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ABSTRAKT

Bakalarska praca sa zaoberda analyzou finan¢nej situacie zvolenej maloobchodne;j
spolo¢nosti pomocou elementarnych metdd finan¢nej analyzy. Prva cast’ préce
sa zaobera objasnenim teoretickych vychodisk, ktoré sa vzt'ahuju k danej problematike.
Ziskané teoretické poznatky st dalej uplatnené v analytickej anavrhovej casti.
Analyticka Cast’ obsahuje charakteristiku podniku, aplikaciu konkrétnych metdd
finan¢nej analyzy na danu spolo¢nost’ a zhodnotenie jej financnej situacie. Posledna
navrhova ¢ast’ vyuziva vysledky z vykonanej analyzy a na ich z&klade st formulované

konkrétne navrhy na zlepSenie financ¢nej situacie spolocnosti.
ABSTRACT

This bachelor thesis analyses the financial situation of a selected retail company using
elementary methods of financial analysis. The first part of the thesis focuses on the
definition and clarification of the theoretical concepts that relate to the issues being
examined. These concepts are also applied in the analytical part of the thesis and are
used to propose a solution to the examined issues. The analytical part of the thesis
describes the retail company in detail and provides financial analysis and evaluation of
the company using the specific methods described in the first part. Based on the
financial analysis, the last part of the thesis presents specific proposals

to improve the financial situation of the company.

KLUCOVE SLOVA

finan¢na analyza, vertikalna a horizontalna analyza, pomerové ukazovatele, predikéné

modely
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financial analysis, vertical and horizontal analysis, ratio indicators, bankruptcy models
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UvOoD

V stucasnej dobe neustdleho narastu narokov na vykonnost' podnikov je nevyhnutné
si udrzat’ stabilnt poziciu na trhu. Tu si vSak ziska len taky podnik, ktory je schopny
odolavat’ tlaku neustale sa meniaceho trhového prostredia a narastajicej konkurencii.

Konkuren¢né prostredie niiti manazment, aby dokonale ovladal finan¢ny stav svojich

spoloc¢nosti, ktory zastava vel'mi vyznamnu tlohu.

Prostriedkom k tymto poznatkom je prave finan¢na analyza, ktora ponuka mnoho metod
a postupov, prostrednictvom ktorych mozno posudzovat’ finanéné zdravie podniku.
Finan¢ni analyzu moZzno oznacit ako neodmyslitelnti Cast' finanéného riadenia
podniku, vzhl'adom na to, Ze manazérom poskytuje dolezit¢ informacie pre
rozhodovanie.

Na zéklade ziskanych informacii mozno odhalit’ silné ale i slabé stranky finan¢ného
hospodarenia, ktoré moézu viest k vzniku finanénych problémov. Znalost' takychto
faktov umoziuje identifikovat’ pri¢iny problémov a ucinit’ tak spravne rozhodnutia
vedice knéprave a néasledne i k celkovému zlepSeniu financnej situacie,
ktoré v budlcnosti upevni poziciu na trhu. Dalsim spdsobom vyuzitia vysledkov
je finan¢né planovanie, ktoré je neoddelitenou sucast'ou efektivneho riadenia podniku.
Prognoéza vyvoja finanénej situacie vyznamne napomaha pri rozhodovani o buddcich

investiciach a financovani d’al$ich projektov.

Vysledky finan¢nej analyzy, okrem podnikového prostredia predstavuji nenahraditelné
informécie ipre rozhodovanie externych subjektov, ktoré uvazuji o spolupréci
so spolo¢nostou. Metody hodnotenia bonity spolo¢nosti maju neocenitel'ny vyznam pre

banky, investorov, veritel'ov ¢i vladne organy.
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CIELE PRACE, METODY, POSTUPY SPRACOVANIA

Hlavnym ciePom bakalarskej prace je informacie ziskané z vysledkov finan¢nej
analyzy vykonanej z povinnych uctovnych vykazov (predovSetkym zo Suvahy
a Vykazu zisku a straty) sledovanych v piatich po sebe idacich u¢tovnych obdobiach,
s prihliadnutim k Specifikdm spolo¢nosti HORNBACH - Baumarkt SK, spol. s r. o.
a odboru jej podnikania vyhodnotit a pouzit' pre formulaciu odporucani a navrhov,

ktorych realizacia by umoznila zlepSenie zisteného stavu.

Pri vypracovdvani tejto prace boli vyuzit¢ najma nasledujuce vSeobecné metody

spracovania:

Analyza - ,alebo rozborje jedna zo zakladnych metdd a myslienkovych operacii.
Je to rozklad nejakého celku na jeho zlozky, sGcasti, ktory smeruje k nejakym relativne
najjednoduchsim zlozkam, za ktoré sa d’alej uz nepokraduje (prvky). Cize pojmy &asti,

celku a prvku tvoria jadro matrice kategorii aplikovanych v priebehu analyzovania.*!

Dedukcia — ,,alebo odvodzovanie je proces postupnych transformacii vyrazov pomocou
odvodzovacich pravidiel. Kazdé jednotlivé pouzitie odvodzovacieho pravidla na dané
vyrazy (sekvencie) sa nazyva krokom dedukcie. Dedukcia je myslienkova operacia,
ktord z jednej alebo viacerych premis vyvodzuje vyrok, ktory je ich logickym

dosledkom.«2

Analdgia — ,je skutocnost, Zze medzi dvoma alebo viacerymi objektmi jestvuje
rovnakost’ ur¢itych znakov (vlastnosti, struktar, funkcii), ale zaroven roznost’ inych
znakov. Pojem analogie Casto stotoziiuju s pojmom podobnosti. Vyhl'addvanie analogii
a usudzovanie z urCitych uz znamych stvislosti na nezndme suvislosti sa oznacuje

ako analogicky tisudok.*3

Okrem vseobecnym metdd boli vyuzité Specifické metody — metoddy finanénej analyzy,
ktoré su podrobne vysvetlené v teoretickej Casti prace — v kapitolach 1.3 — 1.7. Jedna

1 Analyza (rozbor). In: Wikipedia: the free encyclopedia [online]. San Francisco (CA): Wikimedia
Foundation, 2001- [cit. 2020-05-29]. Dostupné z:
https://sk.wikipedia.org/wiki/Anal%C3%BDza_(rozbor)

2 Dedukcia. In: Wikipedia: the free encyclopedia [online]. San Francisco (CA): Wikimedia Foundation,
2020 [cit. 2020-05-29]. Dostupné z: https://sk.wikipedia.org/wiki/Anal%C3%BDza_(rozbor)

3 Analégia. In: Wikipedia: the free encyclopedia [online]. San Francisco (CA): Wikimedia Foundation,
2020 [cit. 2020-05-29]. Dostupné z: https://sk.wikipedia.org/wiki/Anal%C3%BDza_(rozbor)
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https://sk.wikipedia.org/wiki/Met%C3%B3da
https://sk.wikipedia.org/wiki/My%C5%A1lienkov%C3%A1_oper%C3%A1cia
https://sk.wikipedia.org/wiki/Celok
https://sk.wikipedia.org/w/index.php?title=S%C3%BA%C4%8Das%C5%A5&action=edit&redlink=1
https://sk.wikipedia.org/wiki/Prvok
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https://sk.wikipedia.org/wiki/Funkcia

sa oanalyzu stavovych, rozdielovych, pomerovych atokovych ukazovatelov

a 0 analyzu pomocou predikénych modelov.

Tato bakalarka praca sa sklada z troch ¢asti — teoretickej Casti, analyzy suc¢asného stavu

a poslednej navrhovej Casti.

Teoreticka Cast’ sa zameriava na vyselektovanie najdolezitejSich informacii z textov
odbornych knih, ktoré poskytnl nevyhnutné poznatky slvisiace s problematikou
finanCnej analyzy, potrebné pre jej nasledné vykonanie. V tejto Casti si popisané
jednotlivé metddy a postupy hodnotenia finan¢nej situacie podniku, ktoré st nasledne

vyuzité v druhej Casti prace pre aplikovanie na zvolenu podnikatel'ska jednotku.

Analyza spolo¢nosti je zamerana na zistenie aktualneho stavu financnej situacie
podniku. V Gvode tejto Casti je predstavena analyzovana spoloc¢nost. Nasledne
je vykonana finan¢na analyza, v ktorej dochadza k tvorbe celkového obrazu o aktualnej
finanénej situacii vybraného podniku. Ten je ziskany z rozboru a zlu¢enia ¢iastkovych
vysledkov analyzy pomocou stavovych, rozdielovych, pomerovych a tokovych
ukazovatelov. V neposlednej rade je odhadnutd ipredpoved” budlceho vyvoja
za pomoci predikénych modelov. Pre lepSiu vypovedaciu hodnotu su jednotlivé

vysledky skimania graficky znézorneneé v grafoch.

Posledna navrhova cast’” prace je venovand konkrétnym navrhom vydedukovanych
z celkového sucasného stavu spolo¢nosti zisteného analyzou. Realizacia tychto navrhov

by mala dopomoct’ k zlepSeniu aktualnej financnej situacie zvolenej spolo¢nosti.

12



1 TEORETICKE VYCHODISKA PRACE

Cielom tejto kapitoly zoznamit’ Citatel'a so zakladnymi pojmami a definiciami tychto
pojmov, ktoré vedd k pochopeniu zakladnych principov, vyznamu a podstaty finan¢nej
analyzy. Jednotlivé podkapitoly obsahuju taktiez definiciu konkrétnych postupov
nevyhnutnych na spracovanie finan¢nej analyzy podniku ako podkladu pre zhodnotenie

finanénej situacie a naslednych navrhov na zlepSenie.

1.1 Finan¢na analyza

Finan¢né analyza je v dnesnej dobe neustile sa meniaceho ekonomického prostredia
neoddelitelnou sucastou financné¢ho riadenia uspeSnych firiem. Finanéni analyzu
mozno definovat’ subor ¢innosti zameranych na rozbor dat, ziskanych najma
z uctovnych vykazov, pre kvalitné rozhodovanie o fungovani podniku. Finanéna
analyza skima data v Casovej rovine minulosti avo vSetkych Casovych rovinach
finan¢ného planovania. Zhodnotenim firemnej minulosti  ziskame podklady
pre spracovanie financnej analyzy, ktorej vysledky st spravidla Gdajmi pre finanéné
planovanie spojené s beznym chodom firmy ale aj pre strategické planovanie spojené
z dlhodobym rozvojom firmy. Finan¢na analyza ma svoje opodstatnenie nie len
vo vnuatri firmy, ale aj pohlade zvonku. Moéze napriklad podmiefiovat’ Uverovy,

alebo investi¢ny potencial firmy.*

Finan¢na analyza je chapana ako metdda ziskavania informdcii, nasledného triedenia,
porovnavania a skimania ich vzijomnych vztahov, zamerand na identifikaciu
problémov a hodnotovych procesov podniku. Ziskané informacie umoziuju utvorit’
obraz o celkovom hospodéareni podniku a s nim spojenou finanénou situaciou a zaroven

st podkladom pre rozhodovanie vrcholového manazmentu.®

Zameranie financnej analyzy je prostrednictvom vhodnych néstrojov urcit’ diagnozu
finanéného zdravia podniku. Pojem finan¢né zdravie bol prevzaty z anglicky pisanej
literatiry aza finanéne zdravy podnik mézeme oznaéit taky podnik, ktory napina

zmysel svojej existencie. V podmienkach trhovej ekonomiky to znamena, ze podnik

4 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6., aktualizované

vydanie. Praha: Grada Publishing, 2019, s. 9-11. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4.

5 SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. Brno: Computer Press, 2007, s. 3. Praxe manaZera
(Computer Press). ISBN 978-80-251-1830-6.
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by mal byt schopny dlhodobo zhodnocovat’ vlastny kapitdl do miery vyzadovanej
investormi, s prihliadnutim na riziko spojené s konkrétnym druhom podnikania.
Finan¢né zdravie podniku zavisi na vynosnosti (rentabilite) a vo finan¢ne zdravom

podniku by mala jeho ¢innost’ generovat’ prebytok vynosov nad nkladmi, teda zisk.®

Vseobecnym cielom finan¢nej analyzy najst’ silné a slabé stranky podniku, zhodnotit’
finan¢nu situdciu podniku a vyvodit’ zavery napomocné pre rozhodovanie manazérov.
Jej hlavnym ciel'om je podat, ¢o najjasnejSie informacie o finan¢nej situacii podniku
a jeho efektivnosti hospodarenia pre manazérov podniku, banky, S$tatne organy,
veritelov ali.. Zaobera sa skiimanim stéasného stavu, na zaklade ktorého je mozné
predvidat’ buduci vyvoj. Vdaka slabym strankam je mozné odhalenie problémov,

ktoré mozu vzniknut’ a silné stranky mozno vyuzit' v konkurenénom boji.

1.1.1 Cielové skupiny finan¢nej analyzy

Podla E. Kislingerovej akol. informacie tykajuce sa finan¢nej situdcie podniku
nevyuziva len manazment podniku ale aj mnoho inych subjektov prichadzajucich s nim

do kontaktu. Uzivatel'ov finan¢nej analyzy teda mozno rozdelit’ na:

e externych uzivatePov medzi ktorych patria:

a. Stat ajeho organy — informacie sluzia pre kontrolu spravnosti
vykazanych dani, ale aj ako podklad rozdelovanie finanénych
vypomoci alebo verené stutaze,

b. investori — vyuZivaju informacie pre rozhodovanie o potencidlnom
investovani alebo zist'uju vynosnost’ uz poskytnutych prostriedkov,

c. banky aini veritelia — informacie st sucastou uverovych zmlav
a taktiez poskytuju zaklad pre zavery o moznom dlznikovi,

d. obchodni partneri — dodavatelia sa zaujimaju o informacie ako
schopnost’ splacat’ zavizky, solventnost’ alebo likviditu a odberatelia
0 celkovll finan¢nt situaciu nakol'ko finané¢né problémy moézu vplyvat
na kvalitu dodavok,

e. konkurencia a apod.;

6 ORESKY, Milan. Financnd a ekonomickd analyza obchodného podniku. Druhé, prepracované a
doplnené vydanie. Bratislava: Wolters Kluwer SR, 2019, s. 93. ISBN 978-80-571-0174-1.
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e internych uZivatel’ov medzi ktorych zarad’ujeme:
a. manazérov — informacie su podkladom strategického finan¢ného
riadenia podniku,
b. zamestnancov — zaujima ich celkova prosperita podniku pre potreby
istoty v zamestnani a pripadny kariérny rast,

c. odborarov.’

Investori

(vlastnici — akcionar a 1ni)

dividendy

a

reinvesticie

dane a

odvody

Stat,

SAMOSPravy

ekonomické

viastny kapital

v \ 4 E ZISK ) v

a legislativne prostredie

vstupy Prevadzka (produkcia) VWStupy
> Vedenie, manazéri, zamestnanci
A
3 PODNIK
Dodavatelia Odberatelia
t C Interné informdcie )
. Evidencia — Fin. analyza — Fin. riadenie e
vydavky prijmy
r 3 f ’ :
cudzi kapital ( Externé informacie ) : :
I
Investori Ostatné subjekty

(napr. banky a ini veritelia) (napr. konkurencia,

istina, uroky

odbory, verejnost)

Obrazok & 1: PouZivatelia finanénej analyzy a ich vztahy s podnikom v trhovom prostredi®

1.1.2 Funkcie a poziadavky finan¢nej analyzy
Finan¢na analyza plni Sest’ zakladnych funkcii:
e analyticka a hodnotiaca — pomocou néstrojov a metdd analyzovat’ a ohodnotit’
finan¢nu situaciu podniku,

o kvantifikacna — Ciselne vyjadrenie procesov, vyvoja ajavov (Uroven, objem

a odchylky),

7 KISLINGEROVA, Eva. Manazerské finance. 3. vyd. V Praze: C. H. Beck, 2010, s. 22-24. Beckova
edice ekonomie. ISBN 978-80-7400-194-9.

7 KOTULIC, Rastislav, Peter KIRALY a Miroslava RAJCANIOVA. Financnd analyza podniku. Tretie,
prepracované a doplnené vydanie. Bratislava: Wolters Kluwer, 2018, s. 14. ISBN 978-80-8168-888-1

8 KOTULIC, 2018, op. cit., s. 14

15



e poznavacia — na zaklade vysledkov ukazuje finan¢nt situaciu, postavenie
podniku a zaroven vlastnosti a vzajomné vztahy analyzovanych veli¢in,

¢ informacna — je hlavnym zdrojom informdcii pre uzivatel'om finan¢nej analyzy,

e kontrolnd — umoziiuje vykonavat’ kontrolu,

e stimulujtca — motivuje k zlepsovaniu (zefektiviiovaniu) ¢innosti a procesov.’
Podra I. Kraftovej, Ze je dolezité aby finanéna analyza spiiiala nasledujiice poziadavky:

e ucelnost’ — vytyCenie jasného, zrozumiteI'ného ciel'a a postupu financnej
analyzy,

o aplikovatel’nost’ — vyuzivat len také metédy a nastroje, ktoré je mozné
aplikovat’ v podmienkach danej firmy,

o efektivnost’ — je dolezité aby aplikovanim zistenych vysledkov boli vratené

vynaloZzené naklady formou o¢akavanych vynosov.1

1.1.3 Postup finan¢nej analyzy

Pri vykonavani finan¢nej analyzy je postup diskutabilny, vzhladom na rdzne
poziadavky kazdého podniku musi byt pristup individualny a vyplyva zo situacie.

R. Kotuli¢ a kol. uvadza 3 zakladné fazy postupu:

1. Priprava finan¢nej analyzy — pred zacatim samotného analyzovania dat
je nutné ujasnit’ otazky a vyuzit' kroky ako urenie zameru, predmetu a rozsahu
analyzy, persondlne zastiipenie, zostavenie Casového harmonogramu, vyber
metod a prostriedkov a pod..

2. Finan¢na analyza — vychadza z dvoch krokov ato spracovanie (dajov
a interpretacia vystupov. Spractuvanie udajov zahffia ich druhotné triedenie
a kontrolu, vypocty a pod., odpovedéd na otazku co je vysledkom. Interpreticia
vystupov zahfiia skimanie a porovnavanie vysledkov za ucelom zistit
¢o znamenaju aaky je ich vyznam asluzi na odhalenie silnych a slabych

stranok.

9 KOTULIC, Rastislav, Peter KIRALY a Miroslava RAJCANIOVA. Financénd analyza
podniku. Tretie, prepracované a doplnené vydanie. Bratislava: Wolters Kluwer, 2018, s. 14-15.
ISBN 978-80-8168-888-1.

10 KRAFTOVA, Ivana. Financni analyza municipalni firmy. V Prahe: C.H. Beck, 2002, s. 25-26
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3. Vyuzitie pristupov finanénej analyzy — je dolezité aby zistené vysledky
by boli €o najviac zrozumitel'né¢ a presné aby ich bolo mozné dalej vyuzit

na prijatie opatreni, predikciu alebo zmeny rozhodnuti a nazorov.

M. Oresky uvadza, ze postup finan¢nej analyzy sa sklada z piatich logicky spojenych,
chronologicky usporiadanych a nadvézujucich etap, ktoré umoziuju ziskat' poznatky
potrebné na zhodnotenie finanénej situacie podniku a nasledné predpovedanie buduiceho
vyvoja. Finanéni analyzu rozliSuje na retrospektivnu, tzv. ex post analyzu,
ktord hodnoti doterajsi vyvoj vratane kvantifikdcie Cinitelov  podielajicich
sa na su¢asnom stave a na perspektivnu analyzu, tzv. ex ante, ktorej cielom je predikcia
buddceho vyvoja s urenim solventnosti, resp. nesolventnosti podniku. Znalost’ tychto

rizik umoZiiuje podniku pripravit’ sa na mozné krizové situicie alebo im predist’.*2

Vypocet pomerovych finanénych ukazovatefov analyzovaného
podniku

Porovnanie podnikovych ukazovatelov s priemernymi
ukazovatelmi za prislu$ny odbor podnikania

Skiimanie vyvoja ukazovatelov v ¢ase

Analyza vzdjomnych vztahov medzi pomerovymi finanénymi
ukazovatelmi

i Navrh opatreni do budiicnosti

Obrazok & 2: Hlavné etapy finanénej analyzy

1.1.4 Zdroje finan¢nej analyzy
Uspesnost’ vysledkov finanénej analyzy v znaénej miere zavisi na pouzitych vstupnych
informacidch. Vyuzivané vstupné informacie by mali byt kvalitné a zaroven

komplexné, nakol’ko je nutné odhalit’ vSetky data, ktoré by mohli nejakym spdsobom

11 KOTULIC, Rastislav, Peter KIRALY a Miroslava RAJCANIOVA. Financnad analyza podniku. Tretie,
prepracované a doplnené vydanie. Bratislava: Wolters Kluwer, 2018, s. 16-18. ISBN 978-80-8168-888-1.
12 ORESKY, Milan. Financna a ekonomické analyza obchodného podniku. Druhé, prepracované a
doplnené vydanie. Bratislava: Wolters Kluwer SR, 2019, s. 94. ISBN 978-80-571-0174-1.

13 ORESKY, 2019, op. cit., s. 14
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skreslit vysledky hodnotenia finanéného zdravia podniku. V sGcasnosti existuje
omnoho viac moznosti ¢erpania informacii nez v minulosti, no zakladné data
pre finanénu analyzu st najéastejie Gerpané z Gétovnych vykazov. Uétovné vykazy

mozeme rozdelit’ na dve zakladné ¢asti:

e Financné ucétovné vykazy — nazyvané aj externé vykazy vzhladom na to,
ze informuji najma externych uzivatelov. Su verejne dostupné a zverejnované
musia byt najmenej jedenkrat ro¢ne. Poskytuju prehlad o Struktire majetku,
zdrojoch krytia i o vysledku hospodarenia a pefiaznych tokoch.

¢ Vnitropodnikové uétovné vykazy — tvoria sa na zéklade potrieb podniku,
nemaju zavéznl pravnu Gpravu a vzhl'adom na ich Castejsie zostavovanie sluzia

na spresnenie vysledkov finanénej analyzy. 14

Jednym z hlavnych zdrojov informacii finanénej analyzy je Uétovna zavierka, ktora je
v Slovenskej republike upravena zakonom ¢&. 431/2002 Z. z. o uctovnictve v zneni
zakona 562/2003 Z. z. a zakona ¢. 561/2004 Z. z. a opatreni, ktorymi je ustanovena

uctova osnova a postupy uctovania.

Z ¢asového hladiska rozliSujeme niekol’ko typov Gctovnej zavierky:

e riadna uctovna zavierka — zostavuje sa pravidelne k poslednému diu
uctovného obdobia, ktorym je 12 nepretrzite po sebe iducich kalendarnych
mesiacov pocas kalendarneho roka (1. 1. — 31. 12.), alebo hospodarskeho roka
(nezhoduje sa s kalendarnym),

¢ mimoriadna uétovna zavierka — zostavuje sa v pripade vyskytu mimoriadnej
udalosti, ktorej dévod je upraveny zakonom o uctovnictve, ako napriklad den
zruSenia bez likvidacie,

e priebezna uétovna zavierka — zostavuje sa na zaklade osobitného predpisu,
napriklad v pripade premeny spolocnosti, za obdobie kratSie ako Uctovné
obdobie stanované zakonom o uc¢tovnictve (napriklad stvrtrok, polrok), a pri jej

zostavovani sa neuzatvaraji uctovné knihy.

14 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6., aktualizované vydanie.
Praha: Grada Publishing, 2019, s. 21. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4.
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Beznym zdrojom informécii financnej analyzy v sustave podvojného uctovnictva
st sucasti uctovej zavierky: slvaha, vykaz ziskov astrat a pozndmky Kk uétovnej

zavierke.1®

Stvaha je tétovny vykaz, ktory zobrazuje stav majetku (aktiv) a jeho zdrojov krytia
(pasiv) formou bilancie. Zostavuje sa pravidelne Kistému datumu, zvycajne
k poslednému dnu kazdého roku, resp. Vv kratSich obdobiach. Zobrazuje zloZenie
majetku i jeho aktualnu hodnotu, pomer vlastnych a cudzich zdrojov krytia a informacie
0 finan¢nej situacii podniku. Je istym prehl'adom o majetku podniku v statickej podobe
(v okamziku uctovnej zavierky). V prvej oblasti je zachytend majetkova situacia
podniku, ktora zobrazuje ocenenie majetku jeho opotrebenie, zlozenie a pod. Druha
oblast’ zachytava zdroje financovania vynalozené na obstaranie majetku, predovsetkym
podiel a S$truktaru vlastnych a cudzich zdrojov financovania. A posledna sustredi
na informécie o finan¢nej situdcii podniku, najma aky bol dosiahnuty vysledok

hospodérenia a ako bol rozdeleny.

Vykaz ziskov astrat je uctovy vykaz, ktory zachytava prehlad a pohyb
vynosov, ndkladov  avysledku hospodarenia za uréit¢é obdobie. Zostavuje
sa v pravidelnych intervaloch obvykle jedenkrat ro¢ne. Vykaz zisku a straty zobrazuje,
ktoré jeho jednotlivé polozky ovplyviiuju, alebo ovplyviiovali vysledok hospodarenia
a informécie ziskané z neho su vyznamnym podkladom pre hodnotenie ziskovosti
podniku. V jeho Struktire najdeme niekol’ko stupnov vysledku hospodéarenia,
z ktorych najdodlezitejsi je vysledok hospodarenia z hospodarskej cinnosti nakolko
odzrkadl'uje schopnost’ podniku vytvorit' kladny vysledok hospodarenia zo svojej
hlavnej ¢innosti. Na rozdiel od stivahy, ktora zachytava aktiva a pasiva k istému
okamziku, vykaz zisku a straty sustred’'uje veli¢iny kumulativne, teda za ur€ity ¢asovy

interval .1

Poznamky k aétovnej zavierke obsahuju informécie o uc¢tovnej zavierke (obchodné
meno, priemerny pocet zamestnancov, opis hospodarskej ¢innosti atd’.), informacie
0 ¢lenoch Statutarnych organov, dozornych organov ainych organov (ich mena,

priezviska aich Sstrukturu), informacie potrebné pre identifikaciu konsolidovanej

15 KOTULIC, Rastislav, Peter KIRALY a Miroslava RAJCANIOVA. Financnd analyza podniku. Tretie,
prepracované a doplnené vydanie. Bratislava: Wolters Kluwer, 2018, s. 28-29. ISBN 978-80-8168-888-1.
16 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6., aktualizované vydanie.
Praha: Grada Publishing, 2019, s. 23-34. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4.
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uétovnej zavierky, v pripade, Ze je uétovna jednotka sucastou konsolidovaného celku
a dalsie informéacie o vynosoch nékladoch, daniach s prijmov, pouzitych G¢tovnych

zasadach, prehlade zmien vlastného imania alebo prehlade peraznych tokov.

PrehPad perniaZnych tokov (Cash Flow Statement) podava informacie o prijmoch
petiaznych prostriedkov, ktoré predstavuju kladné peniazné toky a vydavkoch,
ktoré st zapornymi penaznymi tokmi, uskutonenych pocas uctovného obdobia.
Objasiiuje zmeny v stave penaznych prostriedkov a penaznych ekvivalentov k zaciatku
aku koncu uUctovného obdobia. Medzi penazné prostriedky zarad'ujeme peniaze
vV hotovosti (vratane cenin), peniaze na bankovych ucétoch a peniaze na ceste.
Pod pojmom penazné ekvivalenty rozumieme vysoko likvidny kratkodoby majetok.
Na rozdiel od vykazu ziskov a strat, ktory sleduje néklady a vynosy, vykaz Cash Flow

zachytava tokové veli¢iny na pefiaznej baze.!’

Vykaz ziskov a strat aj prehl'ad penaznych tokov informuju o priebehu transformaéného
procesu podniku. Ich obsah viak nie je opakovany, no naopak sa vzajomne dopinaju
vzhl'adom na to, Ze v priebehu uétovného obdobia sa naklady nerovnajd vydajom,
prijmy sa nerovnaju vynosom a vysledok hospodarenia sa nerovna zmene stavu
penaznych prostriedkov. Vykaz ziskov astrat zachytdva transformaény proces
z vynosovo-nédkladového pohladu aprehlad penaznych tokov z  pohladu

prijmovo-vydavkového.*®

Prehl’ad zmien vlastného imania vychadza so sUvahy auvadza vysku vlastného
imania na za¢iatku ana konci bezného wUétovného obdobia. Informuje o zmenéch,
ktoré ovplyvnili velkost’ i Struktaru vlastného kapitalu. O tieto informacie sa zaujimaju
najma majitelia podniku.®

Treba tiez spomenut’, ze vSetky vymenované uctovné vykazy maju vzajomnu suvislost’.
Zakladom previazaného systému je suvaha, od ktorej st odvodené ostatné bilancie.

Stuvaha sleduje Struktiru majetku vyuzivaného na podnikanie a stav zdrojov jeho

17 SLOSAROVA, Anna. Analyza tictovnej zavierky. Bratislava: lura Edition, 2006, s. 256-258. ISBN 80-
8078-070-6.

18 ZALAI, Karol, Arnold DAVID, Elena MORAVCIKOVA, Jana HURTOSOVA a Daniela. Financno-
ekonomické analyza podniku. Deviate aktualizované a rozsirené vydanie. Bratislava: Sprint 2, 2016, s. 67.
ISBN 978-80-89710-22-5.

19 ORESKY, Milan. Financnd a ekonomickd analyza obchodného podniku. Druhé, prepracované a
doplnené vydanie. Bratislava: Wolters Kluwer SR, 2019, s. 43. ISBN 978-80-571-0174-1.
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financovania. VVykaz ziskov a strat objastiuje vznik zisku, ktory je prirastkom vlastného
kapitalu tvoriaceho pasiva, ¢o nadm umoziuje zhodnotit’ schopnost zhodnocovat
vloZeny kapital. Vdaka vykazu cash-flow dokazeme vysvetlit, ¢o sposobilo zmenu
penaznych prostriedkoch tvoriacich aktiva a tak ich aj analyzovat. Medzi jednotlivymi
vykazmi prebiehaju rézne transakcie. Jednak penazne ucinné transakcie,
ktoré su sucast'ou Vykazu cash-flow, ale neovplyviiujt zisk, ani nezasahuju do vykazu
ziskov astrat a transakcie ziskovo ucinné, ktoré su sucastou vykazu ziskov a strat
aj vykazu cash-flow, ale neovplyviiuju pefiazné prostriedky. V ramci sivahy prebiehajd
aj transakcie neovplyviiujuce zisk ani cash-flow, spravidla sa jedna ozmeny
v majetkovej Struktire. Vyznamovo najdolezitejsi z analytického hladiska je vztah
uctovného vysledku hospodarenia a peilaznych tokov. Pre podnik nie je dolezité len
vykazovanie kladného vysledku hospodarenia, ale najméd schopnost zabezpedit
dostato¢né mnozstvo penaznych prostriedkov pre bezné fungovanie, vzhl'adom na to,
7e kladny vysledok hospodarenia nevypoveda o finanénom hospodareni podniku.?°

Vzajomnu suvislost jednotlivych vykazov mozeme vidiet’ na nasledujiicom obrazku:

| vykaz fash flow
pocateéni
stav penéz
prijmy
obézna
vydaje aktiva

| cizi zdroje

razok ¢. 3: Previazanost’ u¢tovnych vykazov
Obrazok & 3: P t i¢tovnych vykazov?

1.2 Metody finanénej analyzy

V stcasnej dobe existuje mnoho metdd hodnotenia finan¢nej situacie a zdravia podniku,

ktor¢ mozno vramci financnej analyzy vyuzit. Tento fakt umoZznil rozvoj

20 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6., aktualizované vydani.
Praha:vGrada ,Publishing, 2019, s. 41. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4.
2L RUCKOVA, 2019, op. cit., s. 41
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matematickych, S$tatistickych a ekonomickych vied. Pri realizacii finanénej analyzy
je potreba si primerane vybrat vhodni metédu, pricomje nutné prihliadat

na nasledujuce faktory:

e Ugelovost’ — pri vykonavani finan¢nej analyzy si musime vopred uvedomit’,
na aky ciel h'adame odpoved’. Je potrebné si uvedomit’, ze rovnaka ststava
ukazovatelov nie je vhodnd pre kazda firmu. Vysledky by mali byt
interpretované citlivo s ohl'adom na mozné rizika plynace s ich nevhodného
(resp. chybného) pouzitia.

e Nakladovost’ — finan¢nd analyza si okrem c¢asu vyzaduje aj mnoho nakladov
sfiou spojenych. Preto by jej vysledky mali byt primerané ndvratnosti
vynalozenych nakladov a taktiez by mali zodpovedat’ o¢akavanému ohodnoteniu
rizik spojenych s rozhodovanim.

e SpoPahlivost’ — t0 dosiahneme kvalitnym vyuzitim dostupnych zdrojovych dat.
Kvalita a spol'ahlivost’” vstupnych informacii zodpoveda vysledkom plyntcich

z analyzy.

»Vseobecne plati: ¢im lepsie metddy, tym spolahlivejSie zdvery, tym niZsie riziko

chybného rozhodnutia a tym vyssie nadeje na vispech *

Okrem vyberu vhodnej metddy analyzy je rovnako ddlezity aj fakt, pre koho su jej
vysledky urcené. Pre zadavatela je dolezité, o mozu vysledky pre podnik znamenat
a preto je nevyhnutné ich nie len slovne popisat’, ale i vizualizovat’ pre jednoduchsiu

orientaciu v probléme.??

Mnoho autorov sa zhoduje v tom, Zze na vykonanie kvalitnej finan¢nej analyzy je nutné
vyuzit vhodné pristupy a metody, ktoré finanénému analytikovi ulahcia sledovat
stanovené ciele. Zakladné nevyhnutné a podstatné prostriedky finan¢nej analyzy su nie
len ukazovatele, ale aj matematické, Statistické a logické postupy (metody), ako

napriklad porovnavanie, analdgia, viackriterialne hodnotenie a pod.

,,Metoda financnej analyzy je sposob akym sa vo financnej analyze pouZiju spomenuté

prostriedky (nastroje) na dosiahnutie vysledku (vystupu).

22 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6., aktualizované vydani.
Praha: Grada Publishing, 2019, s. 43. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4.
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Vsetky prostriedky a metddy si vzajomne Uzko prepojené a presne ohrani¢ené, aj ked’
niektoré sa mozu prekryvat. Je odporacané prieniky poznat a uplatnit’ ich
pri interpretovani vysledkov vzhl'adom na to, ze m6zu poukézat’ na SirSie skutocnosti

alebo iny uhol pohl'adu vyuzivanej metddy.
Na z&klade teoretického a metodického zakladu rozlisujeme nasledujice metody:

e Elementarne metddy, ktoré daju sa klasifikovat’ nasledovne:

- analyza stavovych ukazovatelov,

- analyza pomerovych ukazovatel'ov,

- analyza rozdielovych ukazovatel'ov,

- analyza tokovych ukazovatel'ov (analyza cash-flow),
- analyza modelov na baze ukazovatel'ov,

- analyza sustav ukazovatel'ov.

e VysSie metddy, ktorych hlavnl Cast’ tvoria matematicko-Statistické metody,
zamerané na riesenie uloh kvantifikécie rizik a prilezitosti, modelovanie vztahu
medzi ukazovatelmi financného uctovnictva, predpovedanie financnych
a trhovych ukazovatel'ov a pod. a patria sem:

- bodové odhady

- Statisticke testy,

- korelacné koeficienty,
- regresna analyza,

- diskriminacna analyza,

- analyza rozptylu a i.%3

V nasledujucich podkapitolach sa budem v tejto praci zaoberat' len elementarnymi

metddami finanénej analyzy, ktoré si nésledne aplikované v druhej Casti prace.

1.3 Analyza stavovych (absolitnych) ukazovatelov

, Absolutne ukazovatele vyjadruju urcity jav bez vztahu k inému javu. Takymi
ukazovatelmi su napr. pocet pracovnikov, naklady vyroby a pod. Je ocividné,

Ze absolutne ukazovatele su velmi citlive na velkost podniku, co znemoZiiuje

BKOTULIC, Rastislav, Peter KIRALY a Miroslava RAJCANIOVA. Financnd analyza podniku. Tretie,
prepracované a doplnené vydanie. Bratislava: Wolters Kluwer, 2018, s. 21, 55-56. ISBN 978-80-8168-
888-1.
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(¢i komplikuje) ich pouzitie pri porovnavani vysledkov réznych podnikov. Za absolutne
ukazovatele mozeme povazovat aj ukazovatele rozdielové, ktoré ziskame z rozdielu

dvoch absolltnych ukazovatel'ov, napr. cisty prevadzkovy kapital. «?*

Vychodiskovym bodom finan¢nej analyzy je rozbor finan¢nych vykazov tzv.

vertikalnou a horizontalnou analyzou.
1.3.1 Horizontalna analyza

Horizontalna analyza sleduje vyvoj skumanych veli¢in v Case, obvykle vo vztahu
k minulému G¢tovnému obdobiu. Skiimané data Cerpa najcastejsie z uctovnych vykazov
(suvaha, vykaz zisku a straty), alebo z vyro¢nej spravy podniku a sleduje ich v case,
zvyCajne za obdobie 3 az 10 rokov. Tato metdda je najjednoduchSia a najcastejSie
vyuzivana metoda, ktora zachytava vyvojové trendy v Struktire majetku a kapitalu
podniku. Okrem absolutnych zmien hodn6t dat sa sleduju aj ich relativne zmeny (tzv.
technika percentného rozboru). Zmeny jednotlivych poloziek vykazov medzi obdobiami
sa zachytavaju v riadkoch, teda horizontalne preto sa tato metdda nazyva horizontalnou

analyzou absolutnych dat.?

1.3.2 Vertikélna analyza

Vertikalna analyza posudzuje jednotlivé zlozky majetku a kapitalu, tzv. $truktaru aktiv
apasiv podniku. Ztejto Struktury je jasné zlozenie hospodarskych prostriedkov
a zdrojov kapitalu vynaloZenych na obchodné aktivity podniku. Ekonomicka stabilita
podniku totiZ zavisi na rovnovdznom stave majetku a kapitalu. Tato metdda sa oznacuje
vertikdlou, nakolko pri percentudlnom vyjadrovani jednotlivych zloziek postupuje
v jednotlivych rokoch zhora dole (v stipcoch), nie naprie¢ rokmi. Vertikélnu analyzu
je mozné vyuZit nie len na porovnavanie v Case ale aj v priestore, tzn. porovnavat’

podniky navzajom.?

24 7ZALAL, Karol, Arnold DAVID, Elena MORAVCIKOVA, Jana HURTOSOVA a Daniela. Financno-
ekonomické analyza podniku. Deviate aktualizované a rozsirené vydanie. Bratislava: Sprint 2, 2016, s. 26.
ISBN 978-80-89710-22-5.

25 SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. 2., aktualiz. vyd. Brno: Computer Press, 2011, s.13.
ISBN 978-80-251-3386-6.

%6 SEDLACEK, 2011, op. cit., s. 17.
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1.4 Analyza rozdielovych ukazovatel’ov

Rozdielové ukazovatele oznaCované aj ako fondy financnych prostriedkov (financné
fondy) sluzia k riadeniu financ¢nej situacie podniku, najmé jeho likvidity. Pod pojmom
fond rozumieme isté zhrnutie nejakych stavovych ukazovatelov, ktoré predstavuju
aktiva alebo pasiva, resp. je to rozdiel suhrnu istych kratkodobych aktiv a kratkodobych

pasiv.?’
Medzi najvyznamnejsie rozdielové ukazovatele zarad’'ujeme:

Cisty pracovny kapital (CPK) — nazyvany aj prevadzkovy kapital je vyjadreny
rozdielom obezného majetku a kratkodobych cudzich zdrojov, a vplyva na platobni
schopnost’ podniku. Ak ma byt podnik likvidny, je nutné, aby kratkodobé likvidné
aktiva prevySovali kratkodobé cudzie zdroje, ¢o znamend Ze ma dostatok volného
kapitalu. Cisty pracovny kapitél je ta Cast’ obezného majetku, ktora je kryta dlhodobym

kapitalom.

Cisté pohotové prostriedky (CPP) - zobrazuji okamzitu likviditu prave splatnych
kratkodobych zévézkov. Ide o rozdiel pohotovych peniaznych prostriedkov a okamzite
splatnych zavéazkov. V pripade, Ze medzi ne zahrnieme len hotovost’ a peniaze na
bankovych uétoch, jednd sa o0 najvyssi stupen likvidity. Do ¢istych pohotovych
prostriedkov sa Casto zahffiaju aj kratkodobé cenné papiere a kratkodobé terminované

vklady vzhl'adom na to, Ze ich je mozno vel'mi rychlo premenit na peniaze.?®

PeiiaZzno-pohladavkovy finanény fond (Cisty penainy majetok — CPM) — je
strednou cestou medzi spomenutymi ukazovatelmi. Pri jeho vypocte sa obezné aktiva

ocistia o zasoby a nelikvidné zavizky a nasledne sa odpocitaju kratkodobé zavizky. 2°

1.5 Analyza pomerovych ukazovatel’ov

Pomerové ukazovatele su jednym z celosvetovo najcastejSie vyuzivanym nastrojom

finan¢nej analyzy, vzhl'adom na to, Ze umoziuju rychlo a nendkladne zistit’ zdkladny

27 SEDLACEK, Jaroslav. Cash flow. 2., aktualiz. vyd. Brno: Computer Press, 2010, s. 67. Praxe manaZera
(Computer Press). ISBN 978-80-251-3130-5.

28 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA, Daniel REMES a Karel STEKER. Financni
analyza: komplexni pritvodce s priklady. 3., kompletné aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing,
2017, s. 85-86. Prosperita firmy. ISBN 978-80-271-0563-2.

2 SEDLACEK, Jaroslav. Cash flow. 2., aktualiz. vyd. Brno: Computer Press, 2010, s. 71. Praxe manazera
(Computer Press). ISBN 978-80-251-3130-5.
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obraz o finan¢nych charakteristikach podniku. Pouzivaju sa aj pre moznost’ porovnania
podnikov roznej velkosti. PoCas vyuzivania pomerovych ukazovatel'ov ich vzniklo
velké mnozstvo, no niektoré sa vyuzivaju Casto, iné zriedkavejsie, preto sa v literatdre

ustalilo 5 zakladnych skupin.

| pomerové ukazovatele '

ukazovatele hikvidity '

ukazovatele rentability '
ukazovatele zadlzenosh '

-~

ukazovatele akbivity

ukazovatele trhove) hodnoty '

Obrazok & 4: Clenenie pomerovych ukazovatePov z hP’adiska ich zamerania®

1.5.1 Ukazovatele likvidity

Pojem likvidita vyjadruje schopnost’ podniku vcas splacat’” svoje platobné zavizky.
V pripade nedostatocnej likvidity podnik nedokdze hradit’ svoje bezné zakazky
a nie je schopny ani vyuzit’ ziskové prilezitosti, ¢o moze viest’ k platobnej neschopnosti
aneskor ik bankrotu. Existuje preto priame spojenie medzi pojmom likvidita
a solventnost’ vzhl'adom na to, Ze solventnost’ je podmienkou likvidity. Likvidita
je dolezita z hl'adiska firemnej rovnovahy a vzdy je potrebné najst’ vyvazenu likviditu,
ktora umozni nie len schopnost plnit' si zavdzky ale aj dostato¢ne zhodnotit

prostriedky.®

3% RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6., aktualizované vydani.
Praha: Grada Publishing, 2019, s.57. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4.

31 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6., aktualizované vydani.
Praha: Grada Publishing, 2019, s.57-58. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4.
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Spravidla sa vyuzivaji 3 zakladné ukazovatele likvidity:

Pohotova likvidita, nazyvana tiez likvidita 1. stupfia je najuz$im vymedzenim likvidity
a zahriuje schopnost’ splacat’ zavizky len najlikvidnejSimi zdrojmi a mdzeme

ju vyjadrit’ nasledujucim vztahom:

finan¢né ucty

Likvidita 1. stuptia =
HeVIAHa 2. SHPIA = 4 atkodobé zavazky spolu

Jej odporti¢ana hodnota sa pohybuje v intervale od 0,2 do 0,5 a vyjadruje aka cast’
kratkodobych zaviazkov kryje len financny majetok. Tento ukazovatel je dolezity
pre vel'ké korporacie, no mdze byt skresleny ,,umelymi“ pohybmi na uctoch na konci

roka preto sa vel'mi nevyuziva.

Bezna likvidita, nazyvana tiez likvidita 2. stupiia predstavuje schopnost’ podniku hradit’
svoje zavdzky nie len peflaznymi prostriedkami, ale aj pohladavkami. Vyjadruje

ju nasledujuci vztah:

financ¢né ucty + pohl'adavky

Likvidita 2. stupiia =
Hevidita 2. SUpha = T atkodobé zavazky spolu

Odportcana hodnota beznej likvidity sa pohybuje v intervale od 1 do 1,5 a vyjadruje
aku cast’ zavdzkov kryju pohladavky a finan¢ny majetok. Beznu likviditu zvykna
vyuzivat’ banky pri uverovej analyze a uprednostiujt vyssie hodnoty toto ukazovaterla.

Celkova likvidita nazyvana tiez likvidita 3. stupiia predstavuje schopnost’ splacat’ svoje

zavézky kratkodobym majetkom a je vyjadrena vztahom:

financ¢né ucty + pohl'adavky + zasoby

Likvidita 3. stuptia =
ikvidita 3. stupna kratkodobé zavizky spolu

Odportac¢ana hodnota celkovej likvidity by sa mala nachadzat’ v intervale od 1,8 do 2,5.
Celkova likvidita zobrazuje pomer kratkodobého majetku podniku a jeho kratkodoby
cudzich zdrojov. VSeobecné plati, ze ¢im je hodnota ukazovatel'a vysSia tym je nizSie

riziko platobnej neschopnosti.
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Z uvedeného vyplyva, ze likvidita zobrazuje zasadnt vézbu kratkodobych zavézkov

a vyvoja pohl'addvok a vyjadruje tak platobni schopnost’, resp. platobni neschopnost’.32

1.5.2 Ukazovatele rentability

Ukazovatele rentability sa zvyknu oznacovat aj ako ukazovatele vynosnosti, alebo
navratnosti. Davaji do pomeru koneény efekt dosiahnuty podnikanim (vystup) a nejaku
porovnavaciu zakladnu (vystup). Porovnavacia zakladiia moze mat’ povod v aktivach
i v pasivach. Ukazovatele zobrazuju pozitivny alebo negativny vplyv riadenia aktiv,

financovania podniku a likvidity na rentabilitu.®®
Najviac vyuzivané su nasledujice ukazovatele:

Ukazovatel’ rentability celkového kapitalu — ROl (Return on Investments) urcuje
vynosnost’ celkového kapitalu vlozeného do podnikania, t. j. kol'ko petiaznych jednotiek
zisku dokézal podnik vytvorit’ z pefiaznej jednotky vlozeného kapitalu. Pre lepSie
porovnanie ukazovatela v ase a eliminovanie sposobu financovania sa poziva vysledok
hospodarenia bez nakladovych trokov.3*

Cisty zisk + aroky

ROl v % = 100
V% =~ lkovy kapital

Rentabilita aktiv — ROA (Return on Assets) vyjadruje vynosnost’ celkového kapitalu
a udava kolko penaznych jednotiek vysledku hospodarenia bolo vytvorenych jednou
penaznou jednotkou z celkového kapitalu, resp. celkovych aktiv. V pripade rastu

ukazovatel’a zobrazuje pozitivny trend.

Cisty zisk
ROAvV Y% = - —— x 100
celkové aktiva

Rentabilita vlastného imania — ROE (Return on Equity) vyjadruje vynosnost
kapitalu vlozeného do podnikania a uddva kolko penaznych jednotiek zisku bolo

vytvorenych jednou pefiaznou jednotkou vlastného imania.

% ORESKY, Milan. Financnd a ekonomickd analyza obchodného podniku. Druhé, prepracované a
doplnené vydanie. Bratislava: Wolters Kluwer SR, 2019, s. 124-128. ISBN 978-80-571-0174-1.

3 KISLINGEROVA, Eva. Manazerské finance. 3. vyd. V Praze: C. H. Beck, 2010, s. 83. Beckova edice
ekonomie. ISBN 978-80-7400-194-9.

3 KOTULIC, Rastislav, Peter KIRALY a Miroslava RAJCANIOVA. Financnd analyza podniku. Tretie,
prepracované a doplnené vydanie. Bratislava: Wolters Kluwer, 2018, s. 67. ISBN 978-80-8168-888-1
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Cisty zisk
ROEv % = — —x 100
vlastné imanie

Ukazovatel’ rentability trzieb — ROS (Return on Sale) zobrazuje tispesnost’ podniku
na trhu auddva kolko penaznych jednotick vysledku hospodarenia vytvorila jedna

penazna jednotka trzieb.

Cisty zisk
ROSv % = —— x 100
trzby

Ukazovatel' ROS sa zvykne oznaCovat' aj ako ziskova marza vzhladom na to, ze
vyjadruje percentudlny podiel zisku na 1 euro trzieb. Vyvoj trendu ovplyvituji zmeny

cien, nakladov, predajného sortimentu i vyska trzieb.®

1.5.3 Ukazovatele aktivity

Ukazovatele aktivity ukazuji na schopnost’ podniku vyuZzivat’ finan¢né prostriedky
a sposob rozlozenia jednotlivych zloziek kapitalu v jednotlivych druhoch aktiv a pasiv.
Nadvazuju na ukazovatele rentability a zobrazuju ako podnik hospodari s jednotlivymi
zlozkami aktiv a aky to ma vplyv na vynosnost’ a likviditu. Medzi ukazovatele aktivity

patria:

Ukazovatel’ obratu celkovych aktiv, ktory sa nazyva aj ako viazanost’ celkového
vlozeného kapitalu. Vyjadruje pomer trzieb a celkového vlozeného kapitalu a je taktiez

sti¢astou pyramidového rozkladu ukazovatela rentability vlastného kapitalu.

Ukazovatel’ obratu zasob, alebo inak povedané rychlost’ obratu zasob, ktory je
pomerom trzieb a priemerneho stavu zasob. Odvodzujeme z neho ukazovatel’ — doba
obratu zasob, ktory je pomerom obratnosti zasob k 365 dnom audava ako dlho
st viazané aktiva vo forme zasob. Vo vSeobecnosti plati, Ze vysSia obratnost’ zasob

a nizka doba obratu zasob sved¢i o lepsej situdcii.

Ukazovatel’ obratu pohladavok je pomerom trzieb a pohladavok. Z tohto
ukazovatel'a odvodzujeme dobu obratu pohladavok, Ktory je pomerom obratnosti
pohl'adavok a 365 dni. Vyjadruje ako dlho je viazany majetok podniku v pohladavkach

alebo ako rychlo byvaju pohl'adavky priemerne splatené. Zobrazovana hodnota by mala

% ORESKY, Milan. Financnd a ekonomickd analyza obchodného podniku. Druhé, prepracované
a doplnené vydanie. Bratislava: Wolters Kluwer SR, 2019, s. 139-140. ISBN 978-80-571-0174-1.
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by bezna splatnost’ pohladdvok, v pripade, Ze je vysSia, znamena to porusovanie
obchodnej politiky zo strany partnera podniku. Prili§ dlhd doba obratu pohladavok

moze viest’ k druhotnej platobnej neschopnosti.

Ukazovatel’ obratnosti zavizkov je pomerom trzieb a zavazkov. V pomere s 365 dni
ziskame odvodeny ukazovatel dobu obratu zavéazkov, ktory vyjadruje ako rychlo
st splacané zavazky podniku. Vseobecne by malo platit’ Ze doba obratu zavizkov

by mala byt dlhsia ako doba obratu pohl'adavok.*

1.5.4 Ukazovatele zadlZenosti

., Ukazovatele zadlzenosti sluzia na monitorovanie Struktury financnych zdrojov
podniku. Podiel vlastnych a cudzich zdrojov ovplyviiuje financnu stabilitu podniku.
Vysoky podiel vlastnych zdrojov robi podnik stabilnym, nezavislym, pri ich nizkom
podiele je podnik labilny, vykyvy na trhu a zneistenie veritelov moéze mat vazne
doésledky. V rovnovaznom trhovom prostredi je (vo vSeobecnosti) viastny kapitdl drahsi

ako cudzi kapital. 3

K analyze zadlZenosti slizi vel'a ukazovatel'ov ako napriklad:

Celkova zadlZenost’ — pocita sa ako podiel vlastného kapitalu (celkového dlhu)
a celkovych aktiv. Vys§i podiel vlastného kapitalu znamena vicsie bezpecie pre straty
veritelov v pripade likvidacie, preto veritelia uprednostituju nizku hodnotu celkovej
zadlZenosti. Ak je tento ukazovatel’ vyssi ako odborovy priemer mdze mat’ spolocnost’
problém ziskat’® dodatocné zdroje bez zvySenia vlastného kapitdlu. Vypocita

sa na zaklade nasledujuceho vztahu:

cudzi kapital

Celkova zadlzenost = - -
celkové aktiva

Kvoéta vlastného kapitdlu — nazyvana aj ako vybavenost' vlastnym kapitalom
a vyjadruje finanénu nezéavislost’ podniku. Je doplnkom celkovej zadlzenosti (ich stcet

sa rovna 1) a takisto informuje o zloZeni kapitalu spolo¢nosti.

% RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6., aktualizované vydani.
Praha: Grada Publishing, 2019, s. 70-71. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4.

$7 ZALALI, Karol, Arnold DAVID, Elena MORAVCIKOVA, Jana HURTOSOVA a Daniela. Financno-
ekonomické analyza podniku. Deviate aktualizované a rozsirené vydanie. Bratislava: Sprint 2, 2016, s. 93.
ISBN 978-80-89710-22-5.
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vlastny kapital

Kvota vlastného kapitalu = - -
celkové aktiva

Koeficient zadlZenosti (miera zadlZenosti) — jeho vypovedacia hodnota ma rovnaku
vahu ako celkova zadlzenost’. Ich hodnota sa zvySuje na zaklade proporcionality dlhov
vo finan¢nej Struktire podniku. Vyuziva sa aj prevratena hodnota tohto ukazovatel’a,

ktora zobrazuje mieru finan¢nej samostatnosti podniku.

cudzi kapital

Koeficient zadlZenosti = ~ p
f celkové aktiva

Urokové krytie — tento ukazovatel’ informuje o tom, kol’ko krat prevysuje zisk platené
uroky. Spravidla by mala ¢ast’ zisku vyprodukovana cudzim kapitdlom vykryt naklady
spojené s jeho obstaranim. Ak sa hodnota ukazovatel'a rovna 1, znamena to Ze cely
vyprodukovany zisk sa vyuZije na zaplatenie Grokov a akciondrom nezostane nic.
Odporucané postacujuce krytie by malo byt 3-6-krat, no toto odporucanie treba prijat’

s istou rezervou. Urokové krytie vypocitame nasledovne:38

EBIT3®
uroky

Urokové krytie =

Pri rozhodovani o vhodnom podiely vlastného a cudziecho kapitalu je tiez dolezité

spomenut’ nasledujiice pojmy, ktoré vplyvaju na rentabilitu:

Finanéna paka — mozno ju definovat ako efekt, ktory je spdsobeny zapojenim
cudzieho kapitalu do financovania podniku. Zapojenie cudzieho Kkapitalu zvySuje
rentabilitu vlastného kapitalu v désledku rozdielu Urokovej sadzby a vynosnosti
celkového Kkapitalu (zakladnej produkénej sily). Za wvyuzitie cudzieho kapitalu
sa najCastejSie plati urok alebo iné vydavky spojené z jeho obstaranim, ¢o posobi
ako péaka na vlastny kapital, ktorého vynosnost’ sa takto zvySuje. Zaroven vsak zvySuje

1 finan¢énu nestabilitu.

Darovy S$tit je efekt ndkladov na cudzi kapitél, vzhl'adom na to, Ze v Slovenskej
republike ako aj v mnohych inych krajinach, platené droky (ako cast nakladov)
vplyvaju na danové zatazenie podniku, tym, ze znizuju zisk a nim spojeny zaklad dane,

z ktorého sa odvadza dan. Rovnako ako finan¢na paka zvySuje rentabilitu vlastného

8 SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. 2., aktualiz. vyd. Brno: Computer Press, 2011,
s. 63-64. ISBN 978-80-251-3386-6.
39 EBIT — zisk pred zdanenim a trokmi (Earning Before Interest and Taxes)
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kapitalu, no funguje len v pripade, ze podnik dosiahol kladny vysledok hospodarenia

pred zdanenim a drokmi.

Zakladnym pravidlom pri rozhodovani o zastUpeni vlastneho a cudzieho kapitalu

je zasada: vynosnost’ vlastného celkového vlozeného kapitalu > Grokovéa miera.*

1.5.5 Ukazovatele trhovej hodnoty

Ukazovatele trhovej hodnoty podniku dopliiuji finan¢nu analyzu z hladiska pohl'adu
vonkajSich subjektov, teda investorov, resp. potencidlnych investorov. Tieto subjekty
totiz hodnotia podnik nie len na zaklade doterajSicho vyvoja, ale dolezity je pre nich
I pohlad na budicnost’ podniku, s ktorym je spojena rizikovost' podnikania. Tieto
faktory totiz ovplyviiuji trhové ceny akcii. Na hodnotenie trhovej hodnoty podniku
sa vyuzivaji najma tieto: vynosnost’ akcie, dividendovy vynos a vzt’ah kurzu a zisku.
Vsetky maji vysoka vypovedajucu hodnotu o podniku pre investorov aich vysledky

st vychodiskom pre postidenie finanéného zdravia podniku.*!

1.6 Analyza cash-flow

Cash-flow predstavuje realne toky penazi v podniku za urcité obdobie. Cash-flow
za dané obdobie je rozdiel prijmov a vydajov. Aby bolo mozné podniku predchadzat’
platobnym t'azkostiam je potrebné starostlivo sledovat’ jeho vyvoj. Analyza cash-flow
sa zaklada na prehlade penaznych tokov asubore pomerovych ukazovatel'ov,
ktoré obsahuju cash-flow. Prehl'ad o peniaznych tokov umoziuje analyzovat’ schopnost’
podniku vytvarat penazné prostriedky, alebo penazné ekvivalenty a potrebu
ich vyuzivania na prevadzkové investicné a financné vydaje. NajdolezitejSim
ukazovatelom st penazné toky z prevadzkovej €innosti, t. j. prevadzkovy cash-flow,
ktory by nemal nadobtdat’ zaporni hodnotu po dlh$iu dobu. Cash-flow je nutné
analyzovat’ v kratSich intervaloch ako je jeden rok, vzhl'adom na to, Ze aj ked’ je ro¢ny

prehl'ad penaznych tokov priaznivy, moze ukryvat’ platobné tazkosti v priebehu roka.

4 KOTULIC, Rastislav, Peter KIRALY a Miroslava RAJCANIOVA. Financnd analyza podniku. Tretie,
prepracované a doplnené vydanie. Bratislava: Wolters Kluwer, 2018, s. 108. ISBN 978-80-8168-888-1.

4 ZALAI, Karol, Armold DAVID, Elena MORAVCIKOVA, Jana HURTOSOVA a Daniela. Financno-
ekonomickd analyza podniku. Deviate aktualizované a rozsirené vydanie. Bratislava: Sprint 2, 2016, s.
100-101. ISBN 978-80-89710-22-5.
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V dlhodobom horizonte je mozné dobre charakterizovat’ schopnost’ podniku vytvarat

petiazny tok.*?

Ukazovatel' MJ Vzorec
cash flow
Solventnost koef. 5 T
g zavizky (v uzSom zmysle) - finan¢éné ucty
cash flow
Finan¢na rentabilita majetku koef. :
majetok
cash flow
Finan¢na rentabilita vlastného kapitilu koef. TSk R
vlastny kapital
cash flow
Stupen oddlzenia koef. ST O
: § cudzi kapitdl
cash flow
Rychlost splacania tiveru koef. S 5 g
3 bankové uvery a vypomoci
cash flow
Finan¢né trokové krytie koef. e
nakladové uroky

Obrazok & 5: Ukazovatele tvorené pouzitim ukazovatela cash-flow*?

1.7 Analyza sustav ukazovatel’ov

Podstatou finan¢nej analyzy je vyhodnocovat’ finan¢nu situéciu podniku kontinudlne,
Z pohl'adu skimania minulosti ako aj predpovedania budlcnosti. Vzhladom na to,
7e interpretdcia jednotlivych pomerovych ukazovatelov moze byt sporna, vznikli
suhrnné indexy hodnotenia, ktorymi je mozné vyhodnotit’ financné zdravie na zaklade
jedného cisla. Ich vypovedajica hodnota je vSak niz$ia a preto si vyuZzivané pre rychle
porovnavanie podnikov a ako orientacny podklad pre d’al$ie hodnotenie. Podstatou
konStrukcie sustavy pomerovych ukazovatelov je zostavit jednoduchy model
zobrazujlci vizby medzi jednotlivymi &iastkovymi ukazovatePmi. Model spiiia 3

zakladné funkcie:

e vysvetl'uje vplyv jedného alebo viacerych ukazovatel'ov na hospodarenie celej
firmy,
e ulahcuje a sprehladniuje analyzu doterajSieho vyvoja podniku,

e vytvara podklady pre rozhodovanie o firemnych i externych ciel'och.

42 KONECNY, Milos. Financni analyza a planovani. Vyd. 10., pteprac. Brno: Zdenék Novotny, 2005, s.
32-33. Studijni text pro studium BA Hons. ISBN 80-735-5033-4.

4 KOTULIC, Rastislav, Peter KIRALY a Miroslava RAJCANIOVA. Financnd analyza podniku. Tretie,
prepracované a doplnené vydanie. Bratislava: Wolters Kluwer, 2018, s. 72. ISBN 978-80-8168-888-1.
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RozliSujeme 2 skupiny technik vytvarania sustav ukazovatelov:

e sustavy hierarchicky usporiadanych ukazovatePov — ukazovatele su
matematicky previazané atypickym prikladom su pyramidoveé rozklady
prezentované grafickou formou,

e t1celovo vybrané skupiny ukazovatelov — ich cielom je vyhodnotit' finan¢né
zdravie a podniku predpovedat’ jeho d’alsi vyvoj jednociselnou hodnotou. Podla

tigelu vytvorenia sa ¢lenia na bankrotové modely a bonitné modely.*

1.7.1 Bankrotové modely a bonitné modely

Tieto nastroje sa radia medzi najsofistikovanejSie ndstroje financnej analyzy.
Su zalozené na viacfaktorovej analyze vzajomnych zavislosti vstupnych a vystupnych
ukazovatel'ov. Vzhl'adom na ich vysoku vypovedajicu schopnost’ sa oznacuju aj ako
modely véasnej vystrahy, predik¢né modely, alebo modely identifikacie symptomov
budtcej nesolventnosti. Bankrotové modely zvycajne predpovedaji buduci vyvoj
podniku abonitné modely sa zameriavaju skér na definiciu bonity hodnotenych

podnikov bez nutnosti predpovedat’ hrozbu bankrotu. 4

Bankrotové modely sa snaZia informovat’ uZivatela o tom, ¢i v dohl'adnej dobe firme
hrozi bankrot. Kazdd firma, ktord je bankrotom ohrozend totiz isty ¢as pred touto
udalostou vykazuje symptomy, ktoré su pre bankrot typické. Najcastej$imi problémami
st problémy s beznou likviditou, s vySkou ¢istého pracovného kapitalu a rentabilitou

celkového vloZeného kapitalu.

Bonitné modely st zaloZzené na diagnostike finanéného zdravia podniku. Porovnavaju

firmy v rdmci jedného odboru podnikania a bodovym hodnotenim sa snaZia stanovit’

44 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6., aktualizované vydani.
Praha: Grada Publishing, 2019, s.78. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4.

% KALOUDA, Frantiek. Financni analyza a vizeni podniku. 3. roziifené vydani. Plzei: Vydavatelstvi
a nakladatelstvi Ale§ Cengk, 2017, s. 79. ISBN 978-80-7380-646-0.
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bonitu hodnoteného podniku. Maju silnt zavislost’ na kvalitu spracovania databazy

pomerovych ukazovatel'ov v odvetvi porovnavanych firiem. 4

K najviac rozsirenym modelom patria:
Altmanov model (Z-skore)

Stanovuje sa ako sucet hodnoét piatich beznych pomerovych ukazovatel'ov, ktorym je
priradena rdzna vaha a najvacSiu vahu ma rentabilita celkového kapitalu. P6vodnym
zamerom Altmanovho modelu bolo odliSenie bankrotujucich firiem od firiem,
pri ktorych je riziko bankrotu minimalne. Na predpovedanie rizika spojeného
s podnikanim vyuzil diskrimina¢nii metddu, ktord spociva v triedeni sledovanych
objektov do dvoch, alebo viacerych skupin na zaklade urcitych charakteristik. Takymto
rozdelenim wur¢il vahu jednotlivych pomerovych ukazovatelov figurujicich ako
premenné v modeli. PoCas svojej existencie sa vzhl'adom na ekonomickl situaciu

v jednotlivych krajinach a firméach prispdsoboval.*’

Altmanov model pre spoloc¢nosti, ktoré nie su verejne obchodovateIné na burze
vyjadrime nasledujucou rovnicou, ktora predstavuje aktualizovany model Z-skére
z roku 1983:

Z =0,717 X1+ 0,847 X2 + 3,107 X3 + 0,442 X4 + 0,998 Xs

kde:

X1 — Cisty pracovny kapital / majetok

X2 — nerozdelené zisky / majetok

X3z — EBIT / majetok

X4 — trhova hodnota vlastného kapitalu / cudzi kapitél

Xs — trzby / majetok
Vysledky interpretujeme nasledovne:

¢ hodnoty nizSie neZ 1,2 — finanéné problémy podniku,

4% RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6., aktualizované vydani.
Praha: Grada Publishing, 2019, s. 80,85. Finanéni fizeni. ISBN 978-80-271-2028-4.
4T RUCKOVA, 2019, op. cit., s. 80
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e hodnoty od 1,2 do 2,9 — padsmo tzv. Sedej zony, nie je mozné presne uréit’ buduici
vyvoj, vyzaduje sa podrobnejsia analyza,

e hodnoty vyssie ako 2,9 — jedna sa 0 finan¢ne zdravy podnik.*®

Index INQ5

Tento model je pdvodom z Ceskej republiky, manzelia Neumaierovci vymysleli
4 indexy, prostrednictvom ktorych mozno posudit’ vykonnost podniku. Prvym bol
index IN95, ktory sa tiez oznacuje ako index doveryhodnosti alebo veritel'sky index,
vzhl'adom na to, Ze sa zameriava veritel'a. Pri jeho vyuZivani bola zaznamenana viac
ako 70 percentna uspesnost’. Index obsahuje Standardné pomerové ukazovatele z oblasti
vynosnosti, zadlZenosti a likvidity. Neskor vznikol index IN99, ktory dopiial
predchadzajici a jeho uspesnost’ bola vyssia ako 80%. Spojenim spomenutych dvoch
indexov vnikol index INO1, ktory bol neskér aktualizovany na index INO5 podl'a testov
na priemyselnych podnikoch zroku 2004. Vypocita sa na zaklade nasledujucej

diskriminacnej rovnice:
INO5 = 0,13A +0,04B + 3,97C + 0,21D + 0,09E
kde:

A — aktiva / cudzi kapital

B — EBIT / nakladové droky

C — EBIT / celkové aktiva

D — celkové vynosy / celkové aktiva

E — obezné aktiva / (kratkodobé zavazky + kratkodobé Gvery)

Vysledky moZzno interpretovat’ nasledovne:

e IN > 1,6 — finan¢na situacia podniku je v uspokojivom stave,
e INvintervale (0,9; 1,6> - nie je mozné urcit’ prognozu,

e IN <0,9 - zI4 finanéna situcia, ohrozenie finanénymi problémami.*°

48 KOTULIC, Rastislav, Peter KIRALY a Miroslava RAJICANIOVA. Financnd analyza podniku. Tretie,
prepracované a doplnené vydanie. Bratislava: Wolters Kluwer, 2018, s. 115-116. ISBN 978-80-8168-
888-1.

49 SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. 2., aktualiz. vyd. Brno: Computer Press, 2011, s.
111-112. ISBN 978-80-251-3386-6.
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Tafflerov model

Tafflerov model, nazyvany tiez Tafflerov test alebo Tafflerov bankrotovy model
pochadza zroku 1977. V suasnej dobe existuje tento model v zakladnom
a modifikovanom tvare. Zakladny model bol vyvinuty s 5 pomerovymi ukazovatel'mi
a jeho upraveny nasledovatel’ vyuziva len 4 pomerové ukazovatele s pevnou hodnotou

vah.
Modifikovana verzia Tafflerovho modelu:
T=0,53 X1+0,13 X2+ 0,18 X3+ 0,16 X4

kde:

X1 — zisk pred zdanenim / kratkodobé zavézky,
X2 — obezny majetok / cudzi kapital,

X3 — kratkodobé zavazky /majetok,

X4 — trzby / majetok.

Vysledok rovnice urcuje pravdepodobnost’ bankrotu, pricom pri hodnotach T > 0,3
je pravdepodobnost’ bankrotu nizka apodnik mozno povazovat za bonitny.
Pri hodnotaich T < 0,2 je mozné ocakavat bankrot s vysokym rizikom a podnik
povazujeme za bankrotujuci. R. J. Taffler sa vzdy pokusal interpretovat’ nie len hodnotu
integralneho ukazovatel’a, ale aj jeho trend vyvoja, vd’aka ktorému je mozné presnejSie

uréit’ budice smerovanie podniku.*

5 KOTULIC, Rastislav, Peter KIRALY a Miroslava RAJCANIOVA. Financnad analyza podniku. Tretie,
prepracované a doplnené vydanie. Bratislava: Wolters Kluwer, 2018, s. 117. ISBN 978-80-8168-888-1.
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2 ANALYZA SUCASNEHO STAVU

V tejto kapitole vyuzijem doteraz ziskané teoretické znalosti finan¢nej analyzy
na jej aplikaciu vo vybranej spolo¢nosti, vypocet jednotlivych ukazovatelov a ich
analyzu na hodnotenie sucasného stavu. Ziskané informécie buda vstupom do poslednej
kapitoly pre konkrétne navrhy zlepSenia financnej situacie spolo¢nosti. V Uvode
kapitoly bude predstavend analyzovana spolo¢nost a d’alej samotna analyza jej

finan¢ne;j situdcie.

2.1 Charakteristika spolo¢nosti

Obchodné meno: HORNBACH — Baumarkt SK spol. s r. 0.

Prévna forma: spolo¢nost’ s ruéenim obmedzenym

Sidlo: Galvaniho 9, 821 04 Bratislava

Pocet zamestnancov: 430 z toho 18 veddcich zamestnancov (k 28. 2. 2019)

Spolo¢nici: 100-percentny vlastnik spolo¢nosti — HORNBACH International
GmbH, Hornbachstrasse 11, Bornheim 768 79, Nemecka
spolkova republika, vklad: 6 639,- EUR, splatené: 6 639,- EUR

Statutarny organ: 3 konatelia — Ing. Lada Smolkova, Ing. Jaroslav Padéra, Ing.
Marek Thiemel

Prokura: Manfred Georg Kummer, Ralf Kunz, Thomas Wieder

.,V mene spolocnosti kond a podpisuje konatel, a to tym spésobom, Ze k vytlacenému
alebo napisanému menu spolocnosti pripoji svoj viastnorucny podpis. Ak bude viac

konatel'ov, potom konajii menom spolocnosti vidy dvaja konatelia spolocne.“>

Velkost’ podniku podla klasifikdcie Europskej unie moéZeme urcit’ podl'a tabulky ¢. 1.
Napriek nizSej bilan¢nej sumy mozno spolo¢nost’ velkostou zaradit' medzi stredné
podniky vzhladom na to, Ze spitia dve podmienky pre strednd podnik ato: podet
zamestnancov i vySku celkového obratu, ktoré dokonca vysoko prekracujii minimalne

hodnoty.

51 Ministerstvo spravodlivosti SR. Obchodny register na internete: Vypis z obchodného
registra Okresného sudu Bratislava | [online]. [cit. 2019-12-08]. Dostupné z:
http://www.orsr.sk/vypis.asp?1D=35423&SID=2&P=0
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Tabulka &. 1: Klasifikacia velkosti spolo¢nosti podla EU

Kategoria podniku | Pocet zamestnancov| Celkovy obrat Bilan¢na suma
stredny podnik <250 < 50 mil. EUR <43 mil. EUR
maly podnik <50 <10 mil. EUR < 10 mil. EUR
mikropodnik <10 <2 mil. EUR <2 mil. EUR
HORNBACH 430 70 852 196 € 26 635730 €

Spolo¢nost HORNBACH-Baumarkt SK spol. sr. o.spadd pod koncern Hornbach
Holding AG so sidlom v Neustadt an der WeinstraRe, ktory pozostava z d’alSich troch
Ciastoénych koncernov. Najvacsi je Hornbach-Baumarkt-AG, ktory prevadzkuje
stavebné a zahradné predajne so sidlom v Bornheim Nemecko. Vedl'a toho existuje
aj regiondlny stavebny, a Specialny obchod Hornbach Baustoff  Union
GmbH a Hornbach Immobilien AG.%

V stucasnej dobe spolo¢nost’ prevadzkuje viac ako 147 predajni po celej Europe.
Nevsadza vSak na kvantitu ale kvalitu avelkost. Zaklad svojho uspechu stavia
na vedeni ,hobbymarketov®, ktoré¢ poskytuji svojim zdkaznikom kompletné
komponenty i naradie pre ich projekt. Samozrejmostou je aj poradenstvo na vysokej
odbornej trovni. Spolo¢nost’ dnes zamestnava takmer 16 000 I'udi a kaZdoro¢ne vytvara

nové pracovné miesta expanziou a otvaranim novych predajni.>*

Napriek tomu, ze v predajniach ststred’uje kvalitné produkty, neznamena to zakonite
ich vysokt cenu, pretoze HORNBACH je k zdkaznikom vzdy férovy a garantuje
obchodnom plane, ktory je zaloZeny na tzv. ,projektovom predaji“. To znamena,
ze zakaznik by mal v predajni najst’ vSetko, ¢o bude potrebovat’ pre svoj projekt (napr.
vystavba domu, kompletnd rekonsStrukcia bytu, vystavba zahrady,...) od samého
zaCiatku az po jeho uplne dokoncenie. Zadmerom je nenutene zdkaznika motivovat
kK tomu, aby sa do predajne opakovane vracal, lebo vie, ze v takejto predajni nakupi
vSetko, o bude k svojmu projektu potrebovat’ a nemusi tak navstevovat niekolko

Specializovanych predajni. Samozrejmostou je aj poradenstvo na vysokej odbornej

2. Echa.europa.eu: Ako uréit kategoriu velkosti podniku [online]. [cit. 2020-04-28]. Dostupné z:
https://echa.europa.eu/sk/support/small-and-medium-sized-enterprises-smes/how-to-determine-the-
company-size-category/step-5

®Group Structure of the HORNBACH Group [online]. [cit. 2020-12-08]. Dostupné z:
https://www.hornbach-holding.de/en/about_hornbach/topic_with_image/nachhaltigkeit_1/article_1.html
% O HORNBACHu: Milniky v histérii HORNBACHu [online]. [cit. 2020-12-08]. Dostupné z:
https://www.hornbach.sk/cms/sk/sk/o_hornbachu/o_nas/milniky/historia.html
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urovni a mnozstvo doplnkovych sluzieb, ako napriklad prenajom dodavky a privesnych
vozikov alebo montazny servis. Spolo¢nost’ taktiez vacSinu svojej pozornosti sustred’uje
na drobnych podnikatel'ov, ktorym po registracii ponuka ,,profiservis s vlastnou
kontaktnou osobou, zabezpecujtci rozne benefity ako napriklad vyhotovenie cenovej

ponuky, zl'avy na sluzby alebo nakup na faktiiru.>®

V stcasnosti funguji na Slovensku uz 4 predajne umiestnené vo vyznamnych
spadovych oblastiach. Ako prva vznikla prevadzka v Bratislave, v mestskej casti
Ruzinov a neskor prevadzka v KoSiciach. Nakol’ko prevadzka v Ruzinove je umiestnena
na okraji mesta a firma chce byt blizko vsetkym svojim zédkaznikom, 5 rokov na to
otvorila dalSiu predajiu v Bratislave, v mestskej c¢asti Devinska Nova Ves,
¢im prilakala zakaznikov nie len z celého Zahoria ale aj s Rakuska. Posledna prevadzka

bola otvorena len pred nedavnom a je umiestnena v meste Presov.>®
Histdria spolo¢nosti

Korene spolo¢nosti HORNBACH siahaju az do roku 1987, kedy Michael Hornbach,
ktory bol remeselnym majstrom v pokryvacstve zalozil remeselny obchod v Nemecku.
Neskdr ho jeho syn rozsiril o,,Obchod so stavebninami. Postupom ¢asu zacinali
pribudat’ predajne kombinujuce predaj stavebnin a predaj potrieb pre zahradu, ktoré
v tom Case eSte nikde inde v Eurdpe neexistovali. V roku 1989 ma uz HORNBACH
zalozenych 16 predajni po celom Nemecku, ktorych sortiment zahriiuje 40 000 druhov
tovaru. Po pade Berlinskeho muru sa zameriava na zaloZenie $pecializovanej predajne
pre domacich majstrov a ro¢ne otvaral v priemere 8 novych predajni pre stavbu, dieliiu
a zahradu. Predajna v Drazdanoch sa stala najvaé¢sou v Nemecku a ako prva integrovala
systém Drive-in. Po roku 1996 zacal vo velkom expandovat’ do eurdpskych miest ako
Rakusko, Luxembursko, §Vajéiarsk0, Svédsko, Holandsko, Rumunsko, ale aj Ceska
Republika. V ramci projektu dobyvania novych krajin v roku 2004 expanduje
aj na Slovensko. HORNBACH kraca s dobou atak spustil aj stavebny a zahradny

e-shop na: www.hornbach.de a komunikéciu so zakaznikmi pomocou socialnych sieti

% Interné zdroje firmy

% Prehl’ad vietkych predajni HORNBACH: Predajne HORNBACH [online]. [cit. 2020-12-08]. Dostupné
z: https://www.hornbach.sk/cms/sk/sk/o_hornbachu/moja_predajna/predajne
_hornbach/predajne_hornbach.html
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a Youtube. V roku 2012 si pripomenul svoje desiate vyro€ie spustenim nadacie ,,Cudia

V tiesni“.®’

HORNBACH

Obrazok & 6: Logo spoloénosti®

Hlavnymi ¢innost’ami podnikania spolo¢nosti su:

e fupa tovaru na ucely jeho predaja konecnému spotrebitelovi (maloobchod)
V rozsahu volnej Zivnosti,

e fkupa tovaru na ucely jeho predaja inym prevadzkovatelom Zivnosti
(velkoobchod) v rozsahu volnej cinnosti,

o sprostredkovatelska cinnost v oblasti obchodu, sluZieb a vyroby v rozsahu
volnej Zivnosti,

e prenajom a poziciavanie hnutelnych veci v rozsahu volnej Zivnosti,

e piliarska vyroba, opracovavanie dreva a montaz ndabytku,

e vedenie uctovnictva,

e administrativne prace,

e reklamné a propagacna cinnost,

e predaj pyrotechnickych predmetov triedy | v rozsahu volnej Zivnosti,

e osadzovanie okien, osadzovanie parapetov do pévodnych rozmerov,

o kladenie dlazkovych krytin suchou cestou a lepenim,

e montaz a demontaz kompletnych stolarskych vyrobkov,

5" O HORNBACHu: Milniky v histérii HORNBACHu [online]. [cit. 2020-12-08]. Dostupné
z: https://www.hornbach.sk/cms/sk/sk/o_hornbachu/o_nas/milniky/historia.html
%8 Interné zdroje spolo&nosti
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e maliarske, natieracské, sklendrske a tapetovacie préce,
o [kladenie zamkovej dlazby,

e montaz kozubovych kominovych systémov z hotovych komponentov. *°
Odberatelia

Hlavnymi odberate'mi spolo¢nosti st vSetci zakaznici — koneéni spotrebitelia, ale i mali
podnikatelia. Ciel'ova skupina zakaznikov je pomerne Siroka. HORNBACH sa v prvom
rade snazi uputat’ drobnych podnikatel'ov, napr. remeselnikov, alebo mensie stavebné
firmy, ktorym radu vyhod, no jeho cielovou skupinou si aj konceni spotrebitelia
so zalubou v zdhradniCeni, domaci ,kutilovia®“ alebo nahodni okoloiduci. Vdaka
Sirokému sortimentu sa tak v predajni vystrieda velké mnozstvo spokojnych

zakaznikov.%°
Dodavatelia

Vzhl'adom na to, Ze hlavnym predmetom podnikania spolo¢nosti je maloobchodny
predaj tovaru v oblasti ,,hobbymarketov jej sortiment je naozaj Siroky asnim
aj mnozstvo dodavatelov. Sortiment sa skladd zviac ako 120000 vyrobkov
zoskupenych do zakladnych sortimentnych skupin: stavebniny, Zeleziarstvo a naradie,
elektro, sanita, kuchyne, okné/dvere/drevo, farby, obklady, dlazby, koberce,
ale aj dekoracie azahrada. Spolo¢nost’ si zaklada na vysokej kvalite predavaného
tovaru a tak spolupracuje s vyrobcami svetovych znaciek ako napriklad:

e KNAUF Bratislavas. r. 0. — dodavatel’ stavebného materialu a stavebnej chémie,

e SOLODOOR a.s.— dodavatel interiérovych obloziek a dveri,

e DC RAVAK SLOVAKIA, s. r. 0. — dodavatel sanitarneho zariadenia,

e BOSH — dodavatel pracovného naradia zahradnej techniky,

e AGRO CS Slovakia, a. s. — dodavatel’ substratov, hnojiv a tovaru pre zahradu

a domacnost’,
e EGLO Slovensko s. r. 0. — dodavatel’ svietidiel a elektro prisluSenstva,

e amnoho d’al3ich.%!

59 Ministerstvo spravodlivosti SR. Obchodny register na internete: Vypis z obchodného
registra Okresného sudu Bratislava | [online]. [cit. 2019-12-08]. Dostupné z:
http://www.orsr.sk/vypis.asp?1D=35423&SID=2&P=0

60 Interné zdroje spolo&nosti

61 Interné zdroje spolo¢noti
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Konkurencia

Na zéklade zloZenia pontkaného sortimentu sa spolocnost HORNBACH radi medzi
skupinu predajni nazyvanych ,,hobbymarket®. Za najvacsiu konkurenciu teda mozeme
povazovat’ ostatné siete ,,hobbymarketov®, aktualne pdsobiacich na slovenskom trhu,

medzi ktoré aktualne patria napriklad:

e OBI Slovakia, s. r. 0.,
¢ BAUHAUS SK Managements.r. o.,
e MERCURY MARKET SLOVAKIA,s.r. 0.,
e HOBBI,s. 1.0,
e Mountfield SK, s. r. 0.; SIKO KUPELNE a. s.; PTACEK — velkoobchod, a. s.,
ai.
Z hladiska Sirokého sortimentného zlozenia tovaru mézeme medzi d’alSich konkurentov

zaradit’ aj lokalnych predajcov stavebnych materidlov, zahradnictva alebo Zeleziarstva.

Organizacna Struktira spolo¢nosti

ODDELENIE
TOVAROVYCH FAKTUR
EKONOMICKE
™| ODDELENIE FINANENA UETARER
PERSONALNE A MZDOVA
UETARER
| ODDELENIE
NAKUPU AL
VEDUCI PRACOVNICI 0:2:';‘:‘:“; o
{ OBCHODNEHO SEKTORU SEKTORU
- ASISTENTI
RIADITELOV -
L VEDUCI PRACOVNICI PRACOVNICI
| OBLASTNY RIADITELIA NEOBCHODNEHO | NEOBCHODNEHO
<C || RADITEL [ | | MARKETOV SEKTORL SEKTORU
Z PREVADZKOVI
O TECHNICI
RIADITEL '"D“c'l PRACOVNICI
LOGISTICKEHO L;:?:r?g;ﬁlo LOGISTICKEHO
|  CENTRA CENTRA
CENTRA (E-SHOP)
(E-SHOP) (E-5HOP) a3
ASISTENTKA
L| OBLASNEHO
RIADITELA

Obrazok & 7: Organizaéna Struktiira spolo¢nosti®

62 Vlastné spracovanie z internych zdrojov spolo¢nosti
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Na obrazku ¢. 6 je prehladne vyobrazend organiza¢na Struktira spolo¢nosti. Mozno
si v8imnut, ze v organizatnej Struktire sa nenachddza marketingové oddelenie,
ktoré by bolo pri tejto oblasti podnikania oCakavané. Vzhl'adom na to, Ze spolo¢nost’
je suc¢astou holdingu, o marketingové aktivity sa stara sesterska spolocnost v Ceskej

republike.

2.2 Aplikacia metod finan¢nej analyzy

Tato podkapitola je venovana analyze finan¢nej situacie spoloCnosti vyuzitim
jednotlivych spomenutych metdd finan¢nej analyzy za obdobie piatich po sebe iducich
rokov. Hlavnym zdrojom informacii je Uétovna zavierka spolo¢nosti (Stiivaha, Vykaz
ziskov astrat) a Prehl'ad penaznych tokov, ziskany zo Spravy auditora. Je dolezité
spomenut’, ze uétovna jednotka si za uétovné obdobie zvolila hospodarky rok,
ktory sa 1isi od kalendarneho roku a zaéina vzdy 3. mesiacom roku. Analyzované
obdobie zahiia hospodarske roky: 2014/2015 2015/2016, 2016/2017, 2017/2018
a 2018/2019.

2.2.1 Analyza absoliutnych ukazovatelov

Na zéklade (dajov zG¢tovnych zavierok sa v tejto podkapitole budem venovat
horizontélnej a vertikalnej analyze Suvahy a Vykazu ziskov a strat pre pribliZzenie ich
Strukturdlneho zloZenia a vyvoja jednotlivych poloZziek za sledované obdobie.
Vzhl'adom na to, ze sa v nich nachadza velké mnoZstvo podstatnych informacii

je pre vykonanie tejto analyzy je potrebné dobre poznat’ jej Struktaru.
2.2.1.1 Horizontalna analyza stivahy

Vysledky vypocétov ziskané aplikovanim postupov horizontalnej analyzy majetku
a zdrojov krytia su prehl'adne zaznamenané v nasledujucich tabulkach. Pre vacsiu

prehl'adnost’ tabul’ky st uvedené len v percentudlnom vyjadreni.
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Tabulka &. 2: Horizontélna analyza aktiv®®
HOZIZONTALNA ANALYZA

AKTIV 12 2/3 3/4 4/5
MAJETOK SPOLU 11,81% 4,92% 11,03% -20,83%
Neobezny majetok -13,12% -8,25% 20,89% 174,30%
Dlhohodby nehmotny majetok 103,68% -44,48% -80,01% -100,00%
Dlhodoby hmotny majetok -13,22% -8,18% 21,00% 174,35%
Dlhodoby finanény majetok 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Obezny majetok 15,48% 6,40% 9,16% -41,02%
Zasoby 4,94% -1,10% 5,82% 11,39%
Dlhodobé pohradavky 31,92% -45,21% 27,33% -3,26%
Kratkodobé pohladavky 58,97% 16,41% 8,80% -94,17%
Kratkodoby finanény majetok 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Finanéné ucty -29,98% 4,66% 21,93% -14,33%
Casové rozli§enie aktiv -4,63% -12,70% 592,01% -44,52%,
TabuPka &. 3: Horizontalna analyza pasiv®
HORIZONTALNA ANALYZA
PASIV 12 2/3 3/4 4/5

CELKOVY KAPITAL 11,81% 4,92% 11,03% -20,83%
Vlastny kapital 12,90% 12,91% 10,75% -26,88%
Zakladné imanie 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Kapitalové fondy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Fondy zo zisku 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
V/ysledok hospodarenia min. obdobi 11,37% 15,83% 15,44% -35,10%
Vyslec_iok hospodarenia za uétovné 55.11% 12.93% 5.94% 2.19%
obdobie

Cudzie zdroje 8,34% -21,86% 13,29% 4,83%
Rezervy 22,72% -41,88% 31,28% 2,62%
Dlhodobé zavizky 34,02% -7,16% -23,72% -20,01%
Kratkodobé zavizky 4,55% -16,30% 10,26% 5,62%
Bankové uvery 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Kratkodobé finanéné vypomaoci 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Casové rozliSenie pasiv 52,77% 289,45% -14,67% -3,50%,

Ako uz bolo spomenuté horizontdlna analyza sleduje zmenu, jednotlivych poloziek
Vv Case, teda trend vyvoja. Z vykonanej analyzy mozno sledovat, ze vyska celkového
majetku spoloc¢nosti za prvé tri roky ma rastdcu tendenciu, no v poslednom roku
sledovaného obdobia zaznamenala vyznamny prepad az o 20,83%. Tento prepad
sa najviac preukdzal na vyznamnom poklese kratkodobych pohladdvok o 94,17%

na strane aktiv a taktiez poklesom vysledku hospodarenia minulych obdobi minulych

63 Vlastné spracovanie podla Uétovnej zavierky spolo¢nosti za roky 2014/2015 az 2018/2019
84 Vlastné spracovanie podl'a Uétovnej zavierky spolo¢nosti za roky 2014/2015 az 2018/2019
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rokov o vyse 35%. Neda sa vSak povedat’, Ze tento pokles vypoveda o zhorSenom stave
spolo¢nosti, Vzhl'adom na to, Ze spoloc¢nost’ V kazdom roku vykazuje kladny vysledok
hospodarenia. Tento fakt bol totiz spdsobeny vyplatenim dividendy v hodnote 10 000,-€

spolo¢nikovi a zapocitanim s kratkodobou pohl'adavkou voc¢i materskej spolo¢nosti.
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Graf & 1: Vyvoj poloziek majetku®

Uvedeny graf ¢. 1 prehladne zobrazuje spominany narast inahly pokles obezného
majetku spojeného so znizenim kratkodobych pohladavok. Dlhodoby majetok ma
v priebehu rokov kolisajlci priebeh, kedy sa jeho hodnota pohybuje okolo 3 miliénov
eur. V poslednom sledovanom roku vSak moézeme sledovat jeho prudky nérast
az 0 174,35%, kedy sa jeho hodnota zvysila az o vySe 5,5 miliona eur. Tento fakt bol
zapricineny narastom polozky obstadvany dlhodoby hmotny majetok v suvahe, ¢o sved¢i

0 jeho investi¢nych aktivitach v Case rastu.

85 Vlastné spracovanie podla Uétovnej zavierky spolognosti za roky 2014/2015 az 2018/2019
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Graf & 2: Vyvoj poloZiek kapitalu®

Graf ¢. 2 zachytava priebeh zdrojov krytia v sledovanom obdobi. Aj tu moZno
pozorovat’ rastlici vyvoj vlastného kapitalu a jeho nasledny prepad v poslednom roku,
ktory bol spOsobeny znizenim vysledku hospodarenia minulych rokov. Vysledok
hospodarenia minulych rokov sa kontinualne zvySoval v dbésledku prevadzania
nerozdeleného zisku za bezné obdobie a jeho zniZenie zapricinilo spominané vyplatenie
dividendy spolo¢nikovi. Za zmienku stoji aj vyvoj Vysledku hospodarenia za Gctovné
obdobie. Napriek tomu, Ze ma kolisavy priebeh, spolo¢nost’ v kazdom roku vykazuje
zisk. V druhom roku moézeme vidiet skokovy narast az o 55,11%, miernejSie narastal
i v treom roku a napriek tomu, ze v Stvrtom roku poklesol o 5,94% v piatom sa zacal
opiat’ zvySovat’. Ostatné polozky vlastného kapitdlu majii nemenny priebeh pocas celého
obdobia. Cudzie zdroje krytia sa v priebehu obdobia vyznamne nemenili. V druhom
roku mierne stlpli av trefom nahle prepadli o 21% Vv désledku vyrazného zniZenia

kratkodobych zavazkov, no v d’alsich rokoch sa opat ustalili na pévodnych hodnotach.

86 Vlastné spracovanie podla Uétovnej zavierky spolo&nosti za roky 2014/2015 az 2018/2019
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2.2.1.2 Vertikalna analyza savahy

Ulohou vertikalnej analyzy je zistit' podiel jednotlivych poloZiek na celkovej bilanénej
sume. V nasledujucich tabulkach je zachyteny percentualny podiel poloziek suvahy

spolo¢nosti na celkovych aktivach a pasivach za sledované obdobie.

Tabulka &. 4: Vertikalna analyza aktiv®’

VERTIKALNA ANALYZA AKTiV 1 2 3 4 5
MAJETOK SPOLU 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Neobezny majetok 12,69% 9,86% 8,63% 9,39% 32,54%
Dlhohodby nehmotny majetok 0,01% 0,02% 0,01% 0,00% 0,00%
Dlhodoby hmotny majetok 12,68% 9,84% 8,62% 9,39% 32,54%
Dlhodoby finanény majetok 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Obezny majetok 87,10% 89,96% 91,23% 89,70% 66,82%
Zasoby 42,77% 40,14% 37,84% 36,06% 50,74%
Dlhodobé pohradavky 1,07% 1,27% 0,66% 0,76% 0,93%
Kratkodobé pohradavky 26,98% 38,36% 42,56% 41,70% 3,07%
Kratkodoby finanény majetok 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Finanéné ucty 16,28% 10,20% 10,17% 11,17% 12,09%
Casové rozliSenie aktiv 0,21% 0,18% 0,15% 0,91% 0,64%,

Z vertikalnej analyzy strany aktiv mdzeme konStatovat, Ze podiel obeznych aktiv
vyrazne prevysuje podiel neobezného majetku na celkovych aktivach, ¢o zodpoveda
aj predmetu podnikania spolo¢nosti. Podiel obeznych aktiv na celkovom majetku
v prvych troch 4 rokoch kolise az okolo 90% v poslednom roku tvori uz len 66%,
¢o bolo spdsobené vyraznym poklesom kratkodobych pohl'adavok. Nérast podielu
neobezného majetku na celkovych aktivach v poslednom roku je zapri¢ineny narastom
samostatne hnutel'nych veci, ktoré zaroven tvoria najvysSi podiel na dlhodobom
hmotnom majetku. Tento jav bol zapri¢ineny expandovanim spolo¢nosti, kedy v roku

2019 otvorila novu predajiu.

67 Vlastné spracovanie podla Utovnej zavierky spolo¢nosti za roky 2014/2015 az 2018/2019
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Graf & 3: Vertikalna analyza aktiv®®

Takmer cely neobezny majetok je viazany v dlhodobom hmotnom majetku. Dlhodoby
nehmotny majetok méa len minimalne zastlpenie. Spbdsobuje to najma fakt,
ze spolo¢nost’ nevlastni ziadne pozemky a malo stavieb, vzhladom na to obchodné
priestory si prenajima formou operativneho lizingu. Dlhodoby finanény majetok

spoloc¢nost’ nevlastni vobec.
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Graf & 4: Podiel jednotlivych OA aktiv na OA®°

NajpodstatnejSiu ¢ast’ obezného majetku tvoria zésoby, v priemere priblizne 40%,
¢o je vzhl'adom na typ spolocnosti prirodzené. Podstatnd cast’ financnych prostriedkov

je viazana v kratkodobych pohladavkach, ktoré st tvorené najmd pohladavkami voci

88 Vlastné spracovanie podla I:Jc’:tovnej zavierky spolo¢nosti za roky 2014/2015 az 2018/2019
89 Vlastné spracovanie podla Uttovnej zavierky spolo¢nosti za roky 2014/2015 az 2018/2019
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materskej spolocnosti, a ich podiel v trefom a $tvrtom roku dokonca presiahol podiel
zasob. Zvysnu cCast’ obeznych aktiv tvoria kratkodobé pohladavky a finanéné ucty.
Najmensi podiel na obeznych aktivach maju dlhodobé pohl'adavky. Otvorenie novej

predajne sa preukazalo aj v zvySenom podiely zasob o skoro 20% v poslednom roku.

TabuPka &. 5: Vertikalna analyza pasiv™

VERTIKALNA ANALYZA PASIV 1 2 3 4 5
CELKOVY KAPITAL 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Vlastny kapital 74,50% 75,24% 80,96% 80,76% 74,59%
Z4kladné imanie 0,03% 0,02% 0,02% 0,02% 0,02%
Kapitalové fondy 13,75% 12,30% 11,72% 10,56% 13,33%
Fondy zo zisku 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Vysledok hospodarenia min. obdobi 54,53% 54,31% 59,96% 62,34% 51,11%
VysIeQOk hospodarenia za uctovné 6.20% 8,60% 9,26% 7.84% 10,12%
obdobie
Cudzie zdroje 25,35% 24,56% 18,30% 18,67% 24,72%
Rezervy 4,95% 5,43% 3,01% 3,55% 4,61%
Dlhodobé zaviazky 0,21% 0,26% 0,23% 0,16% 0,16%
Kratkodobé zavizky 20,19% 18,88% 15,06% 14,96% 19,95%
Bankové avery 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Kratkodobé finan¢né vypomaoci 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Casové rozli§enie pasiv 0,15% 0,20% 0,74% 0,57% 0,69%,

Pri pohlade na strukturu pasiv je zrejmé, Ze spoloCnost v zna¢nej miere vyuziva
financovanie formou vlastnych zdrojov. Podiel vlastného kapitdlu na celkovych
pasivach je priblizne 75% v tretom a Stvrtom roku sledovaného obdobia dokonca vySe
80%, co sved¢i o vysokej miere samostatnosti spolocnosti. V poslednom roku
v désledku vyplatenia dividendy mierne poklesol vlastny kapitadl acudzie zdroje

zaznamenali narast.

70 Vlastné spracovanie podla Uétovnej zavierky spolo¢nosti za roky 2014/2015 az 2018/2019
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Graf & 5: Vertikalna analyza pasiv™

Vlastny kapital je z najvacsej Casti tvoreny vysledkom hospodarenia minulych rokov,
ktorého podiel sa medziro¢ne zvySuje. Tak isto sa medziro¢ne zvysuje i podiel vysledku
hospodarenia za Gctovné obdobie, znamena to teda, ze spolo¢nost’ kazdy rok dosahuje
zisk. Medziro¢ny narast podielu vlastného kapitalu na celkovych pasivach je

zapri¢inenym najmi kazdoro¢nym pripisovanim nerozdelen¢ho zisku.

Najvyznamnejsiu polozku cudzich zdrojov krytia tvoria kratkodobé zavazky v priemere
17%, zatial’ to najnizs$i podiel maju dlhodobé zavizky. Tento jav mdézeme hodnotit
pozitivne vzhl'adom na fakt, ze dlhodobé zdroje s prirodzene drahsie. Zaujimavy je
tiez fakt, Ze spolo¢nost’ vObec nevyuziva bankové uvery. Tato skuto¢nost moézZe
V kone¢nom dosledku vplyvat’ na rentabilitu vzhladom na to, Ze vlastné zdroje

financovania su spravidla drahsie.

2.2.1.3 Horizontélna a vertikalna analyza Vykazu ziskov a strat

Takisto je dolezité i vyobrazenie Vykazu zisku a strat, vzhI'adom na to, Ze objasniuje ako
jeho jednotlivé polozky ovplyviiuja, resp. ovplyvnili vysledok hospodéarenia. Vysledky
ziskané aplikovanim metdd horizontalnej a vertikalnej analyzy na Vykaz ziskov a strat

su prehl'adne zobrazené v Tabul'ke ¢. 8 a 9.

"1 Vlastné spracovanie podla Uétovnej zavierky spolognosti za roky 2014/2015 az 2018/2019
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TabuPka &. 6: Horizontalna analyza Vykazu ziskov a strat™

HQRIZONTALNA ANALY’ZA 12 23 3/4 45

VYZAKU ZISKOV A STRAT
Vynosy z hospodarskej ¢innosti 7,76% 1,57% 10,51% 11,36%
Naklady na hospodarsku ¢innost’ 6,27% 1,31% 11,33% 11,44%
VH Z hospodarskej ¢innosti 51,87% 6,94% -5,46% 9,36%
Vynosy z finan¢nej ¢innosti 13,32% -12,84% 28,13% -33,32%
Naklady na finanéna ¢innost’ 18,95% -36,74% 30,93% 55,84%
VH z finanénej ¢innosti 21,26% -45,94% 32,66% 109,27%
VH PRED ZDANENIM 55,94% 12,42% -7,36% 2,24%
VH PO ZDANENI 55,11% 12,93% -5,94% 2,19%,

Z niz8ie uvedené¢ho grafu €. 7 je zrejmy viditelny kontinudlny medziro¢ny narast
nakladov na hospodarsku cinnost. Tento fakt vSak nemozno vnimat negativne
vzhl'adom na to Ze s nimi priamo Umerne stlpaju i vynosy z hospodarskej ¢innosti. Tato
skuto¢nost’ v podstate len dokazuje, Ze sa zvySuje objem obstaravaného tovaru a s nim
spojeny inarast objemu trzieb, ¢o sved¢i o zvySujicej sa vykonnosti spolo¢nosti.

V Stvrtom a piatom roku mozno pozorovat’ vyrazny narast trzieb o vyse 11%.
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Graf & 6: Vyvoj nakladov na HC a vynosov z HC™
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Graf & 7: Vyvoj jednotlivych poloZiek vysledku hospodarenia™

Na grafe ¢. 8 je zachyteny kolisajuci trend jednotlivych poloziek vysledku
hospodarenia. Vysledok hospodarenia z hospodarskej ¢innosti vykazuje v kazdom roku
sledovaného obdobia kladné hodnoty. I napriek mierne kolisavému trendu vykazuje
v poslednom sledovanom obdobi najvyssiu hodnotu vd’aka narastu az o 9,36% oproti
predchadzajiicemu obdobiu. Tento narast sa vSak viditelne neprejavil na celkovom
vysledku hospodarenia, vzhladom na to, ze je vyznane znizeny stratou z financ¢nej
¢innosti, ktora bola v poslednom roku nevyznamnejsia a dosiahla az vyse 501 tisic eur.

MoéZeme teda konStatovat, Ze vyvoj vysledku hospodarenia je mimoriadne priaznivy.

74 Vlastné spracovanie podla Uétovnej zavierky spolo&nosti za roky 2014/2015 az 2018/2019
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Tabulka &. 7: Vertikalna analyza Vykazu ziskov a strat’™

VERTIKALNA ANALYZA

VYKAZU ZISKOV A STRAT 1 2 3 4 >
VYNOSY CELKOM 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Vynosy z hospodarskej ¢innosti 99,84% 99,83% 99,86% 99,83% 99,90%
Trzby z predaja tovaru 98,58% 98,61% 98,76% 98,64% 98,45%
Trzby z predaja sluzieb 0,58% 0,52% 0,47% 0,55% 0,65%
Ostané vynosy z HC 0,68% 0,70% 0,62% 0,64% 0,80%
Vynosy z finan¢nej ¢innosti 0,16% 0,17% 0,14% 0,17% 0,10%
Vynosové uroky 0,09% 0,04% 0,07% 0,11% 0,01%
Kurzové zisky 0,07% 0,13% 0,07% 0,06% 0,09%
Ostané vynosy z FC 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
NAKLADY CELKOM 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Naklady na hospodarsku ¢innost’ 99,44% 99,37% 99,61% 99.,54% 99,36%
Obstaranie tovaru 65,10% 66,76% 68,14% 68,09% 68,28%
Spotreba materiélu, energie 1,60% 1,44% 1,39% 1,24% 1,20%
Opravné polozky k zasobam -0,06% 0,05% -0,09% 0,06% -0,02%
Sluzby 18,56% 17,91% 17,89% 17,05% 17,15%
Osobné naklady 12,05% 11,71% 11,02% 11,91% 11,60%
Dane a poplatky 0,03% 0,03% 0,05% 0,10% 0,19%
Odpisy a opravné polozky k majetku 1,81% 1,16% 0,98% 0,86% 0,81%
Opravné polozky k pohladavkam 0,00% -0,01% 0,00% 0,01% 0,01%
Ostatné naklady na HC 0,35% 0,32% 0,23% 0,22% 0,13%
Néklady na financnu ¢innost’ 0,56% 0,63% 0,39% 0,46% 0,64%
Kurzové straty 0,13% 0,20% 0,10% 0,16% 0,33%
Ostané naklady na FC 0,43% 0,42% 0,29% 0,31% 0,31%,

Podiel jednotlivych poloziek vynosov na celkovych vynosoch je priblizne rovnaky
Vv celom sledovanom obdobi. Najvyznamnej$im zdrojom tvorby vynosov spolo¢nosti
vynosy z hospodarskej ¢innosti, najma trzby z predaja tovaru, aZ v priemere vySe 98%.
Zvysnu zanedbatelni Cast, menej nez jedno percento tvoria trzby z predaja sluzieb
a ostatné vynosy. Vynosy z finan¢nej ¢innosti majii na celkovych vynosoch minimalny

podiel.

Rovnako ako pri vynosoch ipodiel jednotlivych poloziek nakladov na celkovych
nakladoch je nemenny. Na celkovom objemne nakladov maju prevazny podiel naklady
na hospodarsku cinnost, najmi nédklady na obstaranie tovaru (cca 66%), néklady
na sluzby (cca 18%) a poslednou vyznamnou polozkou su osobné naklady (cca 12%).
Naklady na finan¢na Cinnost’ sa na celkovych nakladoch podielaji zanedbateInym

necelym percentom.
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2.2.2 Analyza rozdielovych ukazovatelov

Rozdielové ukazovatele su uzitocné v suvislosti s hodnotenim likvidity spolo¢nosti.

V nasledujucej tabul’ke su vypocty najvyznamnejSich rozdielovych ukazovatel'ov.

Tabulka ¢. 8: Rozdielové ukazovatele™

©) 2014/2015  2015/2016  2016/2017  2017/2018  2018/2019

Cisty pracovny kapital (CPK) 17283842 20528840 23079660 25144474 12484309

Cisté pohotové prostriedky (CPP) 4104 765 2808 178 2 868 126 3 658 146 3212098

éist)'f peiazny majetok (CPM) 5959 273 8569976 11413931 12756578 -1277 749
30000 000
25000 000
20000 000
15000 000
10000 000
5000 000
0

2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
-5000 000
—a— Cisty pracovny kapital (CPK) Cisté pohotové prostriedky (CPP)

Cisty pedazny majetok (CPM)
Graf & 8: Vyvoj rozdielovych ukazovatePov’’

Cisty pracovny kapital (CPK) mono povaZovat za najvyznamnej$i rozdielovy
ukazovatel’, ktory vo vyznamnej miere vplyva na platobna schopnost’ firmy. Pri vypocte
CPK bol vyuzity manazérsky pristup, tzn. CPK je rozdielom obeznych aktiv
a kratkodobych zavézkov. Ak chce byt podnik likvidny, je nutné aby mal potrebnu
vysku relativne volného kapitalu. Cisty pracovny kapital tvori ten obezny majetok,
ktory je kryty dlhodobym kapitalom. Z grafu ¢. 12 je viditelné, ze Cisty pracovny
kapitall ma pocas prvych troch rokov sledovaného obdobia rastici trend,
ked” v poslednom roku zaznamenal prudky pokles, ktory bol spésobeny poklesom
kratkodobych pohl'adavok. No inapriek poklesu vykazuje na konci sledovaného

obdobia kladné hodnoty.
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Rovnaky priebeh ako cisty pracovny kapital vykazuje i cisty penazny majetok,
avSak v poslednom roku sa poklesom, vzhladom na jeho nizSie hodnoty
za predchadzajuce roky, dostdva do zapornych hodnoét. V pripade okamzitej splatnosti
vSetkych zavizkov by ich podnik nebol schopny uhradit’ z finan¢nych prostriedkov
ziskanych z finanénych Gétov a z inkasa pohladavok. V takejto situacii by spolo¢nost’
bola nutena siahnut' i po zadsobdch. Tento fakt bol spdsobeny prudkym poklesom

pohladavky voc¢i materskej spolo¢nosti v dosledku vyplaty dividendy.

Cisté pohotové prostriedky majii podas sledovaného obdobia kolisavy trend aviak
v kazdom roku nadobudaju kladné hodnoty. Znamena to teda, Ze spolo¢nost’ ma dost’

finan¢nych prostriedkov na uhradu vsetkych zadviazkov po lehote splatnosti.

2.2.3 Analyza pomerovych ukazovatel’ov

Aby sme mohli detailnejSie identifikovat’, resp. objasnit’ alebo vyvratit' skuto¢nosti
zistené horizontélnou a vertikalnou analyzou vykondme podrobnejs$iu analyzu pomocou
pomerovych ukazovatelov. Pre upresnenie stavu finan¢nej situacie podniku

charakterizujeme zakladné ukazovatele likvidity, rentability, aktivity a zadlZenosti.
2.2.3.1 Analyza likvidity spolo¢nosti

Jednou z hlavnych zakladnych schopnosti spolo¢nosti je jej platobna schopnost’.
Pre posudenie platobnej schopnosti spolo¢nosti potrebujeme poznat vysku hodnot
likvidity dosahovanych spolo¢nostou. Vypocitané hodnoty su zobrazené v tabulke
¢. 10.

Tabulka &. 9: Ukazovatele likvidity™
2014/2015  2015/2016  2016/2017  2017/2018  2018/2019

Pohotova likvidita (1. stupeii) 0,81 0,54 0,68 0,75 0,61
Bezna likvidita (2. stupeii) 2,14 2,57 3,50 3,54 0,76
Celkova likvidita (3. stupeii) 4,26 4,70 6,01 5,95 330
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Graf & 9: Vyvoj ukazovatePov likvidity s kontexte s doporu¢enymi hodnotami’®

Celkové likvidita v kazdom roku vyrazne prevySuje odporicané hodnoty. Znamena

to teda, Ze spolo¢nost’ viaze vel’kt ¢ast’ finanénych prostriedkov v likvidnych aktivach.

Hodnoty beznej likvidity vo vSetkych rokoch prevysuju odporucané hodnoty. V tretom
a stvrtom roku dokonca vyrazne, €o je spdsobené najmi neustalym medziroénym
narastom kratkodobych pohladdvok. Znamena to teda, Ze spoloCnost ma viac
platobnych prostriedkov, neZ je nutné vynaloZit' na vykrytie kratkodobych zavizkov.
V poslednom roku bezné likvidita nespliia odpora¢ané hodnoty vzhladom na vyrazny

pokles pohl'adavok voci materskej spolocnosti.

Vel'mi pozitivne mdézZeme ohodnotit’ hodnoty pohotovej likvidity, ktoré sa v kazdom
roku vramci sledovaného obdobia nachadzaju v intervale odporti¢anych hodnét,
¢o prehl'adne zobrazuje i graf ¢. 8. Znamena to, Ze spolo¢nost’ je schopna vykryt’ vSetky
svoje kratkodobé zavazky z okamzite pohotovych prostriedkov. Trend vyvoja pohotovej
likvidity je kolisavy a najvys$sie hodnoty dosahuje v prvom roku, kedy dokonca o 0,01%

prevysuju odporti¢ané hodnoty.

Vzhl'adom na hodnoty najmé pohotovej likvidity m6Zeme konStatovat’ vel'mi dobra

platobnu schopnost’ spolo¢nosti. Spolo¢nost’ s velkou pravdepodobnostou nema,

7 Vlastné spracovanie podla Uétovnej zavierky spolo&nosti za roky 2014/2015 az 2018/2019

57



ani nebude mat’ problém splacat’ svoje zavizky. Vysoké hodnoty celkovej likvidity
dosahuje najma v dosledku skladovych zasob, ¢o je ale v suvislosti s jej ¢innostou

a portféliom ponukaného tovaru prirodzené.
2.2.3.2 Analyza rentability spolo¢nosti

Pomocou ukazovatelov rentability mozeme zhodnotit schopnost’ efektivneho
rozdel'ovania kapitalu spolo¢nosti a s tym spojenou tvorbou zisku. Vyvoj jednotlivych

ukazovatel'ov rentability je zaznamenany v tabul’ke €. 51.

TabuPka &. 10: Ukazovatele rentability®®

(%) 2014/2015  2015/2016 = 2016/2017  2017/2018  2018/2019
Rentabilita aktiv (ROA) 6,20% 8,60% 9,26% 7,84% 10,12%
Rentabilita celkového kapitalu 6,20% 8,60% 9,26% 7.84% 10.12%
(ROI)
Rentabilita vlastného kapitalu 8,32% 11.43% 11.43% 9,71% 13.57%
(ROE)
Rentabilita trzieb (ROS) 2,26% 3,25% 3,61% 3,08% 2,83%
16,00%
14,00%
12,00%
10,00%
8,00%
6,00%
4,00%
2,00%
0,00%
2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
—e—Rentabilita aktiv (ROA) Rentabilita vlastného kapitalu (ROE) Rentabilita trzieb (ROS)

Graf & 10: Vyvoj jednotlivych ukazovatelov rentability®!

Rentabilita celkového kapitalu zobrazuje intenzitu reprodukcie kapitalu vlozeného
do podnikania, preto st ziaduce ¢o najvysSie hodnoty. Hodnoty ukazovatela ROA
spolo¢nosti vSak vykazuju relativne nizke hodnoty (jedno euro vlozeného kapitalu

vyprodukovalo za sledované obdobie maximalne 0,1 eura pridanej hodnoty.
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Hodnoty ROI sa rovnaji hodnotdm ROA vzhl'adom na to, ze spolo¢nost’ nehradi ziadne

nakladové Uroky.

Z grafu ¢. 9 jasné vyplyva, ze najvysSie hodnoty vykazuje rentabilita vlastného kapitalu,
kedy jedno euro vloZeného vlastného kapitalu vyprodukovalo vo svojom maxime 0,13

eura zisku.

Pozitivne mozno hodnotit’ fakt, ze oba ukazovatele, aj po miernom poklese v $tvrtom
roku opat’ vykazali rastucu tendenciu, ¢o mdézeme jednoznac¢ne hodnotit’ ako pozitivny
znak obchodnej ¢innosti podniku. Rentabilita celkového kapitalu vzrastla o necelé 4%
a rentabilita vlastného kapitalu az o 5,25%. Pokles rentability v trefom a Stvrtom roku

mozeme prisudzovat’ narastajacemu vlastnému kapitélu.

Rentabilita trzieb vSak vykazala ku koncu sledovaného obdobia klesajuci trend. Jej
hodnoty po maxime zaznamenanom V tretom roku zacali mierne klesat’. Pozitivny je ale
fakt ze ani v poslednom roku hodnoty rentability trzieb neklesli pod troven prvého

roku.
2.2.3.3 Analyza aktivity

Ukazovatele aktivity vypovedaju o efektivnosti podnikatel'skej Cinnosti spolocnosti.
NajdolezitejSimi ukazovateImi su doba obratu zasob a doba obratu pohladavok.

Vypocitané hodnoty ukazovatel'ov aktivity si zaznamenané v tabulke €. 12.

TabuPka &. 11: Ukazovatele aktivity®

(dni) 2014/2015  2015/2016 = 2016/2017  2017/2018  2018/2019
Obrat celkovych aktiv 2,74 2,64 2,56 2,55 3,58
Doba obratu zasob 56,91 55,43 53,93 51,65 51,75
Doba obratu pohl’adavok z 1,34 1,46 1,78 2.10 228
obchodného styku

Doba obratu zavizkov z

19,83 18,72 15,35 14,70 16,53
obchodného styku

Obrat celkovych aktiv by mal dosahovat’ aspoii hodnotu rovnu 1. VSeobecne vsak plati,
Zze ¢im vysSia hodnota tym lepSie. Pocas celého sledovaného obdobia vysledok
prekracuje tieto hodnoty. Pocas sledovaného obdobia hodnoty zaznamenali az takmer

0 0,9 jednotky. Znamena to teda, Ze podnik efektivne zhodnocuje svoj majetok.
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Doba obratu z&sob zaznamenava Kklesajuci trend, z ¢oho mozZno usudzovat,
ze spolocnost’ dba na znizovanie neefektivnej polozky zasob. Doba obratu klesla
z pévodnych 57 dni na 51 dni. Takato doba obratu zasob je relativne vysoka, avsak
vsak v suvislosti s odborom podnikania vznika z obavy 0 vznik mozného vypredania

tovaru, ktoré by mohlo zna¢ne ohrozit’ spolo¢nost’ v ¢ase dopytu.

Napriek tomu, ze doba obratu pohladdvok zaznamenava rastuci trend, nie je nutné
to vnimat’ ako negativny jav vzhladom na to, Ze jej hodnoty su mimoriadne nizke.
Néarast zaznamenala aj doba obratu zaviazkov, ¢o je spolo¢nost’ vyhodné z hladiska
dodavatel'ského uveru v priemere 52 dni.

25,00

20,00

15,00

10,00

5,00

0,00
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—#—Doba obratu pohladdvok z obchodného styku

Doba obratu zavazkov z obchodného styku
Graf &. 11: Doba obratu pohPadavok a zavazkov z obchodného styku®®

Vzhladom k tomu, Ze doba obratu pohladavok je podstatne niZSia nez doba obratu
pohladavok spolo¢nost’ teda dodrziava obchodno-Uverovu politiku a nie je ohrozena

druhotnou platobnou neschopnost’ou.

2.2.3.4 Analyza zadlZenosti

Tabulka €. 12: Ukazovatele zadlZenosti®*

(%) 2014/2015  2015/2016  2016/2017  2017/2018  2018/2019
Celkova zadlZenost’ 25,35% 24,56% 18,30% 18,67% 24,72%
Koeficient zadlZenosti 25,35% 24,56% 18,30% 18,67% 24,72%
Kvota vlastného kapitalu 74,50% 75,24% 80,96% 80,76% 74,59%
Urokové krytie 0 0 0 0 0 i
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Graf & 12: Finanéna Struktira spolo¢nosti®®

Z grafu ¢. 11 je zrejmé, ze spolocnost’ vo vsetkych sledovanych rokoch vyuziva najmé
formu financovania vlastnym kapitdlom, mozno tak konstatovat vysoku mieru
samostatnosti. V ¢ase sa finan¢na §truktura privelmi nemenila. V tretom a $tvrtom roku
ale cudzi kapital poklesol az pod 20%, no v poslednom roku opiat’ vykazuje hodnoty
priblizne 25%, ¢o bolo spdsobené najmd poklesom vysledku hospodarenia minulych
rokov. V savislosti s vyvojom rentability, je v§ak nutné si uvedomit’, Ze pri rastGcom
vyuziti vlastnych zdrojov financovania rentabilita klesala. Znamena to teda, Zze vécSie
vyuzitie vlastného kapitalu posobi v neprospech rentability. Pozitivne ale moézeme
hodnotit’ fakt, Zze spolo¢nost’ v poslednom roku vyrovnala podiel vlastného kapitéalu
a cudzich zdrojov na uroven predchadzajucich rokov, ¢o sa preukdzalo na naraste

rentability na hodnoty doposial’ najvyssie v sledovanom obdobi.

Urokové krytie dosahuje nulové hodnoty vzhl'adom na fakt, Ze spolo¢nost’ nevyuZziva
na financovanie ziadne bankové tvery ani pdzicky. Maximélne odporacané hodnoty
miery zadlZzenia st aZ na urovni 70%. Vzhladom na mimoriadne nizke zadlzenie

spolo¢nosti mozno do buducnosti uvazovat’, v pripade potreby, o Gvere.

2.2.4 Analyza cash-flow

Vykaz cash-flow poskytuje mnoho udajov, ktoré st klacové pre finan¢éné riadenie

podniku anemozno ich ziskat' z ostatnych Gétovnych vykazov. Z vykazu cash-flow
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mozno vypocitat doplnkové pomerové ukazovatele, ktoré poukazuju na schopnost’

riadit’ finan¢né toky.

Tabulka €. 13: Ukazovatele cash-flows®

(koef.) 2014/2015  2015/2016  2016/2017  2017/2018  2018/2019
Solventnost’ 3,95 1,92 1,99 2,83 1,51
Finan¢na rentabilita majetku 0,16 0,17 0,10 0,11 0,12
Fin;{n’éné rentabilita vlastného 0,22 0,23 0,13 0,14 0,16
kapitalu

Stupeii oddlZenia 0,64 0,70 0,56 0,60 049 |

Plati, Ze hodnoty ukazovatel'a solventnosti by mali prevySovat’ 0,3. Z uvedenej tabul'ky
vyplyva, Ze podnik bol schopny pokryt' svoje zavizky z cash-flow len v prvom roku
sledovaného obdobia. V ostatnych rokoch je hodnota ukazovatela niz$ia ako 0,3
znamena to teda, ze podnik sa ku koncu kazdého roka dostal do insolventnosti a vykryt’
zavazky len z cash-flow nedokaze. Pre véc¢siu vypovedaciu hodnotu tohto ukazovatel'a
by bolo nutné ho skimat’ v kratSich Casovych obdobiach aj vzhl'adom k tomu,
7¢ sa vnaSom pripade dostava do rozporu ztrendom likvidity. Skreslenie tohoto
ukazovatel'a sposobila aj vel'mi nizka hodnota vyuzivanych cudzich zdrojov a vysoka

drzba hotovostnych finan¢nych prostriedkov.

Finan¢na rentabilita vlastného kapitalu vypoveda o tom ako sa podiela vlastny kapital
na tvorbe cash-flow. Z tabulky vyplyva, ze 1 euro vlozeného kapitalu vyprodukuje
v sledované obdobie 0,16 eura do 0,23 eura.

Hodnoty stupnia oddlzenia by mali vykazovat' hodnoty 20 - 30%. Stupen oddlZenia
spolo¢nosti ma v sledovanom obdobi kolisavy trend avSak jeho hodnoty vysoko
prevysuju odporacané hodnoty. Znamena to teda, ze podnik dokéze vel'mi rychlo splatit’

vSetky svoje zavizky.

2.2.5 Analyza sustav ukazovatelov

Pre doplnenie obrazu o finan¢nej situacii spolo¢nosti este vykoname analyzu pomocou
bonitnych a bankrotovych modelov. Takato analyza ndm zaroven umozni predpovedat’
mozny buduci vyvoj spolocnosti, ¢i jej pripadné ohrozenie bankrotom. Bonitné
a bankrotové modely poskytuju celkovy komplexny obraz o finan¢nej situacii

spolo¢nosti a su tak zaroven vhodnym podkladom pre jednoduchSie rozhodovanie
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investorov ¢i veritel'ov. Pre potreby tejto prace si v aplikujeme tieto sustavy: Altmanov

model, Index INO5 a Tafflerov model.

Altmanov model (Z-skore)

TabuPka &. 14: Vysledky Almanovho modelu®’

(koef.) 20142015 2015/2016  2016/2017  2017/2018  2018/2019
X, — Cisty pracovny Kkapital /

. 0,67 0,71 0,76 0,75 0,47
majetok

X, — nerozdelené zisky / majetok 0,55 0,54 0,60 0,62 0,51

X3 — EBIT / majetok 0,08 0,11 0,12 0,10 0,13

X4 — trhova hodnota vlastného 294 3,06 4,43 4,33 3,02
kapitalu /  cudzi kapital
X5 — trzby / majetok 2,74 2,64 2,56 2,55 3,58

Z-score . 516 524 584 5,73 6,01

6,50
6,00 el

5,50 _—
5,00
4,50
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2,50
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Graf & 13: Vyvoj vysledkov Altmanovho modelu®

Z grafu €. 13 je jasné Ze hodnoty Altmanovho modelu aplikovaného na spolo¢nost’
sa nachadzaju v zone prosperity. Pocas sledovaného obdobia dokonca zaznamenal
mierny narast, ktory mozeme prisudzovat’ investi¢nej ¢innosti spojenej s otvaranim
novej predajne. Z vyvoja toho modelu mézeme konstatovat’, Zze spolo¢nost’ nie je ani

v buducnosti nebude ohrozena bankrotom.
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Index INO5

TabuPka &. 15: Vysledky indexu IN058°

(koef.) 20142015  2015/2016  2016/2017  2017/2018  2018/2019
A — aktiva / cudzi kapital 3,94 4,07 5,47 5,36 4,05
B — EBIT / nakladové uroky 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
C - EBIT / celkové aktiva 0,08 0,11 0,12 0,10 0,13
D —,celkove vynosy / celkové 277 267 258 257 361
aktiva
E’—"obezne alftlva / (kf'a'tkodobe 431 476 6,06 6,00 3.35
zavazky + kratkodobé tvery)
INO5 1,80 1,96 2,27 2,17 2,10

2,50

2,00 / o

1,50

1,00

0,50

0,00

2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
=o=|NO5 ==e==hranica financnych problémov hranica financ¢ného zdavia

Graf & 14: Vyvoj vysledkov indexu IN0O5%

Z grafu ¢. 14 jasne vyplyva, ze vysledky indexu INO5 sa vo vSetkych sledovanych
obdobiach nachadzaju v pdsme prosperity, podobne ako u Altmanovho modelu, avsak
tentokrat s mierne klesajicou tendenciou. Tento fakt bol vSak opét’ spojeny z vyplatou
dividendy zapocitanim z pohl'adavkou voci materskej spolo¢nosti, o sposobilo prudsi
pokles obeznych aktiv. Vzhl'adom na to, Zze hodnoty ukazovatela s najvyssou vahou
sa Vv Case prili§ nemenili a vysledok indexu na konci sledovaného obdobia vykazuje
stale vySSie hodnoty ako na zaciatku sledovaného obdobia mozno predpokladat’, ze

podnik sa v najblizSich rokoch nedostane do finanénych problémov ani napriek
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miernemu poklesu. Aby vSak bolo mozné tento predpoklad potvrdit’ alebo vyvratit’ je

nutné sledovat’ vyvoj indexu v dlh§om ¢asovom obdobi.
Tafflerov model

TabuPka &. 16: Vysledky Tafflerovho modelu®!

(koef.) 20142015 20152016  2016/2017  2017/2018  2018/2019
X,l — Cisty zisk / kratkodobé 0,40 0,59 0.79 0,67 0,65
zavizky
X, — obezny majetok / cudzi 3,44 3,66 4,99 4,80 270
kapital
X3 — kratkodobé zavizky / 0,20 0,19 0.15 0.15 0,20
majetok
X4 — trzby / majetok 2,74 2,64 2,56 2,55 3,58
T - hodnota 1,13 1,25 1,51 1,41 1,30
2,00
1/50 ‘/\'
1,00
0,50
0,00
2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019
8T - hodnota =t==nizka pravdepodobnost bankrotu vysokd pravdepodobnost bankrotu

Graf €. 15: Vyvoj vysledkov Tafflerovho modelu

Z grafu €. 15 mozZno konStatovat’, Ze vyvoj Tafflerovho modelu pomerne verne kopiruje
vyvoj predchadzajiiceho indexu INOS5. Napriek tomu, ze medziro¢ne ku koncu
sledovaného obdobia model klesa, vysledky sa stale nachadzaju vysoko nad Sedou
zOonou s minimalnym rizikom bankrotu. Opat’ mézeme odporucit’ sledovat’ vyvoj
I V nasledujucich obdobiach alebo naopak, vykonat analyzu v kratSich c¢asovych

intervaloch.

%1 V]astné spracovanie podla Uétovnej zavierky spolo¢nosti za roky 2014/2015 az 2018/2019
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2.2.6 Celkové zhodnotenie finan¢nej situicie a odporiacania

V prvom rade treba podotknut, ze analyzovand spoloc¢nost je holdingového typu
a je v zna¢nej miere ovplyvilovana materskou spolo¢nost'ou. Tento vplyv sa prejavuje
najma Vv kapitalovej Struktire kde mozZno pozorovat zna¢né usilie o navySovanie
vlastného kapitalu prevadzanim zisku na vysledok hospodarenia minulych obdobi.
Finan¢né prepojenie je znacné iV polozke obeznych aktiv, na ktorych sa vysokou
hodnotou podiel'aju pohl'adavky voci prepojenym uctovnym jednotkdm. Ovplyviiované
sU i naklady spolo¢nosti, nakol’ko vSetky obchodné priestory su prenajimané formou

operativneho lizingu od sesterskej spolo¢nosti Hornbach Immobillien SK-BW s. r. 0..

Zo ziskanych vysledkov finan¢nej analyzy mozeme tvrdit, Ze podnik je vo vel'mi dobrej
finan¢nej a v blizkej budicnosti jej nehrozi bankrot. K nazoru, Ze spolo¢nost’ prosperuje
prispieva aj fakt, ze jej trzby medzirone vyrazne narastaju pocas sledovan¢ho obdobia
zaznamenali narast takmer 0 35%. Spolu s trzbami rastol aj vysledok hospodarenia.

Spolo¢nost’ v kazdom roku vykazuje zisk, zaznamenal taktiez vyrazny narast.

Z pohl'adu financovania spolo¢nosti ju mozno hodnotit’ ako vysoko samostatni
vzhl'adom na to, Ze spolocnost’, Ze vyska vlastného kapitdlu sa pohybuje na urovni
75 — 80% a spolo¢nost’ vobec nevyuziva financovanie bankovym uverom. Vysoky
podiel vlastnych zdrojov krytia je prili§ finanéne naroény a zefektivnit’ by ho mohlo
zavedenie istého podielu kratkodobych cudzich zdrojov. V tejto oblasti je priestor pre
uvaZovanie o optimalizacii vyuzivanych zdrojov financovania. ZvySenie vyuZzivania

cudzich zdrojov vSak méze viest’ k znizovaniu rentability i zisku.

Struktira aktiv a pasiv je Vv znaénej miere ovplyvnena aj predmetom podnikania
spolo¢nosti. Pri pohl'ade na aktiva spolo¢nosti je zjavné, Ze s tvorené najmi obeznym
majetkom. Vzhl'adom na to, Ze spolo¢nost’ je zamerana na predaj tovaru, je prirodzené,
Ze vacsina majetku je viazana v zdsobach. Rovnako su ovplyvnené i vynosy a néklady,
ktoré rastu rovnako, nakol'’ko najvy$Sou nakladovou polozkou st naklady na obstaranie

tovaru a najpodstatnejsiu Cast’ vynosov tvoria trzby z predaja tovaru.

Pozitivne mozno hodnotit’ i vel'mi rychle inkaso finanénych prostriedkov z pohl'adavok,
spolo¢nost’ nie je ohrozena druhotnou platobnou neschopnostou. Zavéazky
z obchodného styku su uhrddzané do 20 dni, ¢o mozno povazovat za uspokojivé

z hladiska vyuzivania dodavatel'ského uveru a zaroven iudrzatelné do buduacna.
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Naopak mierne problematicky pdsobia vysoké hodnoty doby obratu zdsob. Napriek
miernemu medzirocnému poklesu st hodnoty pomerne vysoké a spolo¢nost v nich
viaze prili§ finanénych prostriedkov. Tento fakt je vSak spojeny s predmetom
podnikania spolo¢nosti. Pri predajniach tohto typu by bolo vysoko rizikové potencialne
vypredanie tovaru v ¢ase dopytu. V tejto oblasti je vhodné prehodnotit’ skladové

hospodarstvo a zamerat’ vysku nizko likvidnych poloziek tovaru.

Celkova abezna likvidita sa vo vSetkych sledovanych obdobiach drzi vysoko
nad uroviiou doporu¢enych hodnét. Na tomto fakte sa podiela najmid vysoka doba
obratu z&sob. Je dolezit¢ spomenut, ze nadmerna drzba likvidnych prostriedkov
je spojend s nizkymi hodnotami rentability. Vzhladom na to, Ze peniaze drzané
v hotovosti nie sU pili§ efektivnou polozkou. Do buducna by bolo vhodnym krokom

zjednotit’ rentabilitu a likviditu spolo¢nosti.

Na zaklade aplikovanych predikénych modelov mozno konstatovat, ze sa jedna
0 spolocnost’ prosperujucu. VSetky modely vykazovali hodnoty finan¢ného zdravia
i ked dva znich smierne klesajucim trendom ku koncu sledovaného obdobia.
V celkovom hodnoteni mozno povedat, Ze sa jedna o prosperujucu spolo¢nost

s miernymi problémami spojenymi so zhodnocovanim finanénych prostriedkov.
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3 VLASTNE NAVRHY RIESENI

Tato Cast’ bakalarskej prace sa budem venovat’ konkrétnym navrhom a odporacaniam,
ktorych cielom bude udrzat’ pripadne posilnit’ stav spolo¢nosti HORBACH — Baumarkt
SK spol. sr. 0.. Vysledky z vykonanej finan¢nej analyzy jasne naznacujt, Ze spolo¢nost’
prosperuje. V neustalom konkuren¢nom boji je vSak nutné udrzat’ si stabilné miesto
na trhu. Na zaklade celkového zhodnotenia a odporti¢ani v prechadzajlcej kapitole
budd névrhy zamerané najma na udrzanie aktualneho stavu a zefektivnenie ¢innosti
spolo¢nosti. Realiz&cia navrhov by sa mala preukazat’ na posilneni celkovej vykonnosti

a predist’ riziku pripadného oslabenia trhovej pozicie.

3.1 RozSirenie siete prevadzok

V stcasnej dobe spolo¢nost HORNBACH — Baumarkt SK prevadzkuje v Slovenskej
republike len 4 predajne. Z toho dve z nich sa naché&dzaju v Bratislave a dalsie dve
na vychodnom Slovensku. Jedna v Kosiciach, ktora bola otvorena ako druha
na Slovenku, a druh& najnovsia predajia je umiestnena v meste PreSov a momentalne
je v prevadzke prvy rok. Spolo¢nost HORNBACH umiestfiuje vSetky svoje prevadzky
v strategickych, tzv. spadovych oblastiach, ktoré umoznuju pokryt relativne Siroku
okolita oblast. Vzhl'adom na mnozstvo a umiestnenie aktudlnych predajni je v tomto

smere jednoznaény priestor na rozsirenie siete.

Presov

@ Kosice

Bratislava

Obrazok &. 8: Rozmiestnenie predajni spoloénosti®
Ako uz bolo spomenuté aktualne otvorené predajne pokryvaju zdpadnu a vychodni cast’
Slovenska (vid’. obrazok ¢. 8). Je preto na mieste vhodné uvazovat o expandovani.

Vybudovanie novych prevadzok by bolo vhodné realizovat’ na strednom Slovensku,

92 Vlastné spracovanie z internych zdrojov spolo¢nosti
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Ktoré v sucasnom stave nie je vObec pokryté. Budovanie prevadzok by sa mohlo

realizovat’ v okresnych mestéch:

e Zilina — pokrytie oblasti severného Slovenska,
e Banska Bystrica - pokrytie oblasti stredneho Slovenska,

e Nitra — pokrytie juznej Casti Slovenka.

Umiestnenie predajni do tychto oblasti by bolo vyhodné nie len z dévodu doteraz
nevykrytej ,,diery na trhu“ ale i kvoli faktu, ze v kazdom z navrhovanych miest ma
vybudované pobocky najsilnejsi konkurent spolo¢nosti. Jedna sa o spolocnost OBI
Slovakia, a. s., ktora dosahuje trzby v priemere az 0 30% vyssie.

127 mil.€

114 mil.€ )
98,9 mil.€  o—

0/

Graf &. 16: Trzby konkurenénej spolo¢nosti®
Je dolezité podotknit’, Zze konkurencna sila nespociva v lepSom mene spolocnosti, ale
najma Vv poéte prevadzok. Zatial ¢o spolocnost HORNBACH ma momentalne
v prevadzke 5 predajni konkurencna spolocnost’ OBI v si¢asnosti prevadzkuje az 12
predajni, ktorymi pokryva celt oblast” Slovenska. Ako uZ bolo spomenuté spolo¢nost’

HORNBACH pokryva len zépadnuU a vychodnu ¢ast’ krajiny.

TabuPka & 17:Priemerné trzby na 1 predajiiu- OBl, HORNBACH®*

HORNBACH - Baumarkt, spol. s r. o. OBI Slovakia, a. s.
2018/2019 2018
Trzby celkom 95323114 € 126 696 517 €
Pocet predajni 5 12
Priemerné
trzby na 1 19 064 623 € 10558 043 €
predajiiu

Z tabulky €. 20 je evidentné, Ze sila konkurencnej spolo¢nosti sa odvija najma

od vybudovanej siete predajni. Z vypoctov priemernych trzieb na predajiiu je zjavné,

% finstat.sk
% Vlastné spracovanie podla Uétovych zavierok spoloénosti
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ze spolo¢nost HORNBACH dosahuje Vv priemere na jednu predajiiu takmer
dvojnéasobné trzby. Pri udrzani doterajsicho vyvoja, by spolo¢nost’ dokézala konkurenta

predbehnut’ vybudovanim len dvoch novych predajni.

MozZno konstatovat, zZe spolo¢nost’ zaujima na trhu uz teraz silna poziciu. Postupnym
rozSirovanim siete prevadzok by posiliiovala svoje miesto, V priebehu niekol’kych rokov
mohla zaujat’ na trhu i prvenstvo a dovolim si tvrdit, Ze i vyrazne oslabit’ konkuren¢ni

spoloc¢nost’.

3.2 Podpora predaja v mesiacoch s nizkymi trzbami

Napriek tomu ze spolo¢nost’ dosahuje mimoriadne vysoké celkové trzby, v priebehu
roka niektoré mesiace zaznamenavaju vyrazne nizSie trzby. Z internych vykazov
spolo¢nosti vyplyva, Ze sa jedna sa 0 mimosezonne obdobia ako napriklad obdobie
od januara do marca, alebo obdobie neskorej jesene na prelome oktdbra a novembra.
Tieto obdobia zaznamendvaju pravidelne nizSie trzby ako ostatné mesiace roka.
Vzhladom na typ spoloCnosti je tento jav ovplyvneny najmid pocasim,

ale i prichadzajiucim viano¢nym obdobim, resp. povianoénym obdobim.

Na podporu predaja v tychto mélo vynosnych obdobiach by som spolo¢nosti navrhla
realizovat’ stitaze o vecne ceny. Cielom by bolo prilakat’ zakaznikov do predajni
aj v obdobiach, kedy je ich kupna sila nizka. Tymto spésobom by boli zadkaznici
podnieteni k tomu, aby vyuzili prave ich predajiiu, napriklad na nakup tovaru na bezna
udrzbu domacnosti, alebo opravu neo¢akavanych porach, napriek tomu, ze maju blizsie

ini menSiu Specializovanu predajiiu.

Sut'az by bola realizovana pocas spominanych slabsich obdobiach v priebehu jedného
az dvoch mesiacov. Podmienky sutaze by uputali svojou jednoduchostou, kedy by
zakaznik musel splnit’ dve jednoduché podmienky. Prvou, nosnou podmienkou by bolo
nakuapit’ Vv predajni v stanovenom obdobi v minimalnej hodnote 60,-€ a nasledne

zaregistrovat’ pokladni¢ny doklad na webe spolo¢nosti.

Sutaz by v kazdom obdobi obsahovala niekol'’ko vecnych cien z ponukaného sortimentu
spolo¢nosti. Vecné ceny do sutaze by poskytli partnerski dodavatelia formou
sponzoringu, odplatou za propagaciu ich znacky pocas sutaze. Za kazdé¢ obdobie by

sa realizovalo jedno zlosovanie a oznamenie vyhercov. Sut'az by sa realizovala plosne
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Vv celej sieti predajni. Propagacia sut'aze by sa realizovala najmi internymi zdrojmi —
informa¢né plagaty v predajni, alebo oznamy v radiu na predajni a najma webom, ale

i externou reklamou prostrednictvom televiznych a radiovych spotov.

Tabulka &. 18: Kalkulacie nakladov a vynosov siit'aZe na 1 mesiac®®

Kalkulicia nakladov a vynosov sut’aZe za 1 mesiac
Aktudlny priemer | O¢akavany priemer
Pocet zakaznikov 48 000 49 000
Nakup 50 € 65 €
Trzby 2 400 000 € 3185000 €
Navysenie trzieb - 785 000 €
Naklady na reklamu - 50 000 €
Prevadzkové naklady sutaze - 5000 €
Ocakavané vynosy - 730 000 €

V tabulke ¢. 18 je vycislend odhadovana kalkulacia s vyuzitim (dajov s internych
zdrojov spolo¢nosti, odhadovanych ocakavanych zmien a aktualnych priemernych
trhovych cien sluzieb. V pripade poskytnutych vecnych vyhier dodavatelmi budu jediné
naklady na kampan reklamné néklady, ktoré je spolocnost’ schopna uhradit’ z vol'nych
finan¢nych prostriedkov. Realizacia sutaze by viedla zvySenej navStevnosti pocas
mesiacov S niz§im obratom, zaroven by ovplyviiovala priemerni vySku nakupu
zakaznikov a tak viedla k zvyseniu trzieb. Sutazna kampan by podla odhadovanych
hodn6t mohla za jeden mesiac priniest spolo¢nosti 730 000,-€. V pripade, Ze by sa
sttaz realizovala az dva krat do roka by boli odhadované celkové ro¢né vynosy

priblizne dvojnasobné a mohli by spolo¢nosti priniest’ vyse 1,5 mil. € rocne.

3.3 Optimalizacia riadenia zasob

Pontikany sortiment spolocnosti sa sklada z tzv. skladovych poloZiek, ktoré su skladom
aihned kodberu bez Specidlnej poziadavky zakaznika a dalej st to polozky
na objednavku, tzv. katalégové polozky, ktoré sa objednavaji len individudlne
pre konkrétnych zakaznikov Vv pozadovanom mnozstve. Ako bolo spomenuté
Vv prechadzajucej Casti prace doba obratu zasob je mierne problematickd vzhladom
na jej vysSie hodnoty. Tento fakt ale vznika v doésledku predmetu podnikania.

Domnievam sa vS$ak, i na zaklade mierne klesajaceho trendu ukazovatel'a, Ze je mozné

% Vlastné spracovanie z internych zdrojov spolo¢nosti, odhadovanych hodnét a priemernych trhovych
cien sluzieb
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tieto mierne hodnoty znizit’ a uvolnit’ tak ¢ast’ finan¢nych prostriedkov. V tomto smere
odporti¢am spolocnosti analyzovat’ skladové polozky spolo¢nosti a zamerat’ sa najmi
na nizko likvidné. Spolo¢nost mohla uvazovat nad zmenou skladovych poloziek
s minimalnym odbytom na objednavkové artikle. Takymto krokom by sice mierne
obmedzila sortiment, no v koneénom ddsledku by bol tovar stale pre zakaznikov
dostupny. Tymto spésobom by bolo najvhodnejSie prehodnotit’ napriklad tovar
s identickymi wzitkovymi vlastnostami dostupny od viacerych dodavatelov. Takato
zmena by posobila priaznivo na dobu obratu zasob a zaroven by nijako zasadne

neohrozovala ponuku.

3.4 Zavedenie samoobsluznych pokladni

Z predchadzajicich analyz mozno sledovat’, Ze trzby spolo¢nosti v poslednych rokoch
zaznamenavaju rastici trend. Je prirodzené, ze s vySkou trzieb narastd aj pocet
zakaznikov. ZvySena a najma narazova navstevnost’ pocas dia, napriklad v pracovnych
dnoch v ¢ase po Kklasickej pracovnej dobe od 16.00 h do 18.00 h alebo pocas vikendov,
Coraz CastejSie sposobuje problémy s odbavenim pri pokladniach. Tento problém by
bolo vhodné riesit’ zavedenim samoobsluznych pokladni, ktoré su v sucasnosti vel'mi
obl'ibené. Toto rieSenie by nielen zvysilo spokojnost’ zakaznikov, ktori by sa iste
potesili rychlemu vybaveniu ale zaroven by malo isty vplyv i na trzby, vzhI'adom na to,
7e zékaznici mnohokrat nie su ochotni v dlhom rade ¢akat' atak neraz odidu bez

zaplatenia.

TabuPka & 19: Vplyv investicie na naklady®

Priemerna trhova cena pokladne 3500 €
Pocet nakapenych pokladni 25

Implementacné naklady 50 000 €
Naklady celkom 137 500 €
Priemerné ro¢né naklady na poklanika 1900 €
Pocet prebytocnych pokladnikov 20

Usetrené roéné mzdové naklady 38 000 €
Rocny odpis 34375€

V tabul’ke ¢. 19 je uvedeny prepocet pri zakipeni 25 samoobsluznych pokladni (5

pokladni na jednu predajiiu). Predpokladame, Ze spolo¢nost’ tak moze znizit' stav o 4

% Vlastné spracovanie priemernych trhovych cien a internych udajov spolo¢nosti
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pokladnikov na predajniu, nakol’ko i pri tomto druhu pokladni je potrebna obsluha aspon
jedného zamestnanca. Investicia sa vyrazne preukaze na uSetrenych mzdovych
nakladoch na pokladnikov. Spolo¢nost’ tak dokaze ro¢ne uSetrit na mzdach priblizne
38 000,-€. Investicia navysSe prinesie rocnu ul'avu na dani vo vyske 34 375,-€ formou
odpisov. Mozno teda ocakavat’ jej rychlu navratnost. Vzhl'adom na stav finan¢nych
uctov by spolo¢nost’ nemala mat’ problém investiciu v takomto rozsahu zafinancovat’

Z vol'nych finan¢nych prostriedkov bez ohrozenia platobnej schopnosti.
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ZAVER

Cielom tejto bakalarskej prace bolo zhodnotit' a posudit’ finanéné zdravie spolo¢nosti
HORNBACH — Baumarkt, spol. sr. 0. ana zaklade ziskanych informacii navrhnat
rieSenia pre zlepSenie. Prostriedkom dosiahnutia definovaného ciel'a bola komplexna
finanéna analyza firmy, ktora vychadzala z elementarnych metdd. Spolo¢nost’ bola
hodnotend v sledovanom obdobi piatich rokov, po¢nUc hospodarskym rokom
2014/2015 az po rok 2018/2019. Podkladom pre vyhotovenie finan¢nej analyzy boli

verejne dostupné uctovné vykazy a interné vykazy spolo¢nosti.

V ramci prvej kapitoly boli zosumarizované nevyhnutné teoretické poznatky, potrebné
pre vykonanie finan¢nej analyzy. Cerpané boli predovietkym z kniznych zdrojov.
V analytickej Casti boli vyuzité vSetky ziskané teoretické znalosti na objektivne zistenie
a objasnenie aktualneho stavu analyzovanej spolo¢nosti pomocou elementarnych metod
finanénej analyzy. Celkové zhodnotenie a odportcanie v zavere druhej Casti prace bolo
nasledne podkladom pre tvorbu optimaliza¢nej Casti, kde st opisané konkrétne navrhy,
na zlepSenie finan¢nej situacie spolo¢nosti. Z komplexného hladiska mdzeme
spolo¢nost’ ohodnotit’ ako zdravl a prosperujucu, ¢o preukazali i predikéné modely
v zavere druhej Casti, avSak pre udrZanie stabilnej pozicie na trhu je vzdy priestor

na zlepSenie. V tomto duchu boli teda konstruované i vSetky optimaliza¢né navrhy.

Na zaver by som chcela podotknut’, Ze finanéna analyza je proces dlhodoby, na ktorého
vyhodnotenie boli poskytnuté len obmedzené zdroje. Tento fakt moze spdsobit’ mierne
skreslenie hodnotenia reélnej situacie. Naopak verim, ze i napriek tomu by realizacia
doporu¢enych navrhov dopomohla spolocnosti k zlepSeniu aktudlneho stavu,

alebo minimalne k jeho udrzaniu.
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Priloha ¢€.1 : Savaha v rokoch

2014/2015 | 2015/2016 | 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019
STRANA ATKIV
MAJETOK SPOLU 25831589 | 28881 145| 30301578 | 33643414 | 26635720
A NEOBEZNY MAJETOK 3278885| 2848608| 2613526| 3159407| 8666124
Al 2690 5479 3042 608 0
Dlhodoby nehmotny
majetok siucet
All . s 0
Aktivované néklady na
VYVOj
2. ) 2690 5479 3042 608
Softvér
3 Ocenitel'né prava 0
4. - 0
Goodwill
> Ostatny DNM 0
6. Obstardvany DNM 0
7. 0
Poskytnuté preddavky na
DNM
Al | | 3276195| 2843129 2610484| 3158799| 8666124
Dlhodoby hmotny
majetok sicet
Alll Pozemky
2. 63 450 249 960 251 046 226 774 607 568
Stavby
3. ) L 3022555| 2505310 2329307| 2594418| 2134143
Samostatné hnutel'né veci a
subory hnutel'nych veci
4, 0
Pestovatel'ské celky
trvalych porastov
> Z4kladné stado a tazné 0
zvieratd
6 Ostatny DHM 0
7. Obstar&vany DHM 190 190 87 859 13 469 224132 | 5155148
8. 0 16 662 113 475 769 265
Poskytnuté preddavky na
DHM
9. 0
Opravna polozka k
nadobudnutému majetku
Allll . . 0 0 0 0 0
Dlhodoby finanény
majetok siucet
AlllLL 0
Podielové CP a podiely v
prepojenych ti¢tovnych
jednotkach
2. 0
Podielové CP a podiely s
podielovou ucastou okrem
v prepojenych uctovnych
jednotkach
3. R . 0
Ostatné realizovatel'né CP a
podiely
4. 0

Pozicky prepojenym
uctovnym jednotkam
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5. 0
Pozicky v ramci podielovej
ucasti okrem prepojenym
uétovnym jednotkdm
6 Ostatné pozicky 0
! Dlhové CP a ostatny DFM 0
8. 0
Pozicky a ostatny DFM so
zostatkovou dobou
splatnosti najviac jeden rok
9. 0
Utty v bankéch s dobou
viazanosti dlhSou ako jeden
rok
10. Obstardvany DFM 0
11. . 0
Poskytnuté preddavky na
DFM
B OBEZNY MAJETOK 22499360 | 25981662 | 27643637 | 30176650 | 17799 070
B.l. , . 11046979 | 11592681 | 11465099 | 12132434 | 13514917
Zasoby sucet
B.I.1. - 27 468 26 919 25 069 28 565 34 396
Material
2. , 0
Nedokonéena vyroba a
polotovary vlastnej vyroby
3 Vyrobky 0
4 Zvieratd 0
5. Tovar 11019511 | 11565762 | 11440030| 12103869 | 13480521
6. 3 0
Poskytnuté preddavky na
zasoby
B.11 Dlhodobé pohladavky 277 590 366 183 200 630 255 462 247 141
sucet
B.Il.1. 0 0 0 0 0
PohPadavky z
obchodného styku sticet
la. 0
Pohl'adavky z obchodného
styku voci prepojenym
uctovym jednotkam
1.b. 0
Pohladavky z obchodného
styku v ramci podielovej
ucasti okrem pohl'adavok
voci prepojenym uctovnym
jednotkam
Le Ostatné pohl'adavky z 0
obchodného styku
2 Cista hodnota zékazky 0
3. 0
Ostatné pohl'adavky voci
prepojenym uctovnym
jednotkam
4, 0

Ostatné pohl'adavky v
ramci podielovej ucasti
okrem pohl'adavok voci
prepojenym jednotkdm
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Pohladavky voéi
spoloénikom, ¢lenom a
zdruzeniu

Pohladavky z derivatovych
operacii

Iné pohl'adavky

Odlozena danova
pohladavka

277 590

366 183

200 630

255 462

247 141

B.111.

Kratkodobé pohPadavky
sucet

6 968 226

11 077 564

12 895 497

14 030 473

817 452

B.111.1.

Pohladavky z
obchodného styku sticet

259 840

305 862

377 989

494 253

594 476

la.

Pohl'adavky z obchodného
styku voci prepojenym
uctovnym jednotkam

797

10 153

5664

1042
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1.b.

Pohl'adavky z obchodného
styku v rdmci podielovej
ucasti okrem pohl'adavok
voci prepojenym uctovnym
jednotkam

l.c.

Ostatné pohl'adavky z
obchodného styku

259 043

295 709

372 325

493 211

594 400

Cista hodnota zdkazky

0

Ostatné pohladavky voci
prepojenym uctovnym
jednotkam

0

12 310 014

13499 112

123 275

Ostatné pohl'adavky v
ramci podielovej ucasti
okrem pohladavok vo¢i
prepojenym jednotkdm

6 691 052

10 737 898

Pohl'adavky voci
spolo¢nikom, ¢lenom a
zdruzeniu

Socialne poistenie

Danové pohl'adavky a
dotacie

173 001

60 057

Pohl'adavky z derivatovych
operécii

Iné pohl'adavky

17 334

33804

34493

37 108

39 644

B.1V.

Kratkodoby finan¢ny
majetok

B.V.I.

KFM v prepojenych
uctovnych jednotkach

KFM bez kratkodobého
finanéného majetku v
prepojenych Gctovnych
jednotkach

Vlastné akcie a vlastné
obchodné podiely

Obstaravany KFM

0

Finan¢né uéty

4 206 565

2945234

3082411

3758 281

3219560
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B.V.1. Peniaze 163 916 175 480 147 140 137 029 138 667
2. . ) 4042649 2769754 2935271| 3621252| 3080893
Ucty v bankéch
C. . , s . 53 344 50 875 44 415 307 357 170 526
Casové rozliSenie aktiv
c.l Naklady budicich obdobi 0 144 406 42412
1. . . 0 141 823 114 750
Néaklady buducich obdobi
dlhodobé
2. 12 293 27 437 28 447
naklady buducich obdobi
kratkodobé
3. 0 21128
Prijmy buducich obdobi
dlhodobé
4. 41051 23438 15 968 13 304
Prijmy buddcich obdobi
kratkodobé
2014/2015 | 2015/2016 | 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019
STRANA PASIV
. 25831 2888114 157 43414 | 2 72
SPOLU VLASTNE 5831589 | 28881145| 30301578 | 33643 6 635 720
IMANIE A ZAVAZKY
A. . . 19245643 | 21729003 | 24533549 | 27171481 | 19867 058
Vlastné imanie
Al Zakladné imanie stifet 6 639 6 639 6 639 6 639 6 639
AL . A 6 639 6 639 6 639 6 639 6 639
Z&kladné imanie
2 Zmena zékladného imania 0 0 0 0 0
3. 0 0 0 0 0
Pohl'adavky za upisané
vlastné imanie
Al P 0 0 0 0 0
Emisné azio
Al , NP 3551749 | 3551749| 3551749| 3551749| 3551749
Ostatné kapitalové fondy
AllV. . . , 664 664 664 664 664
Z4akonné rezervné fondy
AlV.1 , , . 664 664 664 664 664
Z&konny rezervny fond a
nedelitelny fond
2. 0 0 0 0 0
Rezervny fond na vlastné
akcie a vlastné podiely
AV, Ostatné fondy zo zisku 0 0 0 0 0
AV.L Statutarne fondy 0 0 0 0 0
2 Ostatné fondy 0 0 0 0 0
AVI. . . . 0 0 0 0 0
Ocenovacie rozdiely z
precefiovania sucet
AVI.1 0 0 0 0 0
Ocenovacie rozdiely z
precenenia majetku a
zévézkov
2. 0 0 0 0 0
Ocenovacie rozdiely z
kapitalovych ucastin
3. 0 0 0 0 0
Ocenovacie rozdiely z
precenenia pri zliceni,
splynuti a rozdeleni
AVIL. . — 14085543 | 15686591 | 18169951 | 20974497 | 13612429
Vysledok hospodéarenia
min. rokov
A.VIL1. | Nerozdeleny zisk minulych | 14085543 | 15686591 | 18169951 | 20974497 | 13612429

rokov
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2 Neuhradena strata minulych 0 0 0 0 0
rokov
AVIIIl. | Vysledok hospodareniaza | 1601048 | 2483360| 2804546| 2637932| 2695577
uctovné obdobie po
zdaneni
B. o 6548281 | 7094600 5543931| 6280713| 6584127
Zavazky
B.I. Dlhodobé zavazky 55 390 74231 68917 52 569 42 049
B.1.1 Dlhodobé zavazky z 0 0 0 0 0
obchodného styku sucet
la 0 0 0 0 0
Zéavazky z obchodného
styku voci prepojenym
uctovnym jednotkdm
1.b. 0 0 0 0 0
Zé&vazky z obchodného
styku v rdmci podielovej
ucasti okrem zavazkov voci
prepojenym uctovnym
jednotkam
lc. Ostatné zavazky z 0 0 0 0 0
obchodného styku
2 Cista hodnota zakazky 0 0 0 0 0
3. 0 0 0 0 0
Ostatné zavizky voci
prepojenym uctovnym
jednotkam
4. 0 0 0 0 0
Ostatné zavazky v rdmci
podielovej ucasti okrem
zavézkov vodi prepojenym
uctovnym jednotkdm
> Ostatné dlhodobé zavazky 0 0 0 0 0
6 Dlhodobé prijaté preddavky 0 0 0 0 0
7. Dlhodobé zmenky na 0 0 0 0 0
Uhradu
8 Vydané dlhopisy 0 0 0 0 0
9. Zéavazky zo socialneho 55 390 74231 68917 52 569 42 049
fondu
10. Iné dlhodobé zavazky 0 0 0 0 0
1 Dlhodobé zavazky z 0 0 0 0 0
derivétovych operécii
12. OdloZeny datiovy 0 0 0 0 0
preddavok
B.11. ) 149 510 171 697 81114 89 241 92 507
Dlhodobé rezervy
BILL Z&konné rezervy
2. . 149510 171697 81114 89 241 92 507
Ostatné rezervy
BAIN. Dlhodobé bankové Gvery
B.IV. Kritkodobé zivizky sidet 5215518 | 5452822| 4563977| 5032176 5314761
B.IV.1. L , 3848783 | 3916155| 3263343| 3453188| 4317068
ZAavéazky z obchodného
styku sucet
la. 471978 431278 339082 758 937 471 316

Zéavazky z obchodného
styku voci prepojenym
uctovnym jednotkdm
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1.b. 0 0 0 0 0
zavézky z obchodného
styku v ramci podielovej
ucasti okrem zavazkov voci
prepojenym uctovnym
jednotkam

l.c. . 3376805| 3484877 | 2924261 | 2694251 3845752
Ostatné zavézky z
obchodného styku

2 Cista hodnota zakazky 0 0 0 0 0

3. 0 0 109 139 117 493 243 656
Ostatné zavizky voci
prepojenym uctovnym
jednotkam

4, 175 437 301380 0 0 0
Ostatné zavazky v ramci
podielovej ucasti okrem
zavézkov vodi prepojenym
uctovnym jednotkam

5. . . 0 0 0 0 0
Zavazky voci spolo¢nikom
a zdruZeniu

6. Zavazky voci 321071 347212 337 166 368018 424 899
zamestnancom

7. - . 197 084 205633 220333 254 535 280 069
Z&vazky zo socialneho
poistenia

8. s ‘s 662 583 672 684 624 273 830 548 41780
Danové zavazky a dotécie

S Zavazky z derivatovych 0 0 0 0 0
operacii

10. s 10 560 9758 9723 8394 7289
Iné zavézky

B.V. . ) 1127863 | 1395850 829923 | 1106727| 1134810
Kratkodobé rezervy

B.V.1. . ) 270518 208 801 143813 169 838 159 720
Zakonné rezervy

2. ) 857345| 1187049 686 110 936 889 975 090
Ostatne rezervy

BVI. Bezné bankové Uvery 0 0 0 0 0

B.VII. i 0 0 0 0 0
Kratkodobé finan¢né
vypomoci

C. x , e e 37 665 57 542 224098 191 220 184 535
Casové rozliSenie sticet

c.L Vydavky buducich obdobi 0 0 0 0 0
dlhodobé

2 Vydavky budicich obdobi 2490 2490 2490 2490 0
kratkodobé

3 Vynosy buddcich obdobi 0 0 0 0 0
dlhodobé

4. V§nosy budcich obdobi 35175 55 052 221608 188 730 184 535
kratkodobé
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Priloha ¢. 2: Vykaz ziskov a strat v rokoch

2014/2015 | 2015/2016 | 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019
| o 71455040 | 76341228 | 77598395| 85736779 | 95323114
Cisty obrat
kel B , . 71341642 | 76880734 | 78084979 | 86294225 | 96094 049
Vynosy z hospodarskej
¢innosti spolu
I . . 70437652 | 75937949 | 77229163 | 85261832 | 94694 311
Trzby z predaja tovaru
I1. . . , 0 0 0 0 0
Trzby z predaja vlastnych
vyrobkov
1. . . .. 414 544 403 279 369 232 474 947 628 803
Trzby z predaja sluzieb
IV. | Zmeny stavu 0 0 0 0 0
vnutroorganizaénych zasob
V- | Aktivacia 0 0 0 0 0
VI. Trsby 7 predaja DHM, DNM 500 8 618 14792 614 18 588
a materialu
VII. .. 488 946 530 888 471792 556 832 752 347
Ostatné vynosy z
hospodarskej ¢innosti
A . 68997 405| 73320512 | 74277554 | 82694684 | 92157 524
Néklady na hospodarsku
¢innosti spolu
A. | Naklady vynaloZené na 45173637 | 49257524 | 50813890 | 56565015| 63334657
obstaranie predaného tovaru
B. Spotreba materiélu, energie a 1107693 1063130 1037063| 1032366| 1114175
ostatnych neskladovatel'nych
dodavok
C. Opravné polozky k zisob4m -38 387 40 233 -68 963 48 867 -21132
D. Sluzby 12874612 | 13212392 | 13341225| 14166214 | 15908 318
o 8360898 | 8637066| 8216516| 9898271| 10760519
Osobné néklady
E.1 .y 5032983 6168227| 5806130| 7021310| 7610541
Mzdové naklady
2 Odmeny ¢lenom orgénov
spolo¢nosti a druzstva
3. | Néklady na socialne 2159720 2192646| 2141302 2615995| 2868150
poistenie
4. - . 268 195 276193 269 084 260 966 281 828
Socialne néklady
21337 24 755 37127 81 596 175 886
Dane a poplatky
G. ) , 5 1254 031 855 289 727 429 710733 748 529
Odpisy a opravné polozky k
DNM a DHM
G.1L Odpisy DNM a DHM 1254 031 855 289 727 429 710733 748 529
2. | Opravné polozky k DNM a 0 0 0 0 0
DHM
H. | Zostatkova cena predaného 0 0 4 420 237 0
DHM a materialu
I. | Opravné polozky k -2 357 -5 480 1822 4 898 13 395
pohladdvkam
J. | Ostatné néaklady na 245941 235603 146 025 186 487 123177
hospodarsku ¢innost’
*** | \Vysledok hospodérenia z 2344237 3560222 | 3807425 3599541| 3936525
hospodarskej ¢innosti
* | Pridana hodnota 11734641 | 12767949 | 12475180 | 13924 317 | 14987 096
** | Vynosy z finanénej ¢innosti 113 399 128 505 112 010 143 518 95 692
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VIII. | Trzby z predaja cennych 0 0 0 0 0
papierov
X Vynosy z DFM stcet 0 0 0 0 0
IX.1. | Vynosy z cennych papierov a 0 0 0 0 0
podielov od prepojenych
uétovnych jednotiek
2. | Vynosy z cennych papierov a 0 0 0 0 0
podielov v podiclovej ucasti
okrem vynosov prepojenych
uctovnych jednotiek
3. | Ostatné vynosy z cennych 0 0 0 0 0
papierov
X Vynosy z kratkodobého 0 0 0 0 0
finan¢ného majetku
X.1. | Vynosy z kratkodobého 0 0 0 0 0
finan¢ného majetku od
prepojenych uctovnych
jednotiek
2. | Vynosy z kratkodobého 0 0 0 0 0
finan¢ného majetku v
podielovej ucasti okrem
vynosov prepojenych
uctovnych jednotiek
3. | Ostatné vynosy z 0 0 0 0 0
kratkodobého finanéného
majetku
XL, L 62 282 31451 55038 93279 13186
Vynosové uroky
XI.1. | Vynosové Uroky od 28 867 53816 92 967 13186
prepojenych uctovnych
jednotiek
2. . . 662 282 2584 1222 312
Ostatné vynosove uroky
XIl. | Kurzové zisky 50 259 96 780 55948 50 239 82 506
X111, | Vynosy z precenenia 0 0 0 0 0
cennych papierov a vynosy z
derivatovych operécii
XIV. | Ostatné vynosy z finan¢nej 858 274 1024 0 0
¢innosti
** | Naklady na finanénu 388 749 462 408 292528 382998 596 848
¢innost’ spolu
K. | Predané cenné papiere a 0 0 0 0 0
podiely
L. | Naklady na kratkodoby 0 0 0 0 0
finanény majetok
M. | Opravné polozky k 0 0 0 0 0
finan¢nému majetku
N. | Nakladové tiroky 0 0 0 0 0
N.1. | Nakladové Groky pre 0 0 0 0 0
prepojené uctovné jednotky
2 Ostatné nakladové uroky 0 0 0 0 0
0. . 88 790 149 754 75319 129 232 307 112
Kurzové straty
P. | Naklady na precenenie 0 0 0 0 0
cennych papierov a naklady
na derivatové operacie
Q. | Ostatné naklady na finan¢nu 299 959 312 654 217 209 253 766 289 736
¢innost’
*** | \Vysledok hospodarenia z -275 350 -333 903 -180 518 -239 480 -501 156
finan¢nej ¢innosti
**%* | \Vysledok hospodérenia za 2068887 | 3226319| 3626907| 3360061| 3435369
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R. y . 467 839 742 959 822 361 722129 739792
Daii z prijmov
R.1. y ,. i 622 191 831552 656 808 776 961 731471
Daii z prijmov splatna
2. y ,. L, -154 352 -88 593 165 553 -54 832 8321
Dan z prijmov odlozena
S. | Prevod podielov na vysledku 0 0 0 0 0
hospodarenia spolo¢nikom
**** | Vysledok hospodarenia za 1601048 2483360| 2804546| 2637932 2695577
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