Vd'aka rozhovoru boli taktiez ozrejmené interné procesy spolo¢nosti a Vvizia jej budiceho

smerovania. Vlastné navrhy je mozné rozdelit’ do dvoch skupin. Prva skupina st navrhy,
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ktoré vznikli v nadvéznosti na vysledky analyzy finan¢nych ukazovatel'ov a su doplnené
0 interné znalosti ziskané z interview. Druha skupina su v§eobecné navrhy, ktoré uz nie
je nutne mozné nadviazat’ na vysledky prevedenej analyzy finanénych ukazovatel'ov, ale
vychadzaju z kvalitativnej analyzy Struktrovaného rozhovoru s predstavitelom

spolo¢nosti.
Rast trZieb - vlastné vyrobky

Od roku 2017 je mozné pozorovat’ snahu spolo¢nosti o dizajn a predaj ochrannych odevov
a pomdcok pod vlastnou znackou (13). Zatial’ tvoria trzby z predaja vlastnych vyrobkov
a sluzieb pomerne maly podiel na celkovych trzbach spolo¢nosti, avSak maju rastdci
trend. V roku 2017 vedenie nemohlo predvidat’ prichod celosvetovej pandémie, ktore;j
dopady je mozné citit’ vo vSetkych aspektoch Zivota 'udi. Tato pandémia sa vSak stala pre
spolo¢nost’ ohromnou prilezitostou prave v snahe o predaj vyrobkov pod vlastnou
znackou. Nikdy predtym totiz I'udia nereagovali na znacky a branding v tejto oblasti v
takej miere, ako je tomu teraz. Spolo¢nost’ ma teda unikatnu Sancu budovat’ si dlhodoby
vztah ku zékaznikom a ziskat’ ich déveru ku svojej znacke prave v obdobi, kedy su
zakaznici omnoho citlivej§i na hladanie kvality. Odpori¢am preto spolo¢nosti
pokracovat’ v tychto snahach o diverzifikaciu ponukaného portfélia poskytovanych
produktov o vlastni znacku. Zotrvanie v tejto stratégii sa v buducnosti mbze prejavit
kontinudlnym zvySovanim podielu trzieb z vlastnych vyrobkov na celkovych trzbach

spolocnosti.
Likvidita - zlepSenie hodnot okamzZitej likvidity

Hodnoty ukazovatel’a okamzitej likvidity st v rokoch 2018 a 2019 vyrazne niZSie nez su
ich odporuc¢ané hodnoty v rozmedzi 0,2 az 0,5 (3). V roku 2019 mala spolo¢nost’
kratkodoby finanény majetok vo vyske 15 520 eur, co predstavovalo vysledok okamzZitej
likvidity vo vyske 0,12 (podla vzorca 1.7). Na to, aby spolo¢nost’ bola v odporacanych
hodnotach by potrebovala mat’ vzhl'adom na jej kratkodobé zavazky v tomto roku,
kratkodoby finan¢ny majetok vo vyske od 26 167 do 65 419 eur. Na zaklade analytickej
Casti bakalarskej prace je zrejmé, Ze si spoloCnost’ presla od roku 2017 vyraznymi
organizaénymi zmenami, a to nie len na urovni l'udskych zdrojov, ale aj na procesnej

urovni. Spolo¢nost’ preto musela do tychto zmien investovat zna¢né financné
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prostriedky. Vzdy je vSak potrebné mat’ k dispozicii aspoil minimalne finanéné zdroje,
aby spolo¢nost’ nemala znizenti schopnost’ uhradzat kratkodobé zavizky. Mojim
odporucanim pre spolocnost’ je sledovanie vysky ukazovatel'a okamzitej likvidity, aby

tak predis§la moznym problémom v budicnosti.
Doba obratu pohPadavok - diverzifikacia dodavatel’ov

Jednym z problémov vyplyvajlicim z finan¢nej analyzy je vyssia doba obratu pohl'adavok
nez je doba obratu zavazkov vo vsetkych sledovanych obdobiach s vynimkou roku 2017.
Tento fakt je pre spolocnost’ negativny a mdze z dlhodobého hl'adiska predstavovat’ pre
spolo¢nost’ problém. Tuto nepriazniva situaciu vytvara viacero faktorov, prikladom méze
byt nizka moralka pri uhradzani faktar zo strany slovenskych odberatel'ov. Uhradenie
faktary po dobe splatnosti je zial' uz takmer Standardom. Mnohé spolo¢nosti takéto
omeskané platby akceptuji kvoli obavam z moznej konkurencie. Spoloc¢nost’ sa poktsala
motivovat’ odberatel'ov k rychlejSiemu plateniu zavéizkov vyuzivanim skonta (13). Ani
toto opatrenie vSak nedokdzalo zlepsit’ situaciu a motivovat odberatel'ov ku skorSiemu

plateniu faktar.

Niz§ia doba obratu zavdzkov je spdsobend zlozenim dodédvatel'ov spolo¢nosti. Véc¢sina
dodavatel'ov spolo¢nosti pochadza z Cinskej I'udovej republiky a Indie. V pripade
obchodny partnerov z Cinskej l'udovej republiky je automaticky vyzadovana 100% platba
vopred. V pripade obchodnych partnerov z Indie uz doslo k vybudovaniu obchodnych
vztahov, a preto dodavatelia z tejto krajiny vyZaduju platbu vopred iba v podobe 30%
zélohy (13). Bolo by vhodné, aby sa spolo¢nost’ snazila o diverzifikaciu dodavatelov aj
z dralgich krajin, predovietkym z regiénu vychodnej Azie. Nie je Ziaduce, aby bola
spolo¢nost’ zavisla od malého mnozstva klI'iCovych dodavatelov, ktori tak ziskavaju
privel’ku vyjednavaciu silu. Dodavatelia z mnohych krajin vychodnej Azie, ako napriklad
Sri Lanka alebo Malajzia predstavuju perspektivu moznych buducich obchodnych
vztahov, o by prispelo k znizeniu zavislosti od kI'acovych dodavatel'ov predovsetkym z

Cinskej 'udovej republiky.
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Doba obratu z&sob - zlepSenie vzt’ahu so zakaznikmi a ponuka nads$tandardnych

sluzieb

Spolo¢nost’ vystupuje v pozicii prostrednika, to znamena, Ze nakupuje tovar od
zahraniénych dodavatel'ov, ktory nasledne predava zakaznikom na Slovensku a v Ceskej
republike. V poslednej dobe je mozné vidiet' trend nakupovania, ktory sa snazi obist’
prave tato prostrednd poziciu, v ktorej sa nachadza analyzovana spolo¢nost’. | napriek
tomu, ze spolo¢nost’ podnikd v Specifickom sektore, kde je potrebné vlastnit’ prislusné
certifikaty, stale je vystavovana silnej konkurencii. Tato konkurencia je v sicasnej dobe
celosvetovej pandémie eSte omnoho vyraznejSia nez predtym. Jednou z moznosti ako si
udrzat’ zékaznikov je dlhodobé budovanie vztahov s nimi. Za pozitivnu spravu je mozné
povazovat postupni implementaciu CRM (Customer Relationship Management)
systému v spoloénosti, ku ktorej dochadza tento rok (13). Dalou z moZnosti je
poskytovat’ zdkaznikom nadStandardné sluzby. Jednou z tychto sluzieb, ktoré spolocnost’
ponuka je Safety stock, ¢o predstavuje istotu pre zakaznika, ze v pripade vypadku dodavky
alebo nejakej inej necakanej udalosti, stale dostane svoj tovar po istd vopred dohodnutt
dobu. Bolo by vhodné rozsirit” poskytovanie tejto sluzby pre viacerych zakaznikov,
pretoze sa jedna o konkuren¢nu vyhodu spolo¢nosti. Limitujicim faktorom st v sucasne;j

dobe nedostacujuce skladové priestory spolo¢nosti.

Dalsou z konkurenénych vyhod spoloénosti je $pecializacia a vyhradné zastlpenie
znamych vyrobcov pre slovensky a ¢esky trh. Spolo¢nost’ sa snaZzi ziskavat poprednu
poziciu na trhu najméa vd’aka Specializacii pondkanych produktov. Momentélne disponuje
podpisanym vyhradnym zastipenim prestiznej talianskej spolo¢nosti na vyrobu tazkej
dychacej techniky pre krajiny Slovensko a Ceska republika. Do budicna planuje
roz§irovat svoj sortiment o prave takéto Specializované produkty (13). Mojim
odporucanim je pokraovanie v snahach poskytovat’ zakaznikom nadStandardné sluzby
a pokracovat’ v snahe budovat’ si so zdkaznikmi dlhodobé lepSie vztahy. Takyto pristup

spolo¢nosti by mohol v budicnosti predstavovat’ vyraznu konkurenént vyhodu.
Priprava strategického planu rozvoja spolo¢nosti

Uspesnost’ podnikania mnohokrat zavisi od schopnosti predstavitelov spolognosti

predvidat’ trhové moZnosti a riesit’ problémy, ktoré mézu nastat’. Spolocnost’ si od roku
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2017 presla vyraznymi personalnymi a procesnymi zmenami a zaznamenala vyraznu
profesionaliziciu v riadeni (13). Svetova pandémia predstavuje pre spolocnost,
vzhl'adom na jej predmet podnikania, neopakovatelna prilezitost’ pre jej rozvoj a rast.
Viaceré navrhy v tejto Casti st smerované na dlhSie obdobie viacerych rokov, ¢i uz ide
0 postupny rozvoj predaja vlastnych vyrobkov, zlepSovania vztahov so zdkaznikmi
a poskytovania nadsStandardnych sluzieb pre nich, diverzifikacia dodavatelov, ale aj
mnohé d’alSie rozvojové plany spolo¢nosti, akymi st napriklad planovana vystavba alebo
prendjom novych skladovych priestorov. Tieto skuto¢nosti predstavuju velké vyzvy,
ktorym bude spolo¢nost’ v nasledujucich rokoch celit’. Priprava kvalitného strategického
planu rozvoja spolo¢nosti moze predstavovat’ akysi navod na dosiahnutie strategickych
cielov a buddci rozvoj spolo¢nosti. Zaroven by tvorba strategického rozvoja spolo¢nosti
predstavovala specatenie snahy jej predstavitelov o zlepSenie a profesionalizaciu
manazérskych praktik a vnatropodnikovych procesov. Tvorbu takehoto strategického

planu rozvoja je teda spolo¢nosti mozné jednoznaéne odporudit’.
Interny systém

Spolo¢nost’ predneddvnom zacdala pouzivat vo svojom internom prostredi novy
informacny systém e-way CRM urceny pre malé a stredné podniky. Tento informacny
interny systém je priamo implementovany do balicka Microsoft Outlook. Spolo¢nost’ je
zatial' spokojna s vybranym systémom, pretoZe sa jej zda byt prehladny a spiiia jej
poziadavky (13). Do budicna by som vSak odporucala blizSie sa zoznamit’ s tymto
systémom a pokausit’ sa ho lepSie vyuzivat, pretoZe zatial’ sa s nim spolo¢nost’ eSte stale

iba zoznamuje a jeho funkcionalitu vyuziva skor povrchne.
Marketing — sociélne siete a vel’trhy

Spolo¢nost’ by rada do budtcnosti rozsirila doposial’ vyuZivané marketingové postupy
a komunika¢né kanaly (13). Reklama v dnesnej dobe predstavuje kI'ic¢ovi vyhodu nad
konkurentmi v danej podnikatel'skej ¢innosti. Ako prvé, by som odporucala zvazenie
ucasti na réznych znamych konajucich sa veltrhoch, kde by mohla spolo¢nost’ predstavit’
svoj ponukany sortiment a nadviazat’ nové vztahy s pripadnymi buducimi zakaznikmi.
Taktiez, by mohla ziskat lepsi prehl'ad o konkurencii v danom sektore, v ktorom podnika

a na zaklade toho, potom zlepsit’ vybrané aspekty ponukanych sluzieb a tovaru.
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Spolo¢nost’ disponuje jednym showroomom, ktory vSak momentalne nevyuziva na
predstavenie svojho ponukaného tovaru, ale skor len ako rozsirujuce skladové priestory
(13). Do budticna by som odporuacala naplno vyuzivat priestory showroomu na prilakanie

pripadnych novych zakaznikov.

V neposlednej rade by som jednoznacne odporacala vyuzitie marketingovej sily
socialnych médii, nad ktorymi uz tiez spolo¢nost’ sama uvazuje (13). Medzi z&kladné
socialne sluzby by som zaradila Facebook a Instagram, kde by mohla spolo¢nost’
predstavovat’” vybrané produkty, ¢i uz svojej vlastnej vyroby alebo pontukaného
sortimentu nakdpeného v zahrani¢i. Dolezity aspekt v tomto pripade je zvolit’ spravny
dizajn, ktory uputa pozornost’ pripadného zdkaznika, a taktiez je dolezité ponukat’ len

vybrany sortiment, ktory ma potencidl o najviac zaujat’ moznych budicich kupcov.

V zavere tohto odporucania je nutné zdoraznit, Ze je potrebné, aby sa spoloc¢nost’
zamerala na zlepSenie aj existujucich komunika¢nych kandlov, predovsetkym jej webovi
stranku. Tato stranka je mnohokrat vel'mi pomala kvoli zle zvolenému dizajnu, ktory sa
nehodi pre vel'ké pontkané mnozstvo produktov, ktoré spolocnost’ cez svoju webovi

stranku propaguje a predava.
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ZAVER

Analyza finan¢nych ukazovatelov predstavuje v rukach uvedomelého manazmentu
klai¢ovy zdroj informacii o stave financii v spolo¢nosti. Manazment analyzovanej
spolo¢nosti XYZ, s.r.o. si je tohto faktu vedomy a na zaklade viacerych rozhovorov
s vrcholovym predstavitel'om spolo¢nosti je mozné konStatovat’, Ze sa spolo¢nost’ usiluje
0 profesionalizaciu manazmentu, osvojovanie manazérskych technik a prechod od

operativnych ciel'ov k smerom strategickému riadeniu spolo¢nosti.

Ciel'om bakalarskej prace bolo vytvorit' softwarovu aplikdciu, ktora by spolo¢nosti
v budicnosti umoznila vykonavat’ analyzu finanénych ukazovatel'ov. Okrem samotnej
aplikacie, ktora spiia poziadavky spolocnosti, bola vramci bakalarskej préace
vypracovand aj analyza finanénych ukazovatelov, ktora bola nésledne detailne
zhodnotend. Vystupom bakalarskej prace je jej navrhova Cast. V tejto Casti je podrobne
predstavena funkcionalita softwarovej aplikacie, naklady spojené s jej zavedenim,
a ¢asovy harmonogram tvorby aimplementécie softwarovej aplikacie. Zaroven st
stCast'ou tejto Casti bakalarskej prace aj vlastné navrhy na zlepSenie problémov
anedostatkov. Tieto navrhy wvznikli syntézou vysledkov analyzy finan¢nych
ukazovatel'ov a Struktarovanych rozhovorov s predstavitefom spolo¢nosti. Takyto
sposob tvorenia navrhov je mozné pokladat’ za prinosnej$i, nez len komentovanie
nedostatkov jednotlivych ukazovatelov bez kontextu. Mnohé tieto nedostatky totiz
vyplyvali z organiza¢nych zmien, ktoré prebiehali v spolo¢nosti, a bolo nutné ich teda
hodnotit’” s ohladom na tieto zmeny a budlce smerovanie spolo¢nosti. Vypracovanim
bakalarskej prace boli naplnené vsetky ciele stanovené v jej uvodnej Casti, a verim Ze
zaroven vznikla bakalarska praca a softwarova aplikacia, ktoré reflektuja potreby

spolo¢nosti, a budu pre fiu prinosné aj v nasledujucich obdobiach.
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PRILOHA C. 1: UCTOVNE VYKAZY ZA OBDOBIE 2014-2019 V EURACH

AKTIVA [€]
Oznacenie Nazov Cislo riadka| 2014 2015 2016 2017 2018 2019

SPOLU MAJETOK .02 + . 14 1 455454 | 273860 | 227102 | 170585 | 304092 | 260096
A NeobeZny majetok r. 03 +r. 04 +r. 09 2 23502 25560 16 921 32334 39511 28 245
Al Dlhodoby nehmotny majetok (012, 013, 014, 015, 019, 01X, 041, 051) - /072, 073, 074, 075, 079, 07X, 091, 093, 095A/ 3
All Dlhodoby hmotny majetok sucet (r. 05 aZ r. 08) 4 23502 25560 16 921 32334 39511 28245
AlllLL Pozemky a stavby (021, 031, 042A, 052A) - /081, 092A, 094A, 095A/ 5
2. Samostatné hnutel'né veci a stibory hnutelnych veci (022, 02X, 042A, 052A) - /082, 08X A, 092A, 094A, 095A/ 6 32334 39511 28 245
3. Ostatny dlhodoby hmotny majetok (025, 026, 029, 02X, 032, 042A, 052A) - /085, 086, 089, 08X A, 092A, 094A, 095A/ 7
4. Opravna polozka k nadobudnutému majetku (+/- 097 ) - /+/- 098/ 8
AllL Dlhodoby finanény majetok sicet (r. 10 aZ r. 13) 9
ALlllLL. Podielové cenné papiere (061, 062, 063, 043A, 053A) - /095A, 096A/ 10
2. Ostatny dlhodoby finanény majetok (065A, 066A, 067A, 069, 06XA, 043A, 053A) - /095A, 096A/ 1
3. Uty vbankich s dobou viazanosti dih§ou ako jeden rok (22XA) 12
4. Ostatny dlhodoby finanény majetok so zostatkovou dobou splatnosti najviac jeden rok (065A, 066A, 067A, 06X A) - /096A/ 13
B. Obezny majetok r. 15+r. 16 +r. 17 +r. 21 14 431952 | 248300 | 210181 | 138251 | 264581 | 231851
B.l. Zésoby (112, 119, 11X, 121, 122, 123, 124, 12X, 132, 133, 13X, 139, 314A) - /191, 192, 193, 194, 195, 196, 19X, 391A/ 15 18 209 20961 29 996 13807 63 318 78 979
B.IL. Dlhodobé pohPadavky (311A, 3124, 313A, 314A, 315A, 316A, 31XA, 335A, 3364, 33XA, 354A, 355A, 358A, 35XA, 371A, 374A, 375A, 378A, 381A, 3824, 385A) - 391A 16 82 1450 -1186 273
B.11L. Kratkodobé pohPadavky sucet (r. 18 aZ r. 20) 17 270942 | 120747 92 621 83420 189614 | 137079
B.III1. Pohl'adavky z obchodného styku (311A, 312A, 313A, 314A, 315A, 316A, 31XA) - /391A/ 18 267119 | 119412 84 900 81897 189614 | 137059
2. Sociélne poistenie, dafiové pohl'adavky a dotéacie (336A, 341A, 342A, 343A, 345A, 346A, 347A, 34XA) - /391A/ 19 3823 1335 7582 1523
&, Ostatné pohl'adavky (335A, 336A, 33XA, 354A, 355A, 358A, 35XA, 371A, 374A, 375A, 378A, 381A, 382A, 385A, 398A) - /391A/ 20 20
B.IV. Finanény majetok r. 22 +r. 23 21 142801 | 106510 87 564 39574 12835 15520
B.IV.1. Peniaze a uéty v bankach (211, 213, 21X, 221A, 22XA, +/- 261) 22 142 801 106 510 87 564 39574 12 835 15 520
2, Ostatné finanéné uéty (251, 252, 253, 256, 257, 25X, 259, 314A) - /291, 29X/ 28]




PASIVA [€]

Oznagenie Nézov Cislo riadka| 2014 2015 2016 2017 2018 2019
SPOLU VLASTNE IMANIE A ZAVAZKY r. 25 + 1. 34 24 455454 | 273860 | 227102 | 170585 | 304092 | 260096
A Vlastné imanie r. 26 +r.29+r.30+r.31+r.32+r. 33 25 46 010 53 480 58 043 47944 94 354 101 263
Al Zakladné imanie r. 27 +r. 28 26 6639 6639 6639 6639 6639 6639
Alll Z&kladné imanie a zmeny zakladného imania (411, +/- 419) alebo (+/- 491) 27 6639 6639 6639
2. Pohladavky za upisané vlastné imanie (/-/353) 28
All Kapitalové fondy (412, 413, 417, 418) 29 49214 49214
AlllL Fondy zo zisku (421, 422, 423, 427, 42X) 30 889 1392 1393 1393 1393 1393
AlV. Oceiovacie rozdiely (+/- 415, 416) 31
AV. Nerozdeleny zisk alebo neuhradend strata minulych rokov (428, /-/429) 32 28411 37979 45 448 50 010 39912 37107
AVIL. Vysledok hospodarenia za ti¢tovné obdobie po zdaneni (+/-) r. 01 - (r. 26 + r. 29 +r. 30 + r. 31 +r. 32 + 1. 34) 23] 10071 7470 4563 -10 098 -2 804 6910
B. Zavazky r.35+r.36+r.37+r.38+r.43+r.44+r.45 34 409444 | 220380 | 169059 | 122641 | 209738 | 158833
B.1. Dlhodobé zavazky okrem rezerva Gverov (316A, 321A, 32XA, 372A, 471A, 472A, 473A, 4T4AA, 4T5A, 476A, AT8A, 479A, 4TXA, [-/255A, 383A, 384A) 35 15 520 13 475 8080 2887 330 342
B.1L. Dlhodobé rezervy (451A, 459A, 45XA) 36
B.111. Dlhodobé bankové Gvery (461A, 46XA) 37 22355 36 421 27 654
B.IV. Kratkodobé zavizky okrem rezerv, iiverov a vypomoci sucet (r. 39 az r. 42) 38 393924 | 219822 160 725 66 643 172 987 130 837
B.IV.1. Kratkodobé zavézky z obchodného styku (316A, 321A, 32XA, 322, 324, 325, 326, 32X, 475A, 476A, 478A, 479A, 47XA) 39 59 812 128 293 110993
2. Zavizky voéi zamestnancom a zo socidlneho poistenia (331, 333, 336A, 33X, 479A) 40 3922 2918 4234
3. Darnové zavizky a dotacie (341A, 342A, 343A, 345A, 346A, 347A, 34XA) 41 2059 4270 5017
4. Ostatné kratkodobé z&vazky (364, 365, 366, 367, 368A, 36X, 372A, 379, 383A, 384A, 398A, 471A, 472A, 4T4A, 478A, 479A, 4TXA) 42 850 37 506 10593
B.V. Kratkodobé rezervy (323, 32XA, 451A, 459A, 45XA) 43 -12 917 254 756
B.VI. Bezné bankové uvery (221A, 231, 232, 23X, 461A, 46XA) 44
B.VIL. Kratkodobé finan¢éné vypomoci (241, 249, 24X, 473A, /-/255A) 45 30 000




VYKAZ ZISKOV A STRAT [€]

Oznacenie Nazov Cislo riadka 2014 2015 2016 2017 2018 2019
* Vynosy z hospodarskej ¢innosti spolu sucet (r. 02 aZ r. 07) 1 923 977 696 952 578 268 347907 527 556 718 787
l. Trzby z predaja tovaru (604, 607) 2 919 776 689 874 577313 318 842 502 479 694 770
1. Trzby z predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb (601, 602, 606) 3 2071 4 446 6471
1. Zmena stavu vnutroorganizaény ch zasob (+/-) (4¢tova skupina 61) 4

\A Aktivacia (4¢tova skupina 62) 5

V. Trzby z predaja dlhodobého nehmotného majetku, dlhodobého hmotného majetku a materialu (641, 642) 6 1083 520 10 667

VI. Ostatné vynosy z hospodarskej ¢innosti (644, 645, 646, 648, 655, 657) 7 2098 5675 955 26 994 9 964 17 546
* Naklady na hospodarsku ¢innost’ spolu sicet (r. 09 az r. 17) 8 910 237 685 508 574 377 352 470 526 659 707 188
A. Naklady vynaloZené na obstaranie predaného tovaru (504, (+/- ) 505A, 507) 9 814 632 555 314 431 707 253051 370 429 515 031
B. Spotreba materialu, energie a ostatny ch neskladovatel'nych dodavok (501, 502, 503, (+/-) 505A) 10 6798 7966 5622 8711 10618 12 606
C. Sluzby (Gétova skupina 51) 11 80 895 108 997 100 712 33034 75972 101 995
D. Osobné naklady (iétova skupina 52) 12 20 315 29 622 46 940 54 981
S Dane a poplatky (actova skupina 53) 13 699 784 1529 1526 2368 1728
F. Odpisy a opravné polozky k dlhodobému nehmotnému majetku a dlhodobému hmotnému majetku (551, (+/-) 553) 14 6087 5987 8638 12 745 14 929 16 255
G. Zostatkova cena predaného dlhodobého majetku a predaného materialu (541, 542) 15 3528 825

H. Opravné polozky k pohladavkam (+/- 547) 16

l. Ostatné naklady na hospodarsku ¢innost’ (543, 544, 545, 546, 548, 549, 555, 557) 17 1126 2932 5854 13781 4578 4592
** Vysledok hospodarenia z hospodarskej ¢innosti (+/-) (r. 01 - r. 08) 18 13740 11444 3891 -4 563 897 11599
* Pridana hodnota (r. 02 - r. 09) + (r. 03 + r. 04 + r. 05) - (r. 10 + r. 11) 19 18 471 18 480 39272 26 117 49 906 71 609




* Vynosy z finan¢nej ¢innosti spolu sicet (r. 21 aZ r. 26) 20 4 4 4 496 91 66

Vil Trzby z predaja cennych papierov a podielov (661) 21

VIII. Vynosy z dlhodobého finanéného majetku (665) 22

IX. Vynosy z kratkodobého finanéného majetku (666) 23

X. V/ynosové (iroky (662) 24 4 4 1

XI. Kurzové zisky (663) 25 91 66

XIlI. Ostatné vynosy z finan¢nej ¢innosti (668) 26 4 495

* Niklady na finan¢énu ¢innost’ spolu sudet (r. 28 az r. 33) 27 509 1098 842 4303 3205 2042
J. Predané cenné papiere a podiely (561) 28

K. Naklady na kratkodoby finan¢ny majetok (566) 29

L. Opravné polozky k finanénému majetku (+/-) (565) 30

M. Nékladové aroky (562) 31 65 614 1355 1684
N. Kurzové straty (563) 32 1455 5il5 17
0. Ostatné naklady na finan¢nu ¢innost’ (568, 569) 33 444 1098 842 2234 1335 341
** Vysledok hospodarenia z finanénej ¢innosti (+/-) (r. 20 - r. 27) 34 -505 -1 094 3654 -4 212 -3139 -2 042
** Vysledok hospodarenia za u¢tovné obdobie pred zdanenim (+/-) (r. 18 + r. 34) 35 13 235 10 350 7 545 -8 775 -2 242 9 557
P. Dai z prijmov (591, 595) 36 3164 2880 2982 1323 562 2647
Q. Prevod podielov na vysledku hospodarenia spolo¢nikom (+/-) (596) 37

Fkx Vysledok hospodarenia za uctovné obdobie po zdaneni (+/-) (r. 35-r.36 - r. 37) 38 10071 7470 4563 -10 098 -2 804 6910
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