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Abstrakt

Bakalarska praca sa zameriava na hodnotenie financnej situdcie vybranej spolo¢nosti
prostrednictvom financ¢nej analyzy, ktora sa zameriava na roky 2013 az 2017. Obsahuje
navrhy na zlepSenie finan¢nej situacie vybranej spolo¢nosti na zaklade analyzy sucasného

stavu.

Abstract

The bachelor thesis is focused on the evaluation of the financial situation of selected
company based on financial analysis which is focused on years 2013-2017. Thesis
contains ideas for improving financial situation of the selected company based on analysis

of current state.
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UvVOD

Finan¢né analyza poskytuje dolezité informdcie, nie len pre samotnu spolo¢nost’, ktora je
analyzovana, ale aj pre jej okolie. Jej vysledky poskytuju pre majitelov spolo¢nosti
informadcie, na zdklade ktorych dokazu prijimat’ spravne rozhodnutia a vo vSeobecnosti
efektivnejsie riadit’ spolo¢nost’. Finanéna analyza poskytuje informacie, ako o minulosti
a sucasnosti, tak aj o budicom vyvoji finan¢nej situdcie analyzovanej spolo¢nosti.

Zakladnym zdrojom pre finan¢nu analyzu su vsetky uctovné vykazy spolo¢nosti.

Cielom préce je zhodnotit’ finan¢nt situaciu spolo¢nosti CHIRANA Medical, a. s., ktora
sidli na Slovensku. Dana spolo¢nost’ ma bohatu historiu a ako jedna z mala dnesnych
vacSich spolocnosti je vlastnena vyhradne slovenskymi obfanmi. Spolo¢nost’ presla
Vv priebehu svojej histérie viacerymi zmenami, ako pravnej formy, tak aj majitel'mi
a v priebehu rokov mala aj zna¢né finan¢né problémy. Finan¢na analyza je pre takuto
spolo¢nost’ nevyhnutnd, pretoze aj v dnesnej dobe je stale v obdobi uzdravovania sa.
Spolo¢nost’ sa zameriava na vyvoj, vyrobu apredaj zdravotnickych pomoécok
(stomatologické pristroje, dychacie pristroje, anestetické pristroje a dentalne naradie)

a v sucasnosti dodava takmer do celého sveta.

Bakalarska praca bude obsahovat’ teoreticku Cast’, ktord sa bude zameriavat’ na zakladné
poznatky z danej problematiky a na zaklade, ktorej bude tvorena analyticka ¢ast’ prace.
Zmienena analyticka Cast’ sa bude zameriavat’ na konkrétne analytické metody, ktoré
budu vyuzivat’ tdaje z vykazov spolo¢nosti, ako aj udaje zo Statistickych tradov. Zistené
informacie na zaklade analytickej Casti budi posudzované ako celok, a na zaklade nich
budu sformulované navrhy na zlepSenie finan¢nej situacie podniku, ktoré budi uvedené

V poslednej Casti prace.
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CIELE PRACE, METODY A POSTUPY SPRACOVANIA

Hlavnym ciel'om bakalarskej prace je zhodnotit’ finanént situaciu spolo¢nosti CHIRANA
Medical, a. s., sidliacu na Slovensku, ktora sa zameriava na vyvoj, vyrobu a predaj
zdravotnickej techniky. Finan¢na situdcia sa bude hodnotit’ za roky 2013 az 2017.
Finan¢na situéacia spoloc¢nosti bude posudena na zaklade financnej analyzy. Na zéaklade
vysledkov finan¢nej analyzy budu stanovené jednotlivé navrhy na zlepSenie zistenej

financ¢nej situdcie spolo¢nosti.
Metody a postupy spracovania

Medzi zakladné metddy spracovania, ktoré budu pouzité v bakalarskej praci patria obecne

teoretické metody. Patria sem:

e analyza — myslienkové rozlozenie skimaného javu na jednotlivé zlozky,

e syntéza — myslienkové spojenie jednotlivych ¢asti do celku,

e indukcia — vyvodenie obecného zaveru, na zaklade skiimania udalosti,

e dedukcia — sposob myslenia, kde z obecnych zaverov sa vyvodia nové menej

obecné zavery (1).

Finan¢na analyza bude spracovavand pomocou primarnych, ale aj sekundarnych metod.

Ku komplexnej finan¢nej analyze budi vyuzité nasledovné metody:

e SWOT analyzy,

e PESTLE analyzy,

e Porterov model,

e jednotlivé ukazovatele finan¢nej analyzy,

e porovnanie vysledkov s odborovymi hodnotami.

V bakalarskej praci buda vyuzité nasledovné postupy spracovania. V prvej Casti sa praca
bude zameriavat’ na teoretické¢ vychodiskd, ktoré st potrebné pre uvedenie do danej
problematiky. V druhej casti prace bude uvedena analyza sucasného stavu financnej
situdcie analyzovanej spolocnosti a V tretej Casti prace budi uvedené nadvrhy na zlepSenie

finan¢nej situacie spolo¢nosti.
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1 TEORETICKE VYCHODISKA PRACE

V tejto Casti sa zameriavam na teoretické vychodiska, s ktorymi budem v praci pracovat’.
Popisem zakladné pojmy, ktoré je potrebné vysvetlit' pre uvedie do problematiky
finanénej analyzy. Dalej uvediem zakladné metddy finanénej analyzy, ako aj postupy pri
spracovani finan¢nej analyzy. Nakoniec sa budem venovat’ Porterovmu modelu, analyze

SLEPTE a SWOT analyze.

1.1 Vyznam finanénej analyzy

Pojem finan¢nd analyza sa d& definovat’ rdznymi sposobmi. Niektor¢ literatury uvadzaju,
ze je to systematicky rozbor dat, ktoré sa nachadzaji predovsetkym v uétovnych
vykazoch. Finan¢nd analyza hodnoti firemni minulost, stcasnost’ a predpoveda jej

buducnost’ (2).

Finan¢na analyza slazi k zhodnoteniu finan¢nej situacie podniku. Na zaklade finanénej
analyzy dokazeme odpovedat’ na otazky, ¢i je podnik dostato¢ne ziskovy, ma vhodnt
kapitalovua Strukturu, je schopny splacat’ svoje zavazky, vyuZziva svoj majetok efektivne

).

Taktiez poukazuje na mnoho d’alSich skutocnosti, ktoré su potrebné pre komplexné

posudenie finan¢nej situacie (3).

1.2 Uzivatelia finan¢nej analyzy

Uzivatelov financnej analyzy je nespocetné mnozstvo. Vysledky financnej analyzy
nesluzia len pre Ucely podniku, ale aj pre okolie podniku. Medzi uzivatel'ov finan¢ne;j
analyzy moZeme zaradit’ manaZérov podniku, investorov, obchodnych partnerov, banky
a veritel'ov, zamestnancov, Statne organy a v neposlednej rade konkurentov. Samozrejme

uzivate'mi finan¢nej analyzy je mnoho d’alSich subjektov (4).

12



Aj ked’ uzivatel'ov finan¢nej analyzy je vel'mi vela v praxi sa pravidelne objavuju iba dva

subjekty a to:

e vlastny podnik,

e konkurenti dané¢ho podniku (5).

1.3 Informacné zdroje financnej analyzy

Aj ked’ finan¢néd analyza nevychadza len z G¢tovnych vykazov povazuji sa za jedny
z najdolezitejsich zdrojov financnej analyzy. Data sa Cerpaju z nasledovnych tétovnych

vykazov:

e sUvahy,

e vykazu ziskov a strat,

e prehladu o petaznych tokoch,

e prehladu o zmenéch vlastného kapitalu

e prilohy uctovnej zavierky (3).

Okrem uctovnych vykazov financnd analyza vyuziva aj informacie z vyrocnych sprav
podniku, informacie od vrcholového manazmentu podniku, vedicich pracovnikov,

auditorov, ale aj z oficialnych ekonomickych statistik daného odvetvia (3).

Viécsina uCtovnych vykazov, ako aj vyrocnych sprav je spristupnend verejnosti na
prislusnych internetovych strankach. Aj ked’ je povinnost'ou podniku dané informécie
verejnosti spristupnit’, v praxi sa ¢asto stretdvame s tym, Ze niektoré vykazy, hlavne zo

starSich rokov na prislusnych internetovych strankach nedohl'adame (3).

1.3.1 Sdvaha

Suvaha je zékladnym uctovnym vykazom podniku. Informuje nas o Struktire majetku
podniku, ako aj o zdrojoch, z ktorych je tento majetok financovany. Suvaha sa sklada zo

strany aktiv a strany pasiv. Tieto dve strany sa vzdy musia rovnat’ (3).

13



Strana aktiv zachytdva prislusny dlhodoby a obezny majetok spolo¢nosti a strana pasiv

zobrazuje zdroje, z ktorych bol tento majetok financovany. Majetok podniku méze byt

financovany z vlastnych, ale aj cudzich zdrojov (3).

TabulPka ¢. 1: Sivaha
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 3)

SUVAHA

AKTIVA PASIVA
A. Pohladavky za upisany ZK A Vlastny kapital
B. Dlhodoby majetok ALl Zakladny kapital
B.l. Dlhodoby nehmotny majetok ALl Azio a kapitalové fondy
B.1I. Dlhodoby hmotny majetok ALlL Fondy zo zisku
B.1II. Dlhodoby finan¢ny majetok AlV. VH minulych rokov
C. ObeZné aktiva AV. VH bezného uctovného obdobia
C.l Zasoby A.VI. Rozhodnutie o zalohach na

vyplate podielov na zisku

C.1. Pohladavky B. + C. | Cudzie zdroje
C.l1 Dlhodobé pohladavky B. Rezervy
C.I.2 Kratkodobé pohladavky C. Zavazky
C.H1. Kratkodoby finanény majetok C.L Dlhodobé zavizky
C.IVv. Penazné prostriedky C.IL Kratkodobé zaviazky
D. Casové rozliSenie aktiv D. Casové rozliSenie pasiv

14



1.3.2 Vykaz ziskov a strat

Vykaz ziskov a strat zachytava vynosy andklady spolo¢nosti, ako aj jej vysledok

hospodarenia, ktory méze mat’ podobu zisku alebo straty (3).

Vynosy mézeme definovat’, ako vSetky penazné Ciastky, ktoré podnik ziskal za svoje
¢innosti za urcité obdobie (spravidla kalendarny alebo hospodarsky rok), bez ohl'adu na

to, ¢i v tomto obdobi boli dané penazné ¢iastky aj zinkasované (3).

Naopak naklady predstavuji penazné Ciastky, ktoré podnik vynalozil na ziskanie vynosov
za urcité obdobie, bez ohl'adu na to, ¢i tieto penazné Ciastky boli v danom obdobi aj

zaplatené (3).

Vysledok hospoddrenia moézeme potom definovat, ako rozdiel medzi vynosmi
a ndkladmi. Ak vysledok vyjde kladny, tak spolo¢nost’ dosiahla v danom obdobi zisk,
naopak, ak vysledok bude zaporny, teda, Ze naklady boli vysSie ako vynosy, tak

spolo¢nost’ dosiahla v danom obdobi stratu (3).

Vo finan¢nej analyze sa moZeme stretnit’ s roznym pohl'adom na vysledok hospodarenia.

Vysledok hospodarenia vieme vyjadrit’ v r6znych upravenych podobéach a to:

e EAT —vysledok hospodarenia po zdanenim alebo aj Cisty zisk,
e EBT — vysledok hospodarenia pred zdanenim,
e EBIT — vysledok hospodarenia pred urokmi a zdanenim,

e EBITDA - vysledok hospodarenia pred odpocitanim urokov, dane a odpisov (3).

EBIT v Gc¢tovnej metodike predstavuje priblizne vysledok hospodarenia z hospodarskej

¢innosti (4).
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1.3.3 Prehlad o peniaznych tokoch

Prehl'ad o penaznych tokoch alebo aj cash flow zachytava jednotlivé penazné prijmy
a vydaje daného podniku. Hlavnou podstatou vykazu cash flow je sledovanie zmeny

stavu penaznych prostriedkov (3).
Pozname dve zakladné metddy zostavovania vykazu cash flow a to:

e priamu metodu,

e nepriamu metodu (3).

Zostavovanie vykazu cash flow pomocou priamej metdody prebieha na zaklade

skuto¢nych platieb, ktoré si uvedené v samostatnej bilancii peniaznych tokov (3).

Nepriama metéda naopak vyuziva vysledok hospodarenia pre zostavenie vykazu cash
flow. Ten transformuje na tok peniazi. Postup pri nepriamej metdode je zobrazeny na

nasledujacom obrazku (3).

POCIATOCNY STAV PENAZNYCH PROSTRIEDKOV

VH za bezné uctovné obdobie

+ odpisy

+ tvorba dlhodobych rezerv

- znizenie dlhodobych rezerv

+ zvysenie zavazkov (kratkodobych), casové rozlisenie pasiv
- znizenie zavazkov (kratkodobych), Casové rozlisenie pasiv
- zvySenie pohladavok, ¢asové rozliSenie aktiv

+ zniZenie pohladavok, ¢asové rozliSenie aktiv

- zvySenie zasob

+ zniZenie zasob

= CASH FLOW Z HOSPODARSKEJ CINNOSTI

- vydaje z obstarania dlhodobého majetku

+ prijmy z predaja dlhodobého majetku

= CASH FLOW Z INVESTICNEJ CINNOSTI

+ dlhodobé zavazky, popripade kratkodobé zavazky

+ dopady zmien vlastného kapitalu

= CASH FLOW Z FINANCNEJ CINNOSTI

KONECNY STAV PENAZNYCH PROSTRIEDKOV

Obrazok ¢. 1: Vypocet Cash Flow pomocou nepriamej metody
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 3)
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1.4 Metody finanénej analyzy

Pozname dve zékladné¢ metody financnej analyzy, ktoré su navzajom prepojené. Patria

sem:

e kuvalitativna analyza (fundamentalna),

e kvantitativna analyzy (technicka) (6).

Fundamentalna analyza podniku

Fundamentalna analyza podniku vychadza z identifikacie prostredia, v ktorom sa dany
podnik nachddza. Je zaloZen4 na kvalitativnych udajoch, medzi ktoré sa radia napriklad
ekonomické a mikroekonomické javy, ktoré dany podnik ovplyviiuji. Zahriiuje analyzu
vnutorného a vonkajSieho ekonomického prostredia podniku, fazy zivota, v ktorej sa

podnik nachadza a v neposlednej rade analyzu charakteru podnikovych ciel'ov (6).

Medzi fundamentalnu (kvalitativnu) analyzu m6zeme zaradit’ napriklad SWOT analyzu,

PESTLE analyzu, ale aj Porterov model (6).

Technicka analyza podniku

Technickd analyza podniku vyuZiva matematické, Statistické a dalSie metody
k spracovaniu ekonomickych dat o spolo¢nosti. Do technickej analyzy mozeme zaradit’
vacsinu ukazovatel'ov, ktoré pre svoje vypoCty vyuzivaji udaje z vykazov spolo¢nosti

(6).

Patri sem napriklad analyza stavovych ukazovatelov, tokovych ukazovatelov,
rozdielovych ukazovatelov, jednotlivych pomerovych ukazovatelov ale aj ststavy

pomerovych ukazovatel'ov (6).
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1.5 Analyza stavovych ukazovatel’ov

Analyza stavovych ukazovatel'ov vychadza z idajov uvedenych v tctovnych vykazoch.
Zaobera sa analyzou majetkovej a financnej Struktiry suvahy. Sleduje zmeny
absolutnych hodnoét jednotlivych poloziek stivahy, ale aj relativnych (percentnych) zmien
suvahy. Radi sa sem analyza trendov (horizontidlna analyza) a percentny rozbor

jednotlivych poloziek stvahy (vertikalna analyza) (3), (7).

1.5.1 Horizontilna analyza

Horizontalna analyza porovndva zmeny jednotlivych poloziek uctovnych vykazov
Vv Casovej postupnosti. Uvadza sa absolutna vyska zmeny v jednotlivych rokoch, ale aj
percentné vyjadrenie k poc¢iato¢nému roku (3).

Absolutna zmena = ukazovatel; — ukazovatel;_;

Vzorec €. 1: Vypocet absolitnej zmeny - horizontalna analyza
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 3)

% zmena = (absolutna zmena x 100) /ukazovatel;_

Vzorec ¢. 2: Vypocet percentualnej zmeny - horizontalna analyza
(Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a 3)

1.5.2 Vertikialna analyza

Vertikalna analyza (percentny rozbor) vyjadruje percentny podiel jednotlivych poloziek
uctovnych vykazov k jedinej zvolenej zakladni. Za tto zakladnu sa pri rozbore poloziek
stivahy vécsinou voli vySka aktiv pripadne pasiv a pri rozbore vykazu ziskov a strat vyska

celkovych vynosov alebo nakladov (3).
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1.6 Analyza tokovych ukazovatelov

Tato analyza vychéadza z tokovych velic¢in, ktoré st obsiahnuté vo vykaze ziskov a strat
alebo vo vykaze cash flow. Pri tejto analyze sa takisto vyuzivaji horizontalna a vertikalna
analyza, ktora sa aplikuje na polozky vykazu ziskov a strat. Postup vypoctu je rovnaky

ako pri horizontalnej a vertikalnej analyze sivahy (aktiv a pasiv) (8).

1.7 Analyza rozdielovych ukazovatelov

Vysledky analyzy rozdielovych ukazovatelov sluzia predovsetkym K riadeniu finan¢ne;j
situdcie podniku. Je zamerana hlavne na likviditu podniku. Rozdielové ukazovatele su
oznacované ako fondy finanénych prostriedkov. Medzi zakladné rozdielové ukazovatele
radime Cisty pracovny kapital, ¢isté pohotové prostriedky a Cisty peniazno-pohladavkovy

finan¢ny fond (6).

Cisty pracovny kapital

Cisty pracovny kapitdl (CPK) je najéastejsie pouzivanym rozdielovym ukazovatel'om.
Ukazovatel’ nam udava kol’ko prostriedkov nam zostane k dispozicii, ak uhradime vsetky

svoje kratkodobé zavizky. CPK vyuziva dva sposoby vypoétu a to:

e manazérsky pristup,

e investorsky pristup (6).

CPK = Obeiné aktiva — Kratkodobé zavazky

Vzorec &. 3: Cisty pracovny kapital - manaZérsky pristup
(Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a 6)
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CPK = Dlhodobé finantné zdroje — Stale aktiva

Vzorec & 4: Cisty pracovny kapital - investorsky pristup
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 6)

Cisté pohotové prostriedky

Tento ukazovatel’ sa nazyva aj Cisty penazny fond a Vyuziva sa na sledovanie okamzitej
likvidity. Predstavuje rozdiel medzi pohotovymi penaznymi prostriedkami a okamzite
splatnymi zavizkami. Aj tento ukazovatel ma dve moznosti pristupu k vypoctu. Ak
chceme fond, ktory vyjadruje najvyssi stupen likvidity, tak za pohotové penazné
prostriedky berieme iba penazné prostriedky v pokladni ana Gc¢toch. Menej prisnejsi
pohlad je, ak ktymto pohotovym penaznym prostriedkom pridame aj penazné

ekvivalenty (cenné papiere, zmenky Seky, ...) (6).

CPP = Pohotové petiazné prostriedky — Okamzite splatné zavizky

Vzorec €. 5: Pohotové pefiazné prostriedky
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 6)

Cisty peiiazno-pohladavkovy fond

Oznacuje sa aj ako Cisty penazny majetok. Pri vypocte tohto ukazovatela sa bert do
uvahy len obezné aktiva ocistené o zasoby a nelikvidné pohladavky, od ktorych sa

odrataju kratkodobé zavazky. Je to stredna cesta medzi predchadzajucimi ukazovatel'mi

(6).

CPPF = (Obezné aktiva — Zasoby) — Kratkodobé zavizky

Vzorec & 6: Cisty pefiazno-pohPadavkovy fond
(Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a 6)
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1.8 Analyza pomerovych ukazovatel’ov

Analyza pomerovych ukazovatelov predstavuje zakladny nastroj financnej analyzy
podniku. Zakladnou podstatou analyzy pomerovych ukazovatelov je, ze ddva do pomeru
rozne polozky suvahy, vykazu ziskov a strat ale aj vykazu cash flow. Za najpouzivanejsie
pomerové ukazovatele sa povazuju likvidita, aktivita, zadlZenost’, rentabilita a pripadne

d’alsie pomerové ukazovatele (3).

1.8.1 Analyza likvidity

Likvidita vyjadruje, ako je podnik schopny hradit’ svoje kratkodobé zavézky. Pri tejto
analyze davame do pomeru jednotlivé zloZky obeznych aktiv (podla toho aki1 mieru istoty

pozadujeme) a kratkodobé zavizky (3).

Bezna likvidita

Bezna likvidita, ktord sa nazyva aj likviditou 3. stupnia, ndm udéva kolkokrat kryja
obezné aktiva kratkodobé zaviazky podniku. Tento ukazovatel’ vyuziva obezné aktiva ako
celok, takze berie v vahu aj najmenej likvidné polozky obeZznych aktiv (napr. zasoby),
ktoré je tazsie premenit na penazné prostriedky. Doporuc¢ené hodnoty ukazovatela st

vV rozmedzi 1,5 az 2,5, s tym, ze hodnota by nemala klesnut’ pod 1 (3).

Obeiné aktiva

Bené likvidita =
Cuna VAt = e Atkodobé zavazky

Vzorec €. 7: Bezna likvidita
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 3)

Pohotova likvidita

Pohotova likvidita alebo likvidita 2. stupna, berie v ivahu obezné aktiva, ktoré su oCistené

od ich najmenej likvidnej ¢asti a to zasob. Ukazuje, ako je podnik schopny splatit’ svoje
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kratkodobé zavizky bez toho, aby musel predavat’ svoje zadsoby. Doporuc¢ené hodnoty sa

pohybujt v rozmedzi 1 az 1,5 (9).

Niektoré¢ literatury uvadzaju, Ze pohotova likvidita berie v tivahu iba tri zakladné polozky
obeznych aktiv a to kratkodobé pohladavky, kratkodoby finanény majetok a peniazné
prostriedky. Tieto dva pohlady na vypocet pohotovej likvidity sa liSia vo vnimani
dlhodobych pohl'adavok, ktoré su na zaklade vykazov tiez sucast'ou obeznych aktiv (3).

e Obeiné aktiva — Zasoby
Pohotova likvidita =

Kratkodobé zavazky

Vzorec ¢. 8: Pohotova likvidita
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 9)

Okamzita likvidita

Okamzita likvidita sa nazyva aj likvidita 1. stupfia a vyuZiva najlikvidnejSiu cast’
obeznych aktiv. Za najlikvidnejSie obezné aktiva sa povazuji penazné prostriedky
v pokladni a na ucétoch a kratkodoby finanény majetok. Doporucené hodnoty su medzi
0,2 a0,5. Ak st hodnoty okamzitej likvidity vel'mi vysoké spolo¢nost’ neefektivne

vyuziva svoje finan¢né prostriedky (3), (9).

Kratdkoboby finanény majetok + Petiazné prostriedky

Okamits likvidita =
amzita likviaita Kratkodobé zavizky

Vzorec ¢. 9: Okamzita likvidita
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 3)

1.8.2 Analyza aktivity

Analyza ukazovatel'ov aktivity meria, ako spolo¢nost’ hospodari so svojimi aktivami. Je
dolezité tieto ukazovatele sledovat’, pretoze ak spolocnost’ vlastni viac aktiv ako je
potrebné, vznikaju jej zbyto¢né naklady, a tym dosahuje aj nizky zisk. Naopak, ak ma
nedostatok aktiv, tak prichadza o potencidlne zédkazky a prichaddza tak aj o potencialne

vynosy (7).
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Analyza aktivity vyuziva dva zakladne typy ukazovatel'ov a to obrat a dobu obratu. Obrat
nas informuje, kolkokrat prevysuju ro¢né trzby hodnotu polozky, z ktorej obrat poc¢itame.
Cim je pocet obratok vyssi, tak tym kratie je majetok v podniku viazany. Doba obratu
vyjadruje priemernu dobu, za ktoru sa dany majetok obrati v spolo¢nosti. Doba obratu by

W

mala byt ¢o najkratsia (9).

Obrat celkovych aktiv

Tento ukazovatel' ddva do pomeru trzby podniku s celkovymi aktivami. Udava ndm,
kol'kokrat sa celkové aktiva obratia za rok. Cim je dany ukazovatel’ vysi tym lepsie, no
miniméalna doporucend hodnota je 1. Ak je ukazovatel’ moc nizky, znamena to, zZe podnik

neefektivne vyuziva svoj majetok (3), (10).

Triby

Obrat celkovych aktiv = Celkové aktiva

Vzorec €. 10: Obrat celkovych aktiv
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 3)

Obrat dlhodobého majetku

Ukazovatel’ obratu dlhodobého majetku alebo aj obratu stalych aktiv dava do pomeru
trzby a dlhodoby majetok podniku. Uddva nam, kol'kokrat sa dlhodoby majetok (stale
aktiva) obratia za rok. Vysku tohto ukazovatela vyrazne ovplyviiuje miera, v akej je
majetok odpisany. Cim viac je majetok odpisany, tym viac bude ukazovatel’ dosahovat’
priaznivejSich hodnot, samozrejme pri zachovani rovnakej vySky trzieb. Ak sa vySka
ukazovatel'a pohybuje pod priemerom v obore, tak spolo¢nost’ by mala zvysit' vyuzitie

vyrobnych kapacit a obmedzit investicie podniku (3), (6).

Triby
Dlhodoby majetok

Obrat dlhodobého majetku =

Vzorec €. 11: Obrat dlhodobého majetku
(Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a 3)
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Obrat zasob

Obrat zasob udava, kol'’kokrat sa kazda polozka zasob preda a znovu naskladni v priebehu
jedného roka. Tak ako v predoslych ukazovatel'och obratu aj tu sa ddvaji do pomeru trzby
so zasobami (6).

) Triby
Obrat zasob =

Zasoby

Vzorec €. 12: Obrat zasob
(Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a 6)

Doba obratu zasob

Doba obratu zasob udava priemerny pocet dni, pocas ktorych, st zasoby viazané
Vv podniku. Je to doba od obstarania zasob po ich spotrebu (material) alebo predaj (vlastna
vyroba). Obecny vzorec je definovany, ako pomer medzi priemernym stavom zasob
a priemernymi dennymi trzbami (6).

Priemerny stav zasob

Doba obratu zasob = — x 360
Triby

Vzorec ¢. 13: Doba obratu zasob
(Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a 3)

Doba obratu pohPadavok

Doba obratu pohl'adavok vyjadruje pocet dni, pocas ktorych musi podnik ¢akat’ na platby
od svojich odberatel’'ov. Je to doba od predaja na obchodny tver, az po obdrzanie platby.
Hodnota ukazovatela sa porovnava s dobou splatnosti faktir. Ak sa hodnota dlhodobo

pohybuje nad dobou splatnosti faktlr, znamena to, ze odberatelia neplatia svoje Gty vCas

(3).
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i Kratkodobé pohl'adavky z obchodnych vztahov
Doba obratu pohl'adavok = Triby x 360

Vzorec €. 14: Doba obratu pohPadivok
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 3)

Doba obratu zavizkov

Doba obratu zavizkov vyjadruje pocet dni, pocas ktorych podnik ¢erpa od svojich
dodavatel'ov bezplatny obchodny uver. Je to doba od vzniku zavidzku po thradu tohto
zavazku. Tento ukazovatel by sa mal pohybovat aspoii na urovni doby obratu
pohl'adavok, no pre podnik je vyhodnejSie ak doba obratu zavizkov je vyssia, ako doba
obratu pohl'adavok. Pre podnik by to znamenalo, Ze obdrZi platby od svojich odberatel'ov
skor, ako zaplati zavizky svojim dodavatel'om (3).

Kratdkodobé zavazky z obchodnych vztahov

Doba obratu zavazkov = - x 360
Triby

Vzorec ¢. 15: Doba obratu zavizkov
(Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a 3)

1.8.3 Analyza zadlZenosti

Analyza zadlZenosti vyuziva ukazovatele, ktoré ndm udavaji v akej vySke je podnik
financovany vlastnymi zdrojmi a v akej vySke vyuZiva na ¢innost’ podniku zdroje cudzie.
Cim viac je podnik zadlZeny, tym je vicsie riziko, ze nebude schopny splacat’ svoje
zavéazky. Problém je vtom, Ze podnik musi byt schopny splacat’ svoje zavizky bez
ohl'adu na to, ¢i sa mu dari alebo nie. Urcitd miera zadlZenosti je vSak prospesna, pretoze
cudzi kapital je lacnejsi ako vlastny. Je to dané tym, ze Groky z cudzieho kapitalu znizuju
danové zat’aZenie, pretoze urok vstupuje do ndkladov, ¢o ndm znizuje zisk a tym padom

aj vysku dane (3).
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Celkova zadlZzenost’

Celkova zadlZenost’ nam udava, kol’ko percent aktiv je financovanych z cudzich zdrojov.
Doporucend hodnota sa pohybuje medzi 30 % az 60 %. Pre objektivnost’ je nutné brat’ do
uvahy prislusné odvetvie a teda vysledky porovnavat’ s odborovymi priemermi. Treba

brat’ do ivahy aj schopnost’ podniku splacat’ uroky, ktoré plyna z dlhov (3).

Cudzie zdroje

Celkova zadlzenost =
eHeova ZAALZeNost = 1 lkove aktiva

Vzorec ¢. 16: Celkova zadlZenost’
(Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a 3)

Koeficient samofinancovania

Pri tomto ukazovatele sa ddva do pomeru vlastny kapital a celkové aktiva. Jedna sa
0 doplnkovy ukazovatel' k celkovej zadlZenosti. Uddva nam, kolko percent aktiv je
financovanych z vlastnych zdrojov. Sucet celkovej zadlzenosti a koeficientu
samofinancovania by sa mal pohybovat’ okolo 1 (rozdiel mézZe nastat’ pri nezapocitani

casového rozliSenia pasiv do jedného z ukazovatel'ov) (2).

Vlastny kapital
Celkové aktiva

Koeficient samofinancovania =

Vzorec ¢. 17: Koeficient samofinancovania
(Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a 2)

Miera zadlZenosti

Miera zadlzenosti dava do pomeru cudzie zdroje a vlastny kapital. Je dolezité tento
ukazovatel sledovat,, nakol’ko ma vel’ky vyznam pri schvalovani averu pre spolo¢nost’.

Tak ako celkova zadlzenost’ aj miera zadlZenosti rastie s rastom cudzich zdrojov (3).

Cudzie zdroje

Mi dlz ti =
rera zatzenostt Vlastny kapital

Vzorec ¢. 18: Miera zadlZenosti
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 3)
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Urokové krytie

Ukazovatel’ udava, kol’kokrat prevysuje zisk nakladové uroky. Ak je hodnota ukazovatel'a
rovna 1, potom sa na zaplatenie nakladovych trokov vyuzije cely zisk a pre akcionarov
a Stat nezostane ni¢. Za doporucené hodnoty sa povazuje, ak ndkladové uroky prevysuju

zisk 3 az 6 krat (6).

EBIT
Nakladové Groky

Urokové krytie =

Vzorec & 19: Urokové krytie
(Zdroj: Vlastne spracovanie podla 3)

Doba splacania dlhov

Doba splacania dlhov vyjadruje, za akti dobu je podnik schopny splatit’ svoje dlhy
vlastnymi silami (z hospodarskeho cash flow). Ukazovatel by mal mat klesajicu

tendenciu (3).

Cudzie zdroje — Rezervy

Doba splécania dlhov =
oba splacania dlhov Hospodarske cash flow

Vzorec ¢. 20: Doba splacania dlhov
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 3)

1.8.4 Analyza rentability

Rentabilita znamena vynosnost’ alebo ziskovost’ kapitalu. Ukazovatele nam udavaju
schopnost’ podniku dosahovat zisk, pouzitim investovaného kapitalu. Vypocet
jednotlivych ukazovatel'ov je na rovnakom principe a to, Ze sa dava do pomeru vysledok
hospodarenia s jednotlivymi polozkami suvahy, podla toho, ktora polozka nas zaujima.

Udéava nam, kol’ko zisku pripada na jednu jednotku zvolenej polozky stvahy (10).
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Rentabilita aktiv

ROA dava do pomeru zisk podniku s celkovymi aktivami bez ohl'adu na to, z akych
zdrojov boli tieto aktiva financované. Pri tomto ukazovateli nas nezaujima, ¢i bol majetok

financovany z vlastnych alebo cudzich zdrojov (10).

_ EAT
" Celkové aktiva

ROA

Vzorec €. 21: Rentabilita aktiv
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 4)

Rentabilita vlastného kapitalu

ROE vyjadruje ziskovost’ vlastného kapitalu. Udava, kolko zisku pripada na jednu

jednotku investované kapitalu vlastnikmi spolo¢nosti (10).

EAT

ROE =
Vlastny kapital

Vzorec €. 22: Rentabilita vlastného kapitalu
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 4)

Rentabilita trzieb

ROS déava do pomeru zisk podniku s trzbami podniku. Vyjadruje, kol'ko zisku podnik
vytvori z jednej jednotky trzieb. V pripade, Ze sa tento ukazovatel’ nevyvija priaznivo,
modzeme predpokladat’, Ze ani ostatné ukazovatele rentability nebudu v pozadovanej

vyike (10).

Vzorec ¢. 23: Rentabilita trzieb
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 4)
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Rentabilita investicii

ROI meria ziskovost' (nadvratnost’) investicii. Vyjadruje s akou ucinnostou posobi
celkovy kapital vloZzeny do podniku, bez ohl'adu na zdroj financovania. Dava do pomeru

EBIT a celkovy kapital (6).

_ EBIT
~ Celkovy kapital

ROI

Vzorec ¢. 24: Rentabilita investicii
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 4)

1.8.5 Vyrobné ukazovatele

Vyrobné alebo aj hospodarske ukazovatele su zamerané na vnitornu stranku podniku.
Sluzia manazérom na sledovanie a analyzovanie vyvoja zakladnych aktivit podniku.

Vyrobné ukazovatele sa opieraji hlavne o tokové veli¢iny (predovsetkym naklady) (6).

Produktivita prace z pridanej hodnoty

Produktivita prace z pridanej hodnoty je ukazovatel’, ktory udava, aky objem pridanej

hodnoty bol vytvoreny priemerne jednym zamestnancom podniku, za sledované obdobie

(4).

Pridana hodnota

Produktivita z pridanej hodnoty = —
PocCet zamestnancov

Vzorec ¢. 25: Produktivita z pridanej hodnoty
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 10)

Tento ukazovatel’ je vhodné porovnavat’ s priemernou mzdou na jedného zamestnanca

(10).

Osobné naklady

Priemernd mzda na zamestnanca = — -
Pocet pracovnikov

Vzorec ¢. 26: Priemerna mzda na zamestnanca
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 10)
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Nakladovost’ vynosov

Nakladovost’ vynosov udava, ako celkové naklady zatazuju celkové vynosy podniku.
Taktiez udavaju, kol’ko nakladov musime vynalozit’, aby sme dosiahli jednu jednotku

vynosov. Hodnota ukazovatel'a by mala mat’ klesajicu tendenciu (6).

Naklady

Nakladovost vynosov = —
Vynosy

Vzorec ¢. 27: Nakladovost’ vynosov
(Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a 6)

Materialova naro¢nost’ vynosov

Materidlova ndrocnost’ vynosov uddva, ako su vynosy zat'azené spotrebou materidlu
a energie. Udava, kol'’ko musime spotrebovat’ tychto nakladov, aby sme dosiahli jednu

jednotku vynosov (6).

Spotreba materialu a energie

Materialova narocnost vynosov = -
Vynosy

Vzorec ¢. 28: Materialova naro¢nost’ vynosov
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 6)

1.9 Analyza ststav ukazovatelov

Podstatou finan¢nej analyzy je komplexné vyhodnotenie finanénej situacie podniku, no
jednotlivé pomerové ukazovatele maji obmedzenu vypovedaciu schopnost. Z toho
dovodu boli zostrojené jednotlivé ststavy ukazovatel'ov, ktoré maji vyssiu vypovedaciu

schopnost’ (2).
RozliSujeme dve zakladné techniky vytvaranie ststav ukazovatel'ov:

e sustavy hierarchicky usporiadanych ukazovatelov (pyramidové sustavy

ukazovatelov),

30



e sustavy ucelovo vybranych skupin ukazovatel'ov (bonitné a bankrotné modely)

).

1.9.1 Bonitné modely

Bonitné modely sa nazyvaju aj diagnostické. Snazia sa vyjadrit’ finan¢nu situciu podniku
pomocou jedného syntetického ukazovatel'a alebo vyberom niekol'kych ukazovatelov,

ktoré nahradzaju jednotlivé analytické ukazovatele (6).

Medzi bonitné modely mdézeme zaradit’ napriklad Quick test, Tamariho model alebo

Indikator bonity (4).

1.9.2 Bankrotné modely

Bankrotné modely sa nazyvaju aj predik¢né. Slazia na predikciu toho, ¢o sa s podnikom
Vv blizkej buducnosti stane, napriklad, ¢i zbankrotuje respektive, ¢i je bankrotom dany
podnik ohrozeny. Medzi bankrotné modely mézeme zaradit’ Altmanov model finanéného

zdravia (Z- skore) alebo IN indexy (6).

Z-skore

Z- skore sa nazyva aj Altmanov model a patri medzi najpouzivanejSie a najzndmejsie
bankrotné modely. VySka Z-skére urcuje, Vv akej financnej situacii sa dany podnik

nachadza (3).

Ak je hodnota Z-skore vyssia ako 2,9, tak sa spolo¢nost’ nachadza v uspokojivej finanénej
situacii. Ak sa hodnota pohybuje medzi 1,2 a 2,9 nedokazeme konkrétne urcit’ v akej
finan¢nej situacii sa dany podnik nachadza. Dana finan¢na situacia nie je uspokojiva, ale
podnik nema silné finanéné problémy. Dalsi vyvoj finanénej situacie podniku je nejasny.
Ak sa Z-skoére nachadza pod 1,2, tak spolocnost ma vel'mi silné finanéné problémy

a mozeme ho zaradit’ medzi priamych kandidatov bankrotu (4).
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Z- skore vypocitame pomocou nasledujucich vzorcov (3).

Z — skére = 0,717 x X; + 0,847 x X, + 3,107 x X5 + 0,420 x X, + 0,998 x X;

Vzorec ¢. 29: Z-skore
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 3)

_ Pracovny kapital

X, =
1 Aktiva celkom
_ Nerozdeleneé zisky
27 Aktiva celkom
EBIT
X3

- Aktiva celkom

Trina hodnota vlastného kapitalu

Cudzie zdroje

Triby

X. =
> 7 Aktiva celkom

Na urcenie trznej hodnoty vlastného kapitalu sa v praxi vyuziva konzervativny odhad

a to, ze trzné hodnota vlastného kapitalu sa rovna patnasobku rocného cash flow podniku

(3).

Index INO5

Index INOS patri medzi indexy, ktoré vytvorili manzelia Neumaierovi, a ktoré posudzuju
finan¢nt vykonnost’, ale aj doveryhodnost’ ¢eskych podnikov. Dokopy vytvorili 4 indexy,

kde INOS5 je najaktualnejsi. Tento index spaja pohl'ad ako veritela, tak aj vlastnika (6).

Ak spolo¢nost’ nie je zadlZzena alebo je zadlZzenad len velmi malo, vyjde ukazovatel
nakladového krytia vysoky (vel'mi velké ¢&islo). V tomto pripade sa odporuca za

ukazovatel’ nakladového krytia dosadit’ ¢islo 9 (10).
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IN05=0,13xA+0,04xB+397xC+021xD+0,09xE

Vzorec ¢. 30: Index INO5
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 3)

B Aktiva
 Cudzie zdroje

EBIT

B = Nakiadove troky

EBIT
Aktiva

Vynosy
Aktiva

Obeiné aktiva

E =
Kratkodobé zavazky

Ak index INO5 dosahuje hodnoty vysSie ako 1,6 znamend to, Ze mdézZeme predvidat’
priaznivl finan¢nu situaciu podniku. Hodnoty medzi 0,9 a 1,6 vratane sa nazyvaju ,,Seda
zona* ¢o znamena, ze nedokaZzeme konkrétne zhodnotit’ finan¢n situdciu podniku. Ak
sa ale hodnoty indexu INO5 pohybuji pod 0,9 vratane, tak spolo¢nost’ je ohrozena

vaznymi finanénymi problémami (6).

1.10 Porterov model

Tato analyza sa nazyva aj analyza piatich sil. Porterov model analyzuje odvetvie,
Vv ktorom sa podnik nachadza a rizikd posobenia v tomto odvetvi. Podstatou analyzy je
odhadnut’ vyvoj konkurencnej situacie v odvetvi a taktiez mozné chovanie jednotlivych

subjektov posobiacich v danom odvetvi. Tieto subjekty st nasledovné:
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hrozba rivality — ak(i maja schopnost’ ovplyvnit' cenu a ponukané mnozstvo
daného vyrobku uz existujuci konkurenti,

hrozba vstupu potencidlnych konkurentov — moznost vstupu novych
konkurentov na dany trh, ktori by mohli ovplyvnit' cenu a pontikané mnozstvo
daného vyrobku,

vyjednavacia sila dodavatelov — schopnost’ dodavatelov ovplyvnit cenu
a ponukané mnozstvo vstupov potrebnych na vyrobu dané¢ho vyrobku,
vyjednavacia sila zakaznikov — aku maju zékaznici schopnost’ ovplyvnit’ cenu
a pozadované mnozstvo daného vyrobku,

nahraditel’nost’ vyrobkov — cena a ponukané mnozstvo vyrobkov, ktoré dokazu

nahradit’ dany vyrobok (substituty) (11).

1.11 Analyza PESTLE

PESTLE analyza sltzi k analyze vonkajSieho prostredia, hlavne makroprostredia danej

spolo¢nosti. Analyzuje hrozby a prilezitosti politického, ekonomického, socidlneho,

technologického, legislativneho a environmentalneho prostredia (12).
Jednotlivé prostredia mézeme charakterizovat’ nasledovne:

e P — politické — pdsobenie politickych vplyvov,

¢ E — ekonomické — posobenie miestnej, narodnej a svetovej ekonomiky,
e S —socialne — socialne zmeny a kulturne vplyvy na spolo¢nost’,

e T —technologické — dopady existujucich a novych technologii,

e L —legislativne — vplyv legislativy (narodne, eurdpskej, medzinarodnej),

e E - ekologické — problematika ochrany zivotného prostredia (13).
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1.12 SWOT analyza

SWOT analyza je zamerana na analyzu vnuitornych a vonkajsich faktorov ovplyviujicich
dany podnik. Medzi vnutorné faktory analyza radi silné a slabé stranky podniku a medzi

vonkajsie faktory radi jej prilezitosti a hrozby (14).

SWOT analyza je jedna zo =zakladnych metod strategickej analyzy. Pracuje
s informaciami a datami, ktoré sme ziskali v priebehu analyzy spolo¢nosti. SWOT
analyza stavia silné a slabé stranky spolo¢nosti, oproti najdenim prileZitostiam a hrozbam
a tym vymedzuje poziciu danej spoloc¢nosti na trhu. Je vychodiskom pre definovanie

stratégii spolocnosti a jeho d’alsieho rozvoja (12).
SWOT je skratka z poc¢iato¢nych pismen anglickych nazvov jednotlivych faktorov:

e Strengths — silné stranky,

e Weaknesses — slabé stranky,
e Opportunities — prileZitosti,
e Threats — hrozby (12).
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2 ANALYZA SUCASNEHO STAVU

Druha cast bakalarskej prace je zamerand na zdkladné informacie o0 spolo¢nosti
CHIRANA Medical, a. s., jej historiu, vyrobkové portfolio, ale aj na zakladny okruh jej
odberatelov. Dalej sa tato ¢ast’ zaobera finanénou analyzou stiéasného stavu spoloénosti.
Financna analyza je vykonand za obdobie 2013 az 2017 azahfna horizontalnu
a vertikalnu analyzu vykazov, analyzu pomocou rozdielovych, pomerovych a vyrobnych
ukazovatelov a jednotlivé sustavy ukazovatel'ov. Taktiez obsahuje analyzy pomocou

Porterovho modelu, PESTLE analyzu a SWOT analyzu.

2.1 Zakladné informacie o spolo¢nosti

CHIRANA
® Medical %4

Obrazok ¢. 2: Logo spolo¢nosti CHIRANA Medical, a. s.

(Zdroj: 15)
Nazov: CHIRANA Medical, a. s.
Sidlo: Nam. Dr. Alberta Schweitzera 194, P.O. BOX 57

916 01 Stara Tura, Slovensko

ICO: 36322300

Den zapisu do OR: 31. januara 2002
Prévna forma: akciova spolo¢nost’
Zakladné imanie: 664 000 EUR
Akcionar: CHIRANA, a. s.
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2.1.1 Predmet podnikania

Spolo¢nost CHIRANA Medical, a. s. sa zaobera vyskumom, vyvojom, vyrobou

a predajom zdravotnickej techniky. Jej portfolio sa Cleni na dva vel'ké okruhy:

e stomatologicku techniku a dentalne naradie,

e anesteticka a dychaciu techniku (16).

Okrem toho spolo¢nost’ vykondva aj propagaciu a reklamné ¢innosti, prenajima stroje
a pristroje, vykondva zvarac¢ské prace, zadmocnictvo, kovoobrabanie, galvaniziciu

a poskytuje vychovu a vzdelavanie v oblasti ochrany prace (16).

2.1.2 Histéria spolocnosti

Spolo¢nost’ CHIRANA Medical, a. s. so sidlom v Starej Turej mé bohatt histériu, ktord
siaha az do prvopociatkov strojarskej vyroby v Starej Turej, ktorej zaklady polozil v roku
1935 ¢esky priemyselnik Frantisek Michera. V roku 1947 sa v Starej Turej zacala vyrabat
zdravotnicka technika avroku 1965 sa stretivame prvy krat s nazvom CHIRANA.
V roku 1998 sa spoloc¢nost’ dostala do zloZitej finan¢nej situacie, od¢lenili sa od nej rézne

vyroby a postupne sa sformovala do dnesnej podoby (16).

V roku 2001 bola zalozena spolo¢nost’ M.O.C., a. s., ktord slizila na zachranu vtedy
neprosperujucej spolo¢nosti a snazila sa nadviazat’ na jej bohata historiu a obdobie jej
rozmachu. Vznikla skupina M.O.C. Group, na ¢ele ktorej bola spolo¢nost’ M.O.C., a. s.

a pod nou sa nachadzali 4 dcérske spolo¢nosti a to:

e CHIRANA Medical, a. s.,
e CHIRANA,s. 1. 0.,

e CHIRANALAB,s.r. 0.,
e CHIRAGAL,s. . 0. (16).
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V roku 2013 spolo¢nost’ M.O.C., a. s. previedla 100% podiel spolocnosti CHIRAGAL,
S. I. 0. na tretiu osobu a v roku 2016 spolo¢nost’ M.O.C., a. s. previedla svoj obchodny
podiel spolo¢nosti CHIRANALAB, s. r. 0.. S menovanymi spolo¢nostami CHIRANA
Medical, a. s. nad’alej udrzuje dodavatel'sko-odberatel'ské vztahy a taktiez im spracovava

uctovnictvo (16).

Dnes mozeme znacku CHIRANA hladat’ pod ozna¢enim CHIRANA Holding, do ktorého
patri spolo¢nost CHIRANA, a. s., ktora vroku 2016 prebrala ¢innost spolo¢nosti
M.O.C., a. s., stala sa materskou spolo¢nostou abola na fiu prevedena vacSina
dlhodobého majetku. CHIRANA Medical, a. s. je dcérskou spolo¢nostou, v ktorej
prebieha celkova vyroba zdravotnickej techniky (16).

@ Chirana

Obrazok ¢. 3: Logo spolo¢nosti CHIRANA, a. s.
(Zdroj: 15)

2.1.3 Vyrobkové portfolio

Spolo¢nost CHIRANA Medical, a. s. sa zameriava na dve hlavné vyroby ato
stomatologickej techniky a dychacej a anestetickej techniky. Co sa tyka vyrobkového

portfolia, tak spolo¢nost’ ho ma pestré a Snazi sa ho stale inovovat’ (16).

Vyrobkové portfolio stomatologickej techniky:

stomatologické supravy — CHIRANA Cheese,

stomatologické supravy — CHIRANA Smile,

stomatologické kresla,

dentalne naradie (16).
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Vyrobkové portfolio anestetickej a dychacej techniky:

e anestetické pristroje — VENAR TS, VENAR Libera, VENAR Omega,
e dychacie pristroje — Chirana AURA V, Chirolog SV Basic,
e pacientské monitory (16).

Na nasledujicom grafe je vidiet, Ze vicSinu trzieb spoloCnosti tvori oddelenie
stomatologickej techniky, konkrétne az 56% tvoria zubné stipravy. Aj ked’ anesteticka

a dychacia technika maju vac¢siu pridant hodnotu tvoria len 31% celkového predaja (17).

Komoditna Struktura predaja za rok 2017

B Zubné supravy
m Dentalne naradie
Dychacie pristroje

B Anestetické pristroje

Graf ¢. 1: Komoditna Struktura predaja za rok 2017
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 17)

2.1.4 Odberatelia spolo¢nosti

Ked'Ze spolo¢nost CHIRANA Medical, a. s. ma dve diametralne odlisné vyroby, tak aj
okruh ich zékaznikov a cielovych trhov sa 1iSi podla druhu komodity. Preto ich
odberatel'ov mo6zZeme rozdelit’ do dvoch vel'kych skupin a to odberatel'ov stomatologicke;j
techniky a odberatelov anestetickej a dychacej techniky. Spolo¢nost’ posobi aj na
zahrani¢nom trhu, kde vyuZziva predaj prostrednictvom svojich obchodnych partnerov

(predajcov), ktori pontikaju tieto pristroje koneénému spotrebitelovi (17).
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Odberatelia anestetickej a dychacej techniky

Ako mézeme vidiet' na grafe vicsSina odberatel'ov anestetickej a dychacej techniky je
z Vychodnej Eurdpy a tvoria az 66% celkového predaja. Po roku 2014 spolo¢nost’ zacala

oslovovat’ aj iné trhy, aby eliminovala zavislost' od Ruska (17).

Teritoridlna Struktira odberatelov dychacej a
anestetickej techniky za rok 2017

1%

M Stredna Eurdpa
B Vychodnd Eurdpa
Azia+Afrika

B Z3padnd Eurdpa

26%
Azia + Afrika

Slovensko Rusko Indonézia Svajciarsko
Cesko Slovinsko Kazachstan Holandsko
Rumunsko Moldavsko Azerbajdzan
Pol'sko Gruzinsko
Litva Uzbekistan

Egypt

Pakistan

Graf ¢. 2: Teritorialna Struktira odberatel’ov dychacej a anestetickej techniky za rok 2017
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 17)
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Odberatelia stomatologickej techniky

Vv

Predaj stomatologickej techniky je zamerany na vacsi okruh trhov, ako predaj dychacej

a anestetickej techniky. Z grafu je vidiet, ze va¢sina predaja je uskuto¢fiovana v Europe,

¢o tvori az 79 % celkového predaja tejto techniky. Spolo¢nost realizuje predaj aj v Afrike,

Azii, &i Severnej Amerike (17).

Teritordlna Stuktura odberatelov stomatologickej
techniky za rok 2017

2%

Slovensko Rusko

Rumunsko Bielorusko
Pol'sko Byvald Juhoslavia
Madarsko Moldavsko
Cesko Bulharsko
LotySsko

Litva

18%
Azia + Afrika

Indonézia
Turecko
Juzna Kérea
Japonsko
Gruzinsko
Egypt

Tunis
Vietnam
Kazachstan
Malajzia
Arménsko
Saudskd Arabia

M Stredna Eurdpa

W Vychodna Eurdpa
Azia + Afrika

W Zapadnd Eurdpa

B Severna Amerika

Kanada
USA

Spanielsko

Holandsko
Nemecko
Belgicko
Francuzsko
Taliansko
irsko
Dansko
Portugalsko
Rakusko

Graf ¢ 3: Teritorialna Struktira odberatelov stomatologickej techniky za rok 2017
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 17)
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Vicsinovy odberatel’ spolo¢nosti je aj nad’alej Vychodna Eurépa. V roku 2017 tvorila az
polovicu celkového predaja spolo¢nosti. Najmensi objem predaja realizovany vo

Vychodnej Europe bol v roku 2015 (17).

2.1.5 Odvetvové a vel’kostné zaradenie spolocnosti

Uctovné jednotky sa zo zakona 0 Uctovnictve delia na mikro, malé a vel'ké uctovné

jednotky. Na zaradenie do jednotlivych kategorii musi spolognost’ spifiat’ nasledovné

kritéria:
e majetok,
e obrat,

e priemerny prepocitany pocet zamestnancov (18).

Tabulka €. 2: Velkostné rozdelenie ic¢tovnych jednotiek
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 18)

> 350000 EUR
<350 000 EUR >4 000 000 EUR
<4 000 000 EUR

> 700 000 EUR
<700 000 EUR > 8 000 000 EUR
< 8 000 000 EUR

> 10 zamestnancov
< 10 zamestnancov > 50 zamestnancov
< 50 zamestnancov

Spolo¢nost CHIRANA Medical, a. s. k 31. 12. 2017 spinala vsetky tri podmienky na
zaradenie spolo¢nosti medzi vel'ké uctovné jednotky. Spolocnost k 31. 12. 2017
evidovala 241 zamestnancov, jej Cisty obrat (stcet trzieb za predaj vyrobkov, sluzieb
atovaru) dosahoval vysku 11547917 EUR ahodnota celkového majetku v netto
hodnote bola 9 343 707 EUR (17).

Spolo¢nost’ je evidovana pod SK NACE 32.50.0, o je vyroba lekarskych a dentalnych

nastrojov a potrieb (19).
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2.2 Analyza stavovych ukazovatel’ov

Analyza stavovych ukazovatel'ov sa zaobera horizontdlnou a vertikdlnou analyzou

jednotlivych poloziek stvahy.

2.2.1 Horizontalna analyza suvahy

Horizontalna analyza porovnava zmeny jednotlivych poloziek stvahy (aktiv a pasiv)
Vv ¢asovej postupnosti. V nasledujiicej tabulke s uvedené absolutne zmeny, ale aj
percentné vyjadrenie jednotlivych poloziek aktiv za sledované obdobie.

Tabul’ka €. 3: Horizontdlna analyza aktiv v rokoch 2013 az 2017
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 17)

Aktiva celkom 3203 037| 41,79%| -525297| -4,83%| -366471| -3,54%| -631869| -6,33%
NeobeZny majetok 1912186| 1,05x| 531829| 14,22%| -457 804|-10,72%| -326245| -7,64%
DNM 1447 660| 17,05x| 783671| 51,13%( -120804| -5,22% -3574| -0,16%
DHM 464 526 26,67%| -251842|-11,42%| -337000(-17,24%| -322671|-19,95%
Obezny majetok 1258 408| 21,58%|-1 022 631|-14,42% 63231| 1,04%| -281236( -4,59%
Zasoby 88019| 3,83% 26396| 1,11%| -150724| -6,25%| -226712|-10,03%
Dlhodobé pohladavky 82 780|358,35x| -37446(-45,11%| -27 270|-59,85% 33990 1,86x
Kratkodobé pohladavky | 902 079| 27,51%| -663 155|-15,86%| 239803| 6,82%| -95951| -2,55%
Financné ucty 185 530| 72,23%| -348 426|-78,76% 1422 1,51% 7437 7,80%
Casové rozlidenie aktiv 32443 5,19x| -34495(-89,15% 28102 6,69x| -24388(-75,50%

Na zéklade horizontalnej analyzy aktiv je mozné vidiet, Ze celkové aktiva spolocnosti
CHIRANA Medical, a. s. boli v priebehu rokov 2015 az 2017 klesajtace. V roku 2014
zaznamenali narast oproti roku 2013 0 41,79 % a to hlavne vd’aka neobeznému majetku,

konkrétne dlhodobému nehmotnému majetku.

Neobezny majetok zaznamenal v roku 2014 oproti roku 2013 narast priblizne o 17 krat.
Tento nérast vyvolali investicie na ndklady na vyvoj, ktoré v tomto roku boli evidované
ako obstaravany dlhodoby nehmotny majetok (rozpracované naklady na vyvoj). V roku

2015 boli na naklady na vyvoj vynalozené d'alSie investicie, ktoré boli uz zaradené na
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prislusny majetkovy ucet (aktivovanych nakladov na vyvoj). Jednalo sa o investicie na

vyskum, ktory bol z 47,89 % financovany z nenavratnych finanénych prostriedkov z EU.

Obezny majetok vzrastol v roku 2014 oproti roku 2013 0 21,58 %. V d’alsich rokoch jeho
hodnota kolisala. Z grafu je vidiet, Ze jeho hodnota oproti roku 2014 postupne klesla
priblizne az na hodnotu, ktoru dosahoval v roku 2013. Aj ked’ dlhodobé pohl'adavky
vzrastli v roku 2014 az o 360 krat, tak ich hodnota netvori hlavni polozku v obeznom
majetku. Takto vysoka medziro¢na zmena nastala v désledku nizkych dlhodobych
pohladavok v roku 2013.

Vyvoj aktiv v priebehu rokov 2013 az 2017

8 000 000
7 000 000
6 000 000 A —— e o
5000 000
4,000 000 ./‘\.__ ——— 2
3.000 000
2 000 000 b o ’ ————e
1000 000

0

2013 2014 2015 2016 2017

NeobeZny majetok ==@==0bezny majetok
=@==Z34s0by =@=—Kratkodobé pohladavky

Graf ¢. 4: Vyvoj aktiv v priebehu rokov 2013 az 2017
(Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a 17)

Z vyssie uvedeného grafu je vidiet, Ze krivka obeZného majetku kopiruje krivku
kratkodobych pohladavok, ¢ize kratkodobé pohl'adavky st hlavnou polozkou obezného
majetku. Zasoby maji v priebehu rokov 2013 az 2017 takmer konstantny, ku koncu
obdobia mierne klesajuci priebeh. NajvysSie polozky zasob tvoria material

a nedokoncena vyroba.

Spolo¢nost CHIRANA Medical, a. s. v priebehu rokov 2013 az 2017 nevlastnila Ziadny
dlhodoby finanény majetok a ani ziadny kratkodoby finanény majetok.

44



Tabul’ka €. 4: Horizontdlna analyza pasiv 2013 az 2017
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 17)

Pasiva celkom 3203037 41,79%| -525297| -4,83%| -366471| -3,54%| -631869| -6,33%
Vlastné imanie -242 342| -7,40%| 107 776| 3,55%| -273896| -8,72% 55478 1,94%
VH minulych rokov 178 448| 7,76%| -242342| -9,78%| 107 777| 4,82%| -273897(-11,69%
VH po zdaneni -420790| -2,36x| 350118 1,44x| -381673| -3,54x| 329375 1,20x
Zavazky 2876440 71,96%| -928941|-13,51% 4293 0,07%| -588892| -9,90%
Dlhodobé zavazky -16 008|-21,96%| -10103|-17,76% 37| 0,08% -53421-11,41%
Kratkodobé zavazky 2582 857| 69,89%| -647178|-10,31% 37 146| 0,66%| -589477|-10,40%
Casové rozlidenie pasiv 568939| 1,45x| 295868| 30,80%| -96868| -7,71%| -98455| -8,49%

Na zéklade horizontalnej analyzy pasiv je vidiet, ze vlastné imanie spolo¢nosti malo
Vv priebehu rokov 2013 az 2017 mierne kolisavy priebeh, no nedoslo k jeho nadmernému
narastu alebo poklesu. Jeho polozka vysledok hospodarenia po zdaneni mala tiez kolisavy
priebeh. V rokoch 2014 a 2016 spolo¢nost’ dosahovala stratu a v ostatnych rokoch zisk,
preto vysledok hospodarenia po zdaneni sa oproti predchadzajiicim obdobiam menil

niekol’ko krat.

Podstatné zmeny nastali v zavdzkoch spolo¢nosti kedy v roku 2014 oproti roku 2013
doslo k narastu zaviazkov az o 72 %. Tento narast nastal vd’aka kratkodobym zavazkom
a to konkrétne ostatnym zavizkom v rdmci podielovej Gcasti. Tu spolocnost’ evidovala
kratkodobé po6ziCky, ktoré prijala od svojej materskej spoloc¢nosti ale aj niektorych

dcérskych spolo¢nosti.

O nieco mensi ndrast no stidle vyznamny bol zaznamenany v polozke zavizky
z obchodného styku, ktory taktiez prispel k skokovému zvySeniu zaviazkov v roku 2014.
V dalSich rokoch mali zavazky uz klesajici trend, ¢o moZeme vidiet’ aj na prisluSnom

grafe.

Dalsia polozka, ktord vykazovala narast v roku 2014 oproti roku 2013 bolo &asové
rozliSenie pasiv, konkrétne vynosy buducich obdobi. Tie stipli v roku 2014 az o 1,5 krét,
¢o predstavuje narast priblizne 0500000 €. Tento narast vnikol v doésledku uz

spominanych investicii financovanych z nenavratnych prostriedkov z EU. Této polozka
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sa postupne rozpust'a do vynosov, ako pomerné krytie opravnenych nakladov viazanych

na schvalené investicie.

Vyvoj pasiv v priebehu rokov 2013 az 2017
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Graf ¢. 5: Vyvoj pasiv v priebehu rokov 2013 az 2017
(Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a 17)

2.2.2 Vertikalna analyza suvahy

Vertikalna analyza stavovych ukazovatelov vyjadruje percentny podiel jednotlivych
poloziek uctovnych vykazov. V nasledujiicej tabulke je vyjadreny percentny podiel

jednotlivych poloziek aktiv v pomere k celkovym aktivam.

Na zaklade vertikalnej analyzy aktiv vidime, Ze obezny majetok tvori v priebehu rokov
2013 az 2017 okolo 60 — 70 % celkovych aktiv a neobezny majetok tvori okolo 30 — 40
% celkovych aktiv. Casové rozliSenie aktiv tvorilo zanedbatelnu &iastku, ktora

neprevysila pol percenta celkovych aktiv.

Najvyssiu polozku z obeznych aktiv, ako aj z celkovych aktiv predstavovali kratkodobé
pohl'adavky, ktoré tvorili okolo 40 % celkovych aktiv a takmer 60 % obeZného majetku.
Podiel zasob na celkovych aktivach tvori v priebehu rokov nieco cez 20 %. Podiel
dlhodobych pohl'adavok na celkovych aktivach bol nie¢o pod 1 %, ¢o je zanedbatel'na
polozka. Dokonca v roku 2013 bol ich podiel na celkovych aktivach tak nizky, ze

nepredstavovali ani stotiny percenta na celkovych aktivach.
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Tabulka €. 5: Vertikalna analyza aktiv 2013 az 2017

(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 17)

Aktiva celkom 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Neobezny majetok 23,83% 34,40% 41,29% 38,22% 37,31%
Dlhodoby nehmotny majetok 1,11% 14,10% 22,40% 22,01% 23,46%
Dlhodoby hmotny majetok 22,72% 20,30% 18,90% 16,21% 13,86%
Obezny majetok 76,09% 65,24% 58,67% 61,45% 62,60%
Zasoby 29,95% 21,94% 23,31% 22,65% 21,76%
Dlhodobé pohladavky 0,00% 0,76% 0,44% 0,18% 0,56%
Kratkodobé pohladavky 42,78% 38,47% 34,01% 37,66% 39,18%
Financné ucty 3,35% 4,07% 0,91% 0,96% 1,10%
Casové rozlidenie aktiv 0,08% 0,36% 0,04% 0,32% 0,08%

Podiel neobezného majetku na celkovych aktivach bol v priebehu rokov 2013 az 2017
takmer konS$tantny. Najniz$i podiel je zaznamenany v roku 2013, kedy neobezny majetok
predstavoval len 23,83 % celkovych aktiv, z toho dlhodoby nehmotny majetok len 1,11
% celkovych aktiv. V d’alSich rokoch sa podiel neobezného majetku, ako aj dlhodobého
nehmotného majetku na celkovych aktivach zvysil, nakol’ko spolo¢nost’ v roku 2014
vynalozila zna¢né finanéné prostriedky na vyvoj a vyskum, ktoré st sucast'ou dlhodobého

nehmotného majetku.

Zlozenie aktiv v rokoch 2013 az 2017

2015

100%
80%
60%
40%

20%

2014 2016

H Neobeiny majetok  m Obezny majetok Casové rozlidenie aktiv

Graf ¢. 6: ZloZenie aktiv v rokoch 2013 az 2017
(Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a 17)
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Z grafu je vidiet, ze obezny majetok naozaj predstavuje najvacsi podiel na celkovych
aktivach, ¢o znamena, ze spolo¢nost’ je vyrobny podnik. Neobezny majetok predstavuje
taky podiel na celkovych aktivach, aby spolo¢nost’ zabezpecila vyrobné priestory, stroje,
a technologie pre svoju vyrobu. Z grafu je zrejmé, Zze Casové rozliSenie aktiv tvori

zanedbatel'ny podiel na celkovych aktivach spolo¢nosti.

Tabulka €. 6: Vertikalna analyza pasiv 2013 az 2017
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 17)

Pasiva celkom 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Vlastné imanie 42,73% 27,91% 30,37% 28,74% 31,27%
VH minulych rokov 30,01% 22,81% 21,62% 23,50% 22,15%
VH po zdaneni 2,33% -2,23% 1,04% -2,75% 0,59%
Zavazky 52,16% 63,25% 57,48% 59,64% 57,37%
Dlhodobé z4vazky 0,95% 0,52% 0,45% 0,47% 0,44%
Kratkodobé zavazky 48,22% 57,78% 54,45% 56,83% 54,36%
Casové rozlisenie pasiv 5,11% 8,84% 12,15% 11,62% 11,36%

Celkové pasiva spolocnosti su v priebehu rokov 2013 az 2017 prevazne tvorené
zavizkami, teda cudzimi zdrojmi. Podiel zavdzkov na celkovych pasivach predstavuje
okolo 60 % celkovych pasiv. Vlastné imanie spolo¢nosti tvori priblizne 30 % celkovych

pasiv a Casové rozliSenie pasiv sa pohybuje okolo 10 %.

V roku 2013 bol podiel vlastného imania na celkovych pasivach priblizne 40 %, no
v d’al§ich rokoch sa tento podiel znizil viac ako o 10 %. Podiel vysledku hospodarenia po
zdaneni na celkovych pasivach sa v priebehu rokov menil. V roku 2014 a 2016 dosahoval

zapornych hodndt nakol’ko spolo¢nost’ v tychto rokoch vykazovala stratu.

Zavazky, teda cudzie zdroje spolocnosti, tvorili najvyssi podiel celkovych pasiv. Ich
najvyssou polozkou boli kratkodobé zavizky, ktoré tvorili takmer celkové zavizky
spolo¢nosti. Dlhodobé zavazky spolo¢nosti dosahovali minimalnych hodnét a ich podiel

na celkovych pasivach bol v priebehu rokov pod jednym percentom.
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Podiel casového rozliSenia pasiv na celkovych pasivach dosahoval netradi¢ne vysoké
hodnoty. Tato skutoénost’ nastala hlavne vd’aka finanénym zdrojom z EU a polozke
vynosy budicich obdobi, ktoré sa budu rozpastat imerne s odpismi dlhodobého majetku,

ktory bol tymito zdrojmi financovany.

Zlozenie pasiv v rokoch 2013 az 2017
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Graf ¢. 7: ZloZenie pasiv v rokoch 2013 az 2017
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 17)

Z grafu je vidiet, Ze v roku 2014 oproti roku 2013 sa podiel vlastného imania na
celkovych pasivach skokovo zniZil a taktiez sa podiel zavizkov na celkovych pasivach
skokovo zvysil. V d’alsich rokoch bol podiel jednotlivych poloziek na celkovych pasivach
konstantny. Z grafu je zrejmé, Ze ¢asové rozliSenie pasiv tvori podstatnu ¢ast’ celkovych

pasiv.

2.3 Analyza tokovych veli¢in

Analyza tokovych veli¢in sa zameriava na polozky vykazu ziskov a strat. MoZzeme sem
zaradit’ horizontadlnu analyzu vykazu ziskov a strat, ktord analyzuje zmeny poloziek

vykazu ziskov a strat v Case.
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2.3.1 Horizontalna analyza vykazu ziskov a strat

Na zéklade horizontdlnej analyzy vykazu ziskov a strdt moézeme vidiet vyvoj

jednotlivych poloziek vykazu ziskov a strat v priebehu rokov 2013 az 2017.

Tabulka ¢. 7: Horizontalna analyza vykazu ziskov a strat 2013 az 2017
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 17)

Cisty obrat -326 142| -2,76%| 132199 1,15%| -886314| -7,63%| 823402| 7,68%
Vynosy z hospod. €in. -525368| -4,21%| 660652 5,53%|-2227538|-17,66%| 1859 707| 17,90%
Triby z tovaru 239206| 71,09%| 388493| 67,49%| -513450|-53,25% 42474 9,42%
Trzby z vlast. vyrob. -553 857| -4,88%|-1 649 387(-15,27%| 962 897| 10,52%| 825689| 8,16%
Trzby z sluZieb -11490(-10,32%| 1393 093| 13,96x|-1335759(-89,47%| -44764(-28,49%

Naklady na hospod. ¢in. 34957| 0,29%| 149167| 1,22%(-1790516(-14,48%| 1574 053 14,89%

Spotreba materidlu -216 485| -3,76%| -267576| -4,83%| -500000| -9,48%| 758709| 15,88%
Osobné naklady -123596| -2,80%| -97882| -2,28%| -175087| -4,17%| 159288| 3,96%
Odpisy -53727|-12,65% 31791 8,57% 50764| 12,60% 3618 0,80%
VH z hospod. €in. -560325| -1,88x| 511485| 1,95x| -437022| -1,75x| 285654 1,52x
Pridana hodnota -540 621|-11,21%| 375705| 8,77%| -512312|-11,00%| 316660| 7,64%
VH z financnej €innosti 26 268| 38,98%| -60356| 1,47x 45172| 44,51%| -17540| 31,15%
VH pred zdanenim -534057| -2,31x| 451129 1,49x| -391850| -2,65x| 268114 1,10x
VH po zdaneni -420790| -2,36x| 350118| 1,44x| -381673| -3,54x| 329375| 1,20x

Vymnosy spolo¢nosti z hospodarskej ¢innosti mali kolisavy priebeh. Najvacsi vykyv mali
v roku 2016, kedy Klesli oproti predchadzajucemu roku o 17,66 % a v roku 2017, kedy
narastli 0 17,90 %. Vynosy spoloc¢nosti z hospodarskej €innosti st tvorené trzbami

Z tovaru, trzbami z vlastnych vyrobkov a trzbami zo sluzieb.

Trzby z tovaru mali v priebehu rokov 2013 az 2017 rasticu tendenciu okrem roku 2016
kedy trzby z tovaru poklesli oproti predchadzajucemu roku o viac ako 50 %. V rokoch
2014 a 2015 trzby z tovaru vzrastli priblizne o 70 % oproti predchadzajicim rokom.
Najmensi narast bol zaznamenany v roku 2017, kedy vzrastli oproti predchadzajucemu

roku len o necelych 10 %.
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Najvacsi objem vynosov z hospodarskej ¢innosti tvoria trzby z vlastnych vyrobkov. Tie
v rokoch 2014 a 2015 zaznamenali klesajicu tendenciu a od roku 2016 sa tento trend
zmenil na rastici. Najvacsi pokles bol zaznamenany v roku 2015, kedy oproti roku 2014
klesli az 0 15,27 %.

Najvicsie vykyvy zaznamenali trzby zo sluzieb, kedy sa v roku 2015 oproti roku 2014
zvysili takmer 14 krat. V ostatnych rokoch mali trzby zo sluzieb klesajuci trend oproti

predchadzajicim rokom.

Naklady na hospodarsku ¢innost’ sa v priebehu rokov 2013 az 2017 moc nemenili. Jediny
vykyv bol zaznamenany v roku 2016, kedy oproti roku 2015 poklesli o0 14,48 %.
V nasledujicom roku sa ich hodnota zvysila o 14,89 %, takze sa vratili do

predchadzajiceho trendu a boli takmer konStantné.

Spotreba materialu a osobné naklady mali v priebehu rokov 2013 az 2016 klesajuci trend.
V roku 2017 sa hodnota spotreby materidlu zvysila o 15,88 % a hodnota osobnych
nakladov o 3,96 %.

Vysledok hospodarenia po zdaneni mal kolisavy trend. Ked’Ze spolo¢nost’ v rokoch 2014
a 2016 vykazovala stratu tak hodnoty zmeny sa pohybuji v ndsobkoch. Najvicsia zmena
nastala v roku 2016, kedy sa vysledok hospodarenia po zdaneni znizil oproti roku 2015
az 0 3,54 krat.

Z grafu je vidiet’, ze osobné naklady a spotreba materialu mali takmer konstantni priebeh
Vv sledovanom obdobi. VH po zdaneni mal kolisavy trend v jednotlivych rokoch.
Najviacsia zmena nastala v roku 2015 pri trzbach z vlastnych vyrobkoch, ktoré vyrazne

Klesli oproti predchadzajacemu roku.
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Graf ¢. 8: Vyvoj polozZiek VZS v priebehu rokov 2013 az 2017
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 17)

2.4 Analyza rozdielovych ukazovatelov

Analyza rozdielovych ukazovatel'ov je zamerana hlavne na likviditu podniku.

Tabul’ka €. 8: Analyza rozdielovych ukazovatel’ov 2013 az 2017
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 17)

Ukazovatel (EUR) 2013 2014 2015 2016 2017
CPK - ManaZérsky pristup 2135629 811 180 435727 461 812 770 053
CPP -3438960| -5836287| -5537535| -5573259| -4976 345
CPPF -160193| -1572661| -1974510( -1797701| -1262748

Cisty petiazny kapital dosahoval v celom sledovanom obdobi kladné hodnoty. V roku
2013 bola jeho hodnota najvyssia a dosahovala az 2 135 629 €. Cisty petiazny kapital
predstavuje prostriedky, ktoré by zostali spolo¢nosti, ak by zaplatila vSetky svoje

kratkodobé zavazky. Cisty penazny kapital je uréita rezerva pre spoloénost’, ktora dokaze

pokryt’ mimoriadne vydavky.

Cisté pohotové prostriedky mali v celom sledovanom obdobi zaporné hodnoty. Znamena

to, ze spolocnost’ na svojich finanénych ucétoch nedrzi velké mnozstvo finan¢nych
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prostriedkov a nebola by schopna z tychto finanénych uctov splatit’ svoje kratkodobé

zavazky.

Cisty petiazno-pohladavkovy fond alebo aj &isty pefazny majetok dosahoval
Vv sledovanom obdobi taktiez zdporné hodnoty. Tato skutocnost’ pre spolocnost’ nie je
priazniva. Pozitivne ale je, Ze od roku 2015 sa tato situacia zlepSuje a ukazovatel’ ma

rasthci trend, aj ked sa stale nachadza v zapornych hodnotach.

V nasledujicom grafe je vidiet, ze Cisty pracovny kapitdl sa nachadzal v kladnych
&islach, ¢o je pozitivny vysledok. Cisté pohotové prostriedky, ale aj Gisty peniazny
majetok sa pohybuji vo vysokych zapornych cCislach, ¢o je spdsobené vysokou hodnotou
kratkodobych zaviazkov. Tato hodnotu zvysuju hlavne ostatné zavazky spolo¢nosti, ktoré

nie st sucastou zavdzkov z obchodnych vztahov.
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Graf ¢. 9: Vyvoj rozdielovych ukazovatelov v rokoch 2013 az 2017
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 17)

2.5 Analyza pomerovych ukazovatel’ov

Analyza pomerovych ukazovatel'ov je najpouzivanejsia forma finan¢nej analyzy. Medzi
analyzu pomerovych ukazovatelov patria ukazovatele, ako likvidita, zadlzenost,

rentabilita, aktivita, ale aj vyrobné ukazovatele.
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2.5.1 Analyza likvidity

Analyza likvidity vyjadruje schopnost’ podniku hradit’ svoje kratkodobé zavazky.

Tabulka €. 9: Analyza likvidity 2013 az 2017

(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 17)

Ukazovatel 2013 2014 2015 2016 2017
BeZna likvidita (krat) 1,58 1,13 1,08 1,08 1,15
Odvetvovy priemer 1,68 1,57 1,21 1,06 1,13
Pohotova likvidita (krat) 0,96 0,75 0,65 0,68 0,75
Odvetvovy priemer 1,32 1,14 0,33 0,72 0,71
OkamZitd likvidita (krat) 0,07 0,07 0,02 0,02 0,02
Odvetvovy priemer 0,39 0,31 0,22 0,15 0,14

Bezna likvidita by sa podl'a doporucenych hodnot mala pohybovat medzi 1,5 az 2,5
anemala by klesnit’ pod 1. Ked sa pozrieme na odvetvovy priemer hodnota beZznej
likvidity sa v rokoch 2013 a 2014 pohybovala nad 1,5 a od roku 2015 sa pohybovala
priblizne do 1,2. V roku 2016 jej hodnota dokonca klesla takmer na spodnu hranicu
a predstavovala hodnotu 1,06. Hodnoty beznej likvidity spolo¢nosti takmer kopirovali

hodnoty odvetvového priemeru.

Doporucené hodnoty pre pohotovu likviditu st v rozmedzi 1 az 1,5. Odvetvovy priemer
sa od roku 2015 nachadza pod touto hranicou. Pohotova likvidita spolo¢nosti za celé
sledované obdobie nedosiahla hodnotu vyssiu ako 1. Znamena to, Ze spoloc¢nost’ by
nebola schopna splatit’ svoje kratkodobé zavizky ak by nepredala svoje zasoby. M6Zeme
ale vidiet, ze od roku 2015 sa odvetvovy priemer pohybuje tiez pod hranicou 1 a dosahuje

hodnoty podobné vysledkom spolo¢nosti.

Okamzit4 likvidita by sa mala pohybovat’ medzi 0,2 a 0,5. Odvetvovy priemer sa dostal
pod hranicu 0,2 v rokoch 2016 a 2017. Ked’ sa pozrieme na hodnoty okamzitej likvidity
spoloc¢nosti, tak sa pohybovali vo vyske 0,07 a od roku 2015 dosahovali vysku 0,02.
Z danych vysledkov je vidiet, Ze spolo€nost ma na finanénych uc¢toch maly obnos
finanénych prostriedkov. Tento trend je viditeI'ny aj v odvetvi, ked'’ze odvetvovy priemer

dosiahol v roku 2017 hodnotu 0,14.
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Vyvoj ukazovatelov likvidity v rokoch 2013
az 2017
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Graf ¢. 10: Vyvoj ukazovatelov likvidity v rokoch 2013 az 2017
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 17)

2.5.2 Analyza aktivity

Analyza aktivity sa sklada z dvoch zakladnych ukazovatel'ov a to ukazovatela obratu a

ukazovatel'a doby obratu.

Ukazovatele obratu
Ukazovatele obratu vyjadruju, kol’korat sa jednotlivé polozky aktiv obratia v podniku za
jeden rok.

Tabulka €. 10: Analyza ukazovatelov obratu 2013 az 2017
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 17)

Ukazovatel (krat) 2013 2014 2015 2016 2017
Obrat celkovych aktiv 1,54 1,06 1,12 1,08 1,24
Odvetvovy priemer 0,72 0,83 0,88 0,74 0,73
Obrat dlhodobého majetku 6,46 3,07 2,72 2,81 3,31
Obrat zdsob 5,14 4,82 4,82 4,75 5,68
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Obrat celkovych aktiv spolo¢nosti sa v sledovanom obdobi pohyboval nad troviiou 1, ¢o
je minimalna doporuc¢ena hodnota pre tento ukazovatel. Oproti odvetvovému priemeru je
spolo¢nost’ na tom lepSie, nakol’ko v odvetvi sa ukazovatel’ pohyboval pod hodnotou 1,
konkrétne okolo 0,80. Na zaklade tohto ukazovatel'a mézeme povedat, Ze spolocnost’

efektivnejsie vyuziva svoj majetok, ako ostatné spolo¢nosti v odvetvi.

Obrat dlhodobého majetku mal v roku 2013 najvyssiu hodnotu a to 6,46 krat. Nasledné
znizovanie ukazovatela bolo zapri¢inené narastom dlhodobého majetku. Od roku 2014
sa obrat dlhodobého majetku pohyboval okolo 3. To znamend, ze dlhodoby majetok sa

za rok v spolo¢nosti obrati priblizne 3 krat.

Obrat zasob ndm hovori, kolkokrat sa kazdd polozka zasob predd a znovu naskladni
Vv priebehu jedného roka. Na zaklade vypoctov je vidiet, ze spolocnost’ predd a znovu
naskladni kazda polozku zasob priblizne 5 krat za rok. Od roku 2013 po rok 2016 tento
ukazovatel’ mal klesajuci trend, no v roku 2017 sa jeho hodnota zvysila na 5,68 krat za

rok.

Z grafu je vidiet' skokové zmeny v jednotlivych ukazovateloch. ZniZenie obratu
celkovych aktiv v roku 2014, znizenie obratu dlhodobého majetku v roku 2014 a zvysenie
obratu zasob v roku 2017. V ostatnych rokoch boli hodnoty sledovanych ukazovatel'ov

bez vacsich zmien.

Vyvoj ukazovatelov obratu v rokoch 2013
az 2017
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Graf ¢. 11: Vyvoj ukazovatel’ov obratu v rokoch 2013 az 2017
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 17)
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Ukazovatele doby obratu

Ukazovatele doby obratu vyjadruji priemernt dobu, za ktori sa dany majetok
V spoloCnosti obrati. Naj¢astejSie sa zistuje doba obratu zasob, pohl'adavok a zaviazkov,

pricom pre spolocnost’ je zaujimavé porovnat’ dobu obratu pohl'adavok a zavézkov.

Tabul’ka €. 11: Analyza ukazovatel’ov doby obratu 2013 az 2017

(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 17)

Ukazovatel (v dnoch) 2013 2014 2015 2016 2017
Doba obratu zdsob 70 75 75 76 63
Doba obratu pohladavok 94 104 104 120 110
Doba obratu zavazkov 56 94 55 88 66

Doba obratu zasob predstavuje priemerny pocet dni, pocas ktorych st zasoby viazané
v podniku. V spolo¢nosti CHIRANA Medical, a. s. st zasoby viazané v sledovanom
obdobi 70 az 76 dni. Pokles tohto ukazovatel'a bol zaznamenany v roku 2017, kedy doba

obratu zasob dosahovala len 63 dni.

Doba obratu pohl'addvok predstavuje pocet dni, po€as ktorych musi podnik ¢akat’ na
platby od svojich odberatel'ov. Tento ukazovatel’ sa v spolo¢nosti pohyboval okolo 100
dni. V rokoch 2013 az 2016 mal tento ukazovatel’ rastici charakter, Co znamena, Ze
spolo¢nost’ musela ¢akat’ viac dni na platby od svojich odberatel'ov. V roku 2017 sa doba
obratu pohladavok zniZila na 110 dni. Pocas sledovaného obdobia sa doba obratu

pohl'adavok pohybovala nad dobou obratu zaviazkov.

Doba obratu zavizkov predstavuje pocet dni, poCas ktorych spolo¢nost’ Cerpa bezplatny
obchodny tver od svojich dodavatelov. Pre spolo¢nost’ by bolo vyhodné, ak by sa
hodnota doby obratu zaviazkov pohybovala nad dobou obratu pohl'adavok, pretoze by
dostali zaplatené skor, ako by museli platit. V sledovanom obdobi mala doba obratu
zavazkov kolisavy trend. Najvacsiu hodnotu dosahovala v roku 2014 kedy doba obratu

zavdzkov predstavovala 94 dni a najviac sa priblizovala k dobe obratu pohl'adavok.

S7



Vyvoj doby obratu zavazkov a pohladavok
v rokoch 2013 az 2017
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Graf ¢. 12: Vyvoj doby obratu zavizkov a pohPadavok v rokoch 2013 az 2017
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 17)

2.5.3 Ukazovatele zadlzenosti

Ukazovatele zadlZenosti zistuju, Vv akej vyske je spolocnost’ financovana vlastnymi
zdrojmi a v akej vyske je financovana cudzimi zdrojmi. Taktiez zist'uje, za aka dobu je

spolo¢nost’ schopnd splatit’ svoj dlh alebo, aké je urokové krytie spolo¢nosti.

Tabul’ka €. 12: Analyza zadlZenosti 2013 az 2017
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 17)

Ukazovatele 2013 2014 2015 2016 2017
Celkova zadlZenost (%) 52,16%| 63,25%| 57,48%| 59,64%| 57,37%
Koeficient samofinancovania (%) 42,73%| 27,91%| 30,37%| 28,74%| 31,27%

Odvetvovy priemer (samofinancovania) | 57,82%| 58,02%| 55,25%| 50,90%| 56,38%

Urokové krytie (krat) 4,96 -7,57 3,01 -4,22 1,81

Doba splacania dlhov (roky) -11,5 2,5 9,5| -2044,2 35,6
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Celkova zadlzenost’ spolo¢nosti sa v sledovanom obdobi pohybovala okolo 60 %. Podl'a
doporuc¢enych hodnoét by celkovéa zadlzenost” spolo¢nosti nemala presiahnut’ 60 %. To
znamena, ze najviac 60 % aktiv by malo byt financovanych z cudzich zdrojov
spolo¢nosti. Tuto podmienku spolo¢nost’ spliiuje vo vsetkych rokoch okrem roku 2014,
kedy celkova zadlzenost’ dosahovala az 63,25 %. Tento narast bol spdsobeny hlavne

prijmom nenavratnych finanénych prostriedkov z EU.

Koeficient samofinancovania je opakom celkovej zadlzenosti. Predstavuje kol'’ko percent
aktiv je financovanych z vlastnych zdrojov spolo¢nosti. Od roku 2014 spolo¢nost’
financuje priblizne 30 % aktiv z vlastnych zdrojov. Vroku 2013 koeficient
samofinancovania dosahoval az 42,73 %. Jeho zniZenie bolo sposobené uz spominanou
dotaciu z EU. Ked’ porovname koeficient samofinancovania s odvetvovym priemerom,
tak vidime, Ze spolo¢nost’ je viac zadlZend ako ostatné spolo¢nosti v odvetvi. Spolocnost’

CHIRANA Medical, a. s. ma koeficient samofinancovanie nizsi priblizne o 20 %.

Doba splacania dlhov sa v roku 2013 a 2016 neda konkrétne vy¢islit. Jeho hodnota je
zaporna, pretoZze hospodarske cash flow v tychto rokoch bolo taktiez zaporné.
V ostatnych rokoch bola doba splacania dlhov rézna a nespliiovala podmienku klesania
Vv Case. Je to zapriCinené hlavne tym, Ze hospodarske cash flow v sledovanom obdobi

malo kolisavé hodnoty.

Vyvoj ukazovatelov zadlzenosti v rokoch

2013 az 2017
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Graf ¢ 13: Vyvoj ukazovatePov zadlZenosti v rokoch 2013 az 2017
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 17)
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Urokové krytie udava, kolkokrat prevysuje zisk nédkladové uroky. Jeho hodnota by sa
mala pohybovat’ vrozmedzi 3 az 6 krat. V sledovanom obdobi vysSiel ukazovatel
v rokoch 2014 a 2016 zaporny. Tato skuto¢nost’ bola zapri¢inena zapornym vysledkom
hospodarenia v tychto rokoch. V ostatnych rokoch sa trokové krytie pohybovalo
v rozmedzi doporuc¢enych hodnét, okrem roku 2017, kedy dosiahlo hodnotu 1,81.
Pozitivne je, Ze ukazovatel’ neklesol pod 1, o znamend, Ze spolo¢nost’ je schopna splacat’

svoje nakladové troky.

2.5.4 Ukazovatele rentability

Ukazovatele rentability zistuju ziskovost’ alebo aj vynosnost’ spolo¢nosti.

Tabul’ka €. 13: Analyza rentability 2013 az 2017
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 17)

Rentabilita (%) 2013 2014 2015 2016 2017
Aktiv (ROA) 2,33%| -2,23% 1,04%| -2,75% 0,59%
Odvetvovy priemer 6,31% 14,01% 10,08% 11,71% 10,96%
Vlastného kapitdlu (ROE) 545%| -7,99% 343%| -9,55% 1,90%
Odvetvovy priemer 12,90% 18,57% 14,12% 18,06% 15,18%
Trzieb (ROS) 1,51%| -2,11% 0,93%| -2,55% 0,48%
Odvetvovy priemer 8,73% 16,86% 11,44% 15,83% 14,97%
Investicii (ROI) 3,89%| -2,41% 241%| -1,88% 1,05%

Vsetky ukazovatele rentability dosahovali v rokoch 2014 a2016 zaporné hodnoty.
Zaporné hodnoty ukazovatelov rentability boli zapri¢inené zapornym vysledkom
hospodarenia v tychto rokoch. V ostatnych rokoch mali sledované hodnoty klesajuci

charakter, €o bolo zapriCinené klesajucim vysledkom hospodarenia.

Rentabilita aktiv spolo¢nosti dosahovala kladné hodnoty v rokoch 2013, 2015 a 2017.
ROA vyjadruje, kol’ko zisku pripada na jednu jednotku aktiv. V celom sledovanom

obdobi sa hodnota rentability aktiv pohybovala pod odvetvovym priemerom. V roku 2017
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za sledované obdobie.

Rentabilita vlastného kapitalu vyjadruje, kol’ko zisku pripadé na jednu jednotku vlastného
kapitalu. ROE v sledovanom obdobi dosahovalo kladné hodnoty iba v rokoch 2013, 2015
a 2017. Rentabilita vlastného kapitalu sa pocas celého sledovaného obdobia pohybovala
pod odvetvovym priemerom. Najvy$$iu hodnotu dosiahla v roku 2013 ato 5,45 %.

V tomto roku dosiahla spolo¢nost’ najvyssi vysledok hospodarenia za sledované obdobie.

Rentabilita trzieb sa v sledovanom obdobi pohybovala pod odvetvovym priemerom.
V rokoch 2015 a 2017 dosahovala hodnoty mensie ako 1 %. V porovnani s odvetvovym
priemerom, ktory dosahoval v tychto rokoch 12 % az 15 % sa spolo¢nost’ nachadza

priblizne 0 13 % pod nim.

Vyvoj ukazovatelov rentability v rokoch

2013 az 2017
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Graf ¢&. 14: Vyvoj ukazovatelov rentability v rokoch 2013 az 2017
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 17)

Rentabilita investicii predstavuje ziskovost’ alebo aj nadvratnost’ investicii spolocnosti.
V sledovanom obdobi mal tento ukazovatel’ klesajlici charakter, co bolo zapri¢inené aj
znizujucim sa vysledkom hospodarenia. Najvyssiu hodnotu dosahoval v roku 2013, kedy
navratnost’ investicii predstavovala takmer 4 %. NajnizSia kladnd hodnota bola

zaznamenana v roku 2017, kedy navratnost’ investicii dosahovala 1,05 %.
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2.5.5 Vyrobné ukazovatele

Vyrobné ukazovatele hodnotia vniitornt stranku podniku a opieraja sa hlavne o tokové

veli¢iny.

Tabul’ka €. 14: Analyza vyrobnych ukazovatel’ov 2013 az 2017

(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 17)

Ukazovatele 2013 2014 2015 2016 2017
Produktivita z pridanej hodnoty (EUR) | 15460,24| 15080,89| 17 190,69| 17 949,64| 18 518,78
Priemerna mzda na zamestnanca (EUR) | 14 151,22 15111,21| 15474,92| 17 396,61| 17 335,70
Nakladovost vynosov (krat) 0,982 1,025 0,988 1,023 0,998
Materialova naro¢nost vynosov (krat) 0,461 0,464 0,418 0,460 0,452

Produktivita prace z pridanej hodnoty vyjadruje, aky objem pridanej hodnoty bol
vytvoreny jednym zamestnancom podniku za rok. V sledovanom obdobi mala
produktivita prace z pridanej hodnoty spolo¢nosti rastici charakter. Iba v roku 2014 bol
zaznamenany pokles oproti predchddzajicemu roku. Tento pokles bol vyvolany
nepriaznivym vyvojom na hlavnom trhu spolo¢nosti. V roku 2014, kedy bola hodnota

vwe

préce z pridanej hodnoty dosiahla az 18 500 € na jedného zamestnanca.

Ak porovname produktivitu z pridanej hodnoty s priemernou mzdou zamestnancov za
rok v sledovanom obdobi, vidime, ze priemerna mzda zamestnancov rastla spolu
s pridanou hodnotou na jedného zamestnanca. TaktieZ v roku 2014 bol zaznamenany
pokles oproti predchadzajucemu roku. Dalsi pokles bol zaznamenany v roku 2017, kedy
priemerna mzda na zamestnanca poklesla o priblizne 61 € za rok. V tomto roku sa zvysil
pocet zamestnancov o 10 novych zamestnancov. V prepocte pokles priemernej mzdy
predstavuje 5 € na mesiac, ¢o je zanedbatelnd Ciastka, ktord mohla byt vyvolana aj

odpracovanim menej hodin, ako v predchadzajiicom roku.

Nakladovost’ vynosov v rokoch 2014 a 2016 pre spolo¢nost’ nebola priazniva. V tychto
rokoch spolo¢nost’ vynalozila viac nékladov na jednu jednotku vynosov, ako bola

hodnota tejto jednotky vynosov. Ztohto dovodu spolo¢nost’ v tychto rokoch
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nedosahovala zisk, ale vykazovala stratu. V ostatnych rokoch ma nakladovost’ vynosov
rastici charakter, aj ked’ by hodnota tohto ukazovatela mala klesat. V roku 2017 sa
dokonca hodnota ukazovatela priblizuje k 1, ¢o by pre spolo¢nost” znamenalo nulovy

zisk.

Vyvoj produktivity z pridanej hodnoty a
priemernej mzdy na zamestnanca v
rokoch 2013 az 2017
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Graf ¢. 15: Vyvoj produktivity z pridanej hodnoty a priemernej mzdy
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 17)

Materidlova naroc¢nost” vynosov sa v sledovanom obdobi vyrazne nemeni. NajnizSiu
hodnotu dosiahla v roku 2015 kedy spolo¢nost’ spotrebovala len 0,418 nakladov, aby
dosiahla jednu jednotku vynosov. V ostatnych rokoch sa hodnota tohto ukazovatela

pohybovala okolo 0,46.

2.6 Analyza sustav ukazovatel’ov

Analyza ststav ukazovatel'ov slizi na komplexné vyhodnotenie financnej situdcie
podniku. V praci som sa zamerala hlavne na bankrotné modely a to Altmanov model

finan¢ného zdravia (Z-skore) a index INO5.
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2.6.1 Z —skore

Z — skoére alebo aj Altmanov model patri medzi ststavy ukazovatelov, ktoré hodnotia

finan¢né zdravie spolo¢nosti. Jednotlivé vypocCty su uvedené v nasledujicej tabul’ke.

Tabulka ¢&. 15: Z-skoére
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 17)

Ukazovatel | 2013 2014 2015 2016 2017
X1 0761 | 0652 | 0587 | 0615 | 0,626

X2 0300 | 0228 | 0240 | 0259 | 0,222

X3 0039 | -0,024 | 0024 | -0019 | 0,011

X4 0442 | 0,135 | -0,293 | 0,001 | 0,007

X5 1,540 | 1,056 | 1,123 | 1,075 | 1,236
Z-skére 2,27 1,70 1,70 1,68 1,91

V sledovanom obdobi ukazovatel' Z-skore dosahoval hodnoty nachadzajtce sa v ,,Sedej
zone®. Ak sa hodnoty nachadzaji medzi 1,2 a 2,9 nedokazeme konkrétne urcit’ v akej
finanénej situdcii sa spolo¢nost’ nachadza. Spolo¢nost’ sa ani v jednom roku nenachadzala

nad hodnotou 2,9 a dokonca sa k nej ani nepriblizila.

V rokoch 2014 a2016 vychadza ukazovatel X3 zaporny, nakolko aj EBIT, ktory
vstupuje do vypoctu je v tychto rokoch zaporny. Taktiez ukazovatel' X4 je zaporny
v rokoch 2013 a 2015. Je to spdsobené tym, ze do vypoctu vstupuje trzna hodnota
vlastného kapitalu, ktora predstavuje patnasobok ro¢ného cash flow podniku. Celkové

cash flow podniku bolo v tychto rokoch zaporné.

Z nasledujuceho grafu je vidiet, ze ukazovatel' sa prudko znizil v roku 2014, ¢o je
dosledok nepriaznivej situicie na odberatelskom trhu. Dalsia nizka hodnota je
zaznamenana v roku 2016, ¢o je dosledok zaporného vysledku hospodérenia v tomto

roku.
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Graf ¢. 16: Vyvoj ukazovatela Z-skore v rokoch 2013 az 2017
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 17)

2.6.2 Index INO5

Index INOS patri taktiez medzi bankrotné modely a posudzuje doveryhodnost’ a financnu

vykonnost' podnikov na ¢eskom trhu. V nasledujicej tabulke st uvedené jednotlivé

vypocty.

Tabul’ka ¢. 16:

Index INO5

(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 17)

Ukazovatel 2013 2014 2015 2016 2017
A 1,92 1,58 1,74 1,68 1,74

B 4,96 -7,57 3,01 -4,22 1,81

C 0,04 -0,02 0,02 -0,02 0,01

D 1,63 1,10 1,22 1,04 1,31

E 1,58 1,13 1,08 1,08 1,15
INO5 1,09 0,14 0,80 0,29 0,72

Index INO5 sa v sledovanom obdobi pohyboval v hodnotach, ktoré predpovedaju vazne

finan¢né problémy spoloc¢nosti. Iba v roku 2013 sa spolo¢nost’ nachadzala v ,,Sedej zone®,

pri ktorej nedokézeme konkrétne zhodnotit’ finanénu situaciu spolo¢nosti.
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V rokoch 2015 a 2017 sa hodnota INO5 zvysila, ale nie natol’ko, aby sa spolo¢nost’ dostala
naspat do ,Sedej zony“. Z vysledkov je vidiet, ze od roku 2014 trpi spolocnost

finanénymi problémami.

Ukazovatele B a C v rokoch 2014 a 2016 dosahovali zaporné hodnoty, pretoze do ich

vypoctu vstupuje EBIT, ktory bol v tychto rokoch zaporny.

Vyvoj indexu INO5 v rokoch 2013 az 2017
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Graf ¢. 17: Vyvoj indexu INOS v rokoch 2013 az 2017
(Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a 17)

2.7 Sthrnné hodnotenie financnej analyzy

Na zaklade financnej analyzy boli zistené skutocnosti, ktoré poukazuji na finanénu
situdciu spolocnosti v sledovanom obdobi. V tejto casti bakalarskej prace budi

zhodnotené informacie ziskané pomocou jednotlivych ukazovatel'ov financnej analyzy.
Horizontalna a vertikalna analyza savahy

Na zéklade horizontalnej analyzy suvahy je zrejmé, Ze aktiva a pasiva spolocnosti mali

Vv sledovanom obdobi klesajuci priebeh. Jediny narast bol zaznamenany v roku 2014,
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ktory bol na strane aktiv sposobeny hlavne investiciami vynalozenymi na vyvoj
a vyskum. Na strane pasiv bol tento narast vyvolany zvySenim kratkodobych zavizkov
spoloc¢nosti, jednalo sa hlavne o pozicky, ktoré spoloCnost’ prijala od svojej materskej
spolo¢nosti. Taktiez k tomu prispelo zvySenie Casového rozliSenia pasiv, ktoré bolo

vyvolané investiciami na vyvoj a vyskum.

Pri vertikalnej analyze suvahy sa zistil podiel jednotlivych poloziek suvahy na celkovej
hodnote aktiv respektive pasiv. Vertikdlna analyza aktiv ukdzala, Ze obezny majetok
spolocnosti tvori priblizne 60 % celkovych aktiv, z toho najvacsiu hodnotu zastupuji
kratkodobé pohl'adavky a zasoby. Ostatnych 40 % tvori neobezny (dlhodoby) majetok
spolo¢nosti. Hodnota ¢asového rozliSenia je zanedbatelnd. Vertikdlna analyza pasiv
poukazuje na to, Ze celkové pasiva tvoria priblizne z 60 % zavizky (cudzie zdroje) a z 30
% vlastné imanie (vlastné zdroje). Casové rozlidenie pasiv tvori priblizne 10 % celkovych

pasiv.
Analyza tokovych veli¢in

Analyza tokovych veli¢in bola zamerana na horizontalnu analyzu vykazu ziskov a strat.
Z tejto analyzy je zrejmé, ze spolo¢nost’ v rokoch 2014 a 2016 dosahovala zaporny
vysledok hospodarenia. Osobné naklady, ako aj spotreba materialu mali v sledovanom
obdobi takmer konStantny priebeh. NajvacSia zmena bola zaznamenand v trzbach
z vlastnych vyrobkov, ktoré v roku 2015 klesli priblizne o 15 %. V tomto istom roku

zaznamenali trZzby zo sluZieb nérast takmer 14krat.
Analyza rozdielovych ukazovatel’ov

Analyza rozdielovych ukazovatelov v sledovanom obdobi nedopadla pre spolo¢nost’
priaznivo. Aj ked’ Cisty pefiazny kapital dosahoval kladnych hodnét od roku 2014 sa jeho
hodnota vyrazne znizila. Cisté pohotové prostriedky a &isty pefiazno-pohl'adavkovy fond

mali v sledovanom obdobi zaporné hodnoty.
Pomerové ukazovatele

Likvidita spolo¢nosti sa v sledovanom obdobi pohybovala pod troviiou odvetvovych

priemerov. Jej hodnoty neboli priaznivé. NajhorSie na tom bola okamzit4 likvidita, ktora
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od roku 2015 dosahovala trovne 0,02. Znamena to, zZe spolo¢nost’ na svojich finanénych

uctoch nedrzi dostato¢né mnozstvo finan¢nych prostriedkov.

Obrat celkovych aktiv sa v sledovanom obdobi pohyboval na trovni hraniénej
doporucenej hodnoty. Odvetvovy priemer sa nachadza pod touto hodnotou, takze sa da
povedat, Ze spolocnost’ efektivnejSie vyuziva svoje aktiva ako ostatné spolo¢nosti
v danom odbore. Doba obratu pohl'addvok sa nachddzala priblizne na tirovni 100 dni.
Doba obratu zavédzkov bola oproti dobe obratu pohl'adavok nizsia, takze spolo¢nost’ musi
skor zaplatit’ svoje zavéizky, ako dostane zaplatené svoje pohl'adavky. Pre spolo¢nost’ by

bola vyhodnejsia opacna situdcia.

Analyza zadlZenosti poukazala na to, Ze spoloc¢nost’ financuje svoje aktiva zo 60 %
cudzimi zdrojmi a z priblizne 30 % vlastnymi zdrojmi. Urokové krytie spolocnosti
dosahovalo v rokoch 2014 a 2016 zapornych hodnét, ¢o bolo ovplyvnené zapornym
vysledkom hospodarenia spolo¢nosti. Doba splacania dlhov je v sledovanom obdobi

nejasnd, nakol'ko hospodarske cash flow spolo¢nosti malo kolisavé hodnoty.

Rentabilita spolo¢nosti sa v sledovanom obdobi nachadzala pod odvetvovym priemerom.
Nedosahovala vysoké hodnoty a v rokoch 2014 a2016 tieto hodnoty boli zaporné,

nakol’ko spolo¢nost’ dosahovala v tychto rokoch stratu.

Z analyzy vyrobnych ukazovatelov je zrejmé, Ze produktivita z pridanej hodnoty
a priemerna mzda na zamestnanca v spolo¢nosti mali v sledovanom obdobi rastiicu
tendenciu. Nakladovost vynosov sa pohybovala okolo 1 a materidlovd naro¢nost’

vynosov bola takmer nemenna.
Analyza sustav ukazovatelov

Na zéklade ukazovatel'a Z-skore sa spolo¢nost’ nachédza v ,,Sedej zone®, Co znamena, ze
sa nedd jednoznacne urcit’ finan¢na situacia podniku. Ukazovatel’ index INOS uz dopadol
horsie a spolo¢nost’ sa v iom nachédza v zone, ktora znaci financné problémy. Vysledky

tychto ststav ukazovatel'ov nie st priaznivé a potvrdzuju vysledky finanénej analyzy.
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2.8 Porterov model

Porterov model skiima okolie podniku. Analyzuje odvetvie, v ktorom sa podnik nachadza

a rizika posobenia v tomto odvetvi.

Hrozba rivality

Spolo¢nost CHIRANA Medical, a. s. sa orientuje, da sa povedat’ na celosvetovy trh
dentalnych pristrojov, dentalnych néradi, anestetickych pristrojov a dychacich pristrojov.
Uz len ztejto skutoCnosti sa dd predpokladat, Zze na trhu je velké mnozstvo
konkuren¢nych spolo¢nosti. Na trhu momentalne vladne neistota, pretoze pretrvava
prebytok ponuky nad dopytom. Na tato skutocnost’ reagujii konkurenéné spolo¢nosti
prudkym zniZovanim cien vyrobkov, v niektorych pripadoch az o 60 % Vv snahe udrzat’ si
zakaznikov, aj za cenu zniZenia kvality. Spolo¢nost’ si nemoze dovolit’ takto rapidne
znizovat’ ceny a tym padom sa stava neschopnym konkurencie v oblasti ceny. Preto sa
snazi zvySovat kvalitu svojich vyrobkov a uvadzat na trh nové a inovativne vyrobky, aby

oslovila zakaznikov.
Hrozba vstupu potencialnych konkurentov

Hrozba vstupu novych konkurentov na dany trh je minimalna takmer nulova. Vyroba
tychto zariadeni je pomerne nakladna, technicky naroc¢nd, vyzaduje si kvalifikovanych
pracovnikov a investicie do vyvoja novych technoldgii. V sucasnosti je trh presyteny

a nie uplne prosperujuci, co nepredstavuje vysoky zaujem novych vyrobcov.
Vyjednavacia sila dodavatel’ov

Spolo¢nost CHIRANA Medical, a. s. sa orientuje na dodavatelov, ktori si vylucne
z Eurépskej tnie. Ma radu stalych dodavatelov, ktori su lojalni a spolahlivi. S tymito
dodavatel'mi mé spolo¢nost’ uzatvorené¢ zmluvy. Vel'a komponentov si spolo¢nost’ vyraba

sama, CiZe vacsinou sa jedna o dodavku surového materialu.
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Vyjednavacia sila zakaznikov

Vyjednavacia sila zakaznikov je v sucasnosti pomerne vysoka. Na trhu je prebytok
vyrobkov, takze si zdkaznici mozu vybrat’ medzi jednotlivymi vyrobcami. V sucasnosti
sa zakaznici spravaju tak, ze si vyberajui spolo¢nost’, ktord pontka nizku cenu a moznost’
odlozenych platieb. Spravidla vyhrava vyrobca, ktory im predaj formou splatkového
kalendara poskytne.

Nahraditelnost’ vyrobkov

V sucasnosti na trhu neexistuju ziadne substittty, ktoré by mohli nahradit’ tieto vyrobky.
Konkurencia spolo¢nosti vyraba obdobné vyrobky, ktoré sa liSia iba v niektorych

parametroch ako je napriklad kvalita a dizajn.

2.9 Analyza PESTLE

PESTLE analyza skiima vonkajsie prostredie spolo¢nosti na makroekonomickej urovni.
Politické prostredie

Spoloc¢nost’ sa nachadza na izemi Eurdpskej tnie a ovplyviiuju ju vzt'ahy Eurdpskej unie
S ostatnymi krajinami. Ked'Ze vyznamny predaj spolo¢nosti je realizovany na uzemi
Ruska, sankcie Eurdpskej tinie vo¢i Rusku z roku 2014 predstavovali nepriaznivu situaciu
pre spolo¢nost’. Aj ked’ sa v sucasnosti situacia na ruskom trhu postupne stabilizuje, tento
problém pretrvava dodnes. Rusko sa snazi o podporu domécej vyroby a nie je vylicené

tipIné zastavenie importu z EU, ¢o by pre spolo¢nost’ predstavovalo znaéné riziko (20).
Ekonomické prostredie

Hruby domaci produkt v rokoch 2013 az 2017 mal rastiuci charakter. V roku 2017
dosahoval HDP Slovenska az 84,9 miliard EUR. Slovenska republika v sledovanom
obdobi vykazovala inflaciu aj deflaciu. Udaje zo Statistického turadu Slovenskej

republiky ukazuju, ze v rokoch 2014, 2015 a 2016 bola na Slovensku deflacia. V roku
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2017 sa inflacia nachadzala na Grovni 1,4 %. V sGasnosti miera nezamestnanosti

dosahuje na Slovensku historické minima. V roku 2017 sa pohybovala okolo 8 % (21).
Socialne prostredie

Zakaznici spolo¢nosti st prevazne nemocnice (v oblasti dychacej a anestetickej techniky)
a sukromni Specialisti (v oblasti stomatologickej techniky a dentalneho naradia), preto
vekové zlozenie zdkaznikov tu nehra vyznamnu tlohu. Medzi odberatel'ov spolo¢nosti su
zaradeni aj obchodni partneri, ktori predavaju vyrobky spolo¢nosti v zahranici.
Spolo¢nost” vyuziva interné, ale aj externé vzdeldvanie svojich zamestnancov, kde aj

menej kvalifikovanym pracovnikom dokaze poskytnit’ odborné znalosti a zru¢nosti (17).
Technologické prostredie

Ak spolo¢nost’ vyuziva nové vyrobné technologie, je jej vyroba efektivnejSia a tym
padom je viac konkurencieschopna na trhu. V dneSnej dobe je na trhu velké mnozZstvo
pokrokovych technologii, ktoré sa neustile zdokonal'uji. Spolo¢nost CHIRANA

Medical, a. s. sa snazi s tymto trendom drzat’ krok a vlastni aj nové vyrobné stroje.
Legislativne prostredie

Spolo¢nost CHIRANA Medical, a. s. sa musi riadit podla legislativy Slovenskej
republiky, ale aj podl'a legislativy EU a réznych medzinarodnych zmlav. Medzi zékladné
pravne predpisy Slovenskej republiky mozeme zaradit’ zakon o dani z prijmov, zakon
0 dani z pridanej hodnoty, zakon o u¢tovnictve, obchodny zakonnik, zakonnik prace ale

aj zakon o ochrane spotrebitel’a.
Ekologické prostredie

Spolo¢nost’ v sticasnosti disponuje s novym ekologickym zariadenim (v oblasti
vakuového odmast’ovania na baze modifikovanych alkoholov), ¢im eliminovala néklady
na poplatky z titulu zneCistovania zivotného prostredia. Spolocnost ma minimalny

negativny vplyv na zivotné prostredie (17).
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2.10 SWOT analyza

SWOT analyza skima vnatorné a vonkajsie faktory, ktoré ovplyviiuji spolocnost’.
Silné stranky

e dlhoro¢né skusenosti v odbore,
e kvalita vyrobkov a ich spol'ahlivost’,
e dobré meno spoloc¢nosti na trhu,

e kvalifikovany personal.
Slabé stranky

e vicSinova orientacia na rusky trh,
e slaby marketing,

¢ nizka schopnost’ cenovej konkurencie.
Prilezitosti

e prenik na nové trhy,
e vyvoj novych technolégii,
e zlepSovanie kvality a postavenia na trhu,

e zvySovanie doveryhodnosti znacky CHIRANA.
Hrozby

e zhorSenie situacie na ruskom trhu,
e zhorsenie situacie na trhu stomatologickej, anestetickej a dychacej techniky,

e posilnenie konkurencie.
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3 VLASTNE NAVRHY RIESENIA

Tato Cast’ bakalarskej prace sa venuje ndvrhom na zlepsenie finan¢nej situdcie spolocnosti

CHIRANA Medical, a. s., ktora bola zistena na zaklade analytickej Casti.

Spolo¢nost’ mala v sledovanom obdobi viaceré finan¢né problémy. VicSina tychto
problémov bola vysledkom nepriaznivej situdcie na trhu anestetickej a dychacej techniky
a stomatologickej techniky, ako aj zlych politickych vztahov medzi Eurépskou tniou
a Ruskom. Dal§im problémom spolo&nosti boli zakaznici, ktori neplatili pohladavky

spolo¢nosti v lehote splatnosti.

Na zéklade tychto externych faktorov, ktoré vyrazne ovplyviiuji spolo¢nost’ navrhujem
zvysenie propagacie spolo¢nosti, zvysenie konkurencie schopnosti spolo¢nosti a riadenie

jej pohl'adavok.

3.1 Propagacia

Spolo¢nost CHIRANA Medical, a. s. posobi na trhu, ktory je znacne obmedzeny v tom,
akou formou budil vyrobcovia svoje vyrobky propagovat. Propagicia na tomto trhu
prebiecha hlavne formou prezentovania vyrobkov na veltrhoch, kde je priamy kontakt

S potencialnym zakaznikom a kde sa uzatvaraji predbezné kontrakty.

Aj ked’ sa spolo¢nost’ pravidelne castni niektorych vel'trhov je pre nich ddlezité aby
V tomto trende pokracovali. Potrebujl ziskavat’ novy okruh zakaznikov z novych krajin,
pretoze momentalne je ich vacsinovy odberatel’ Rusko, hlavne ¢o sa tyka anestetickej
a dychacej techniky. Ich cielom by malo byt eliminovat’ zavislost’ od jednej krajiny
a diverzifikovat’ predaj do roznych krajin, aby sa vyhli problémom z roku 2014, ktorych

nepriaznivy dopad pretrvava az dodnes.

V roku 2019 sa spolo€nost’ ztc¢astnila uz troch veltrhov, z ktorych sa dva nachadzali na
uzemi Spojenych arabskych emiratov. Tento trh predstavuje pre spolo¢nost’ potencial

buducej dlhodobej spoluprace.

73



Dal§imi veltrhmi, ktoré by mohli predstavovat pre spolognost’ potencialnu cielovu
skupinu je vel'trh MEDICA a vel'trh MedtecLIVE. Oba vel'trhy sa uskuto¢nia v roku 2019

v nemeckych mestach, ktoré su pre spolo¢nost’ dostupné.

Vel'trh MEDICA sa uskuto¢ni v nemeckom Dusseldorfe a jedna sa o jeden z najvacsich
medzinarodnych veltrhov svojho druhu v Eurépe. Na tomto veltrhu sa predstavuju
vSetky druhy zdravotnickej techniky, ako aj rézne pomdcky v oblasti zdravotnictva.

Kazdoroé¢ne sa ho zucastiuje viac ako 5 000 vystavovatel'ov, ktori pochadzaja z réznych

krajin sveta (22).

Néklady, ktoré st vynalozené v suvislosti s navstevou tohto veltrhu maju rézny
charakter. Jedna sa o naklady, ktoré¢ su priamo spojené s vel'trhom, ako napriklad najom
vystavnej plochy, ale aj naklady spojené so zamestnancami spolo¢nosti, prepravou

vystavovanych produktov a d’alSie vedl'ajSie naklady.

V nasledujtcej tabul’ke su zoradené naklady, ktoré suvisia s ucastou na vel'trhu MEDICA

v roku 2019.

Tabul’ka ¢. 17: PrehPad nakladov suvisiacich s vel’trhom MEDICA
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 22)

Druh nakladu Cena

Stanok v rade (1 strana otvorena) 249 € /m2

Rohovy stanok (2 strany otvoren¢) | 258 € /m2

Koniec bloku (3 strany otvoren¢) 261 € /m2

Ostrovny stanok (4 strany otvorené) | 270 € /m2

Vonkajsia sekcia 162 € /m2
Medialny balik 485 €
Technické zalohy 25 € /m2
AUMA — prispevok 0,60 € /m2
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Vyska ndkladov spojenych sucastou na veltrhu MEDICA sa odvija hlavne od
pozadovanej velkosti vystavovanej plochy, ale aj jej umiestnenia. Prevadzkovatel si
uctuje poplatky aj za zverejnenie udajov vystavovatela (medidlny balik), zalohu pri
novych vystavovatel'och (technické zalohy) a prispevok do Konfederacie nemeckého

veltrzného a vystavného priemyslu (AUMA).

Dalsie naklady spojené s navitevou vel'trhu sa budt odvijat’ od poétu zamestnancov, ktori
sa tohto vel'trhu zucastnia, sposobu ich prepravy na vel'trh, Groviiou ubytovania a

sposobom prepravy vystavovanych vyrobkov na vel'trh.

Druhym vel'trhom je veltrh MedtecLIVE, ktory sa uskuto¢ni prvy krat v roku 2019 v
nemeckom Norimbergu. Aj ked’ je to nova vystava, je navrhnuta tak, aby spojila

dodavatel'ov a vyrobcov zdravotnickej techniky (23).

Pri porovnani ndkladov suvisiacich sucastou na tejto vystave st porovnatel'né
s predchadzajiacou. Vsetky ostatné naklady sa budu taktiez odvijat’ od faktorov, ktoré

ovplyviuje spolo¢nost’ (pocet zamestnancov, spdsob dopravy).

Tabul’ka €. 18: Prehl’ad nakladov suvisiacich s vePtrhom MedtecLIVE
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 23)

Druh nakladu Cena

Stanok v rade (1 strana otvorena) 225 € /m2

Rohovy stanok (2 strany otvoren¢) | 232 € /m2

Koniec bloku (3 strany otvoren¢) 239 € /m2

Ostrovny stanok (4 strany otvorené) | 249 € /m2

Marketingové sluzby 550 €
Likvidaciu odpadu 1,50 € /m2
AUMA — prispevok 0,60 € /m2
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3.2 Riadenie pohladavok

Z vysledkov finan¢nej analyzy spolocnosti je zrejmé, ze doba obratu pohl'adavok vyrazne
presahuje dobu obratu zavizkov. Doba obratu pohladdvok sa Vv sledovanom obdobi
pohybovala okolo 100 dni a mala skor rastici charakter. Znamena to, ze spolo¢nost’ musi
Cakat’ viac ako 100 dni na thradu svojich pohl'adavok od odberatel'ov. Tato skuto¢nost’
ovplyvituje d’alSie procesy v spolocnosti, pretoze ak nedostane zaplatené svoje

pohladavky vcas, nedokaze ani spolo¢nost’ uhradit’ svoje zavizky v dohodnutom termine.

Okrem toho, ze doba obratu pohl'adavok je vysoka, spolo¢nost’ eviduje aj vel'ky objem
pohladavok po lehote splatnosti. Aj ked’ v roku 2017 sa situécia oproti predchadzajicim

rokom zlepsila, pre spolo¢nost’ je dolezité tieto pohl'adavky sledovat’ aj nad’ale;.

V nasledujticej tabul’ke je zobrazeny objem pohl'adavok po lehote splatnosti.

Tabul’ka €. 19: Pohl'adavky spolo¢nosti CHIRANA Medical, a. s.
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla 17)

Udaje si v EUR 2013 2014 2015 2016 2017

Kratkodobé pohladdvky z obchodného styku z toho: 3158724 3374100| 3353269| 3560358| 3466007

do lehoty splatnosti 2667410 2143359| 1716829 2503734 2932910
po lehote splatnosti z toho: 491314| 1230741| 1636440 1056624 533 097
do 60 dni 333 602 584 602| 1038157 397 291 370679
nad 60 dni 157 712 646 139 598 283 659 333 162 418

Od roku 2014 spolo¢nost’ evidovala kratkodobé pohl'addvky z obchodnych vzt'ahov po
lehote splatnosti v hodnotach nad milion eur. V roku 2014 predstavovali kratkodobé
pohladavky po lehote splatnosti priblizne jednu tretinu celkovych kratkodobych
pohladavok z obchodnych vztahov. V roku 2015 tato hodnota dosiahla az polovicu
celkovych kratkodobych pohl'adavok.

Kratkodobé pohladavky z obchodnych vztahov po lehote splatnosti nad 60 dni
dosahovali najvyssi percentudlny podiel na celkovych pohl'adavkach po lehote splatnosti
v roku 2016. Vtedy sa ich hodnota pohybovala az nad 60 % celkovych pohl'adavok po

lehote splatnosti.

Vsetky pohladavky po lehote splatnosti predstavuju pre spolo¢nost’ urcité riziko ich

nezaplatenia, pripadne sa moézu stat’ nedobytnymi pohl'addvkami.
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Moznym rieSenim tychto nepriaznivych skuto¢nosti je efektivnejsie riadenie pohl'adavok.
Spolo¢nost’ by mala zvysit’ preverovanie svojho potencidlneho zakaznika pred tym, nez

S nim uzatvori kontrakt.

Zakladné informacie dokaze ziskat z internetovych stranok zakaznika, ako aj z jeho
finan¢nych vykazov. Na zéklade finan¢nej analyzy tychto vykazov vie spolocnost’ zistit’
ukazovatele, ako napriklad likviditu a zadlzenost’ budiceho odberatela. Z vysledkov
finan¢nej analyzy moze ziskat’ informacie o zakladnych problémoch odberatel’a, ktoré by
mohli ovplyvnit’ jeho schopnost’ platit’ pohl'adavky. Taktiez existuji aj rézne registre

dlZznikov, ktoré spolo¢nosti potvrdia, ¢i je buduci odberatel’ zadlZzeny alebo nie.

Spolo¢nost’ mdze sledovat’ svojich odberatelov pomocou ich rozdelenia podl'a roznych
kritérii. Jednym z nich je vytvorenie bonitnych skupin, ku ktorym spolo¢nost’ priradi

jednotlivych odberatel'ov. Skupiny odberatelov moZe vyzerat’ nasledovne:

o zlati odberatelia — tito zékaznici s pre spolocnost’ vysoko ceneni a prindSaju
spolocnosti najvicsie zisky, preto je pre spolo¢nost’ dolezité budovanie pevnejSich
vztahov s tymito odberatel'mi a zvySovanie objemu predaja tymto odberatel'om,

e biely odberatelia — tito zakaznici predstavuji pre spolo¢nost’ urcity potencial,
pretoZze by mohli byt zdrojom eSte vacSich ziskov, podmienkou je zniZenie
nakladov v procese riadenia pohl'adavok,

e Clierny odberatelia — predstavuja pre spolo¢nost’ urcité riziko preto je dolezité ich
dokladne sledovat’, pripadne uvazovat' nad moZnost'ou rozviazania spoluprace

s tymito odberatel'mi (24).

3.3 ZvySenie konkurencieschopnosti

Situacia na trhu anestetickej a dychacej techniky, ale aj stomatologickej techniky je
Vv poslednych rokoch pre spolo€nosti posobiacich na tomto trhu nepriaznivd. Dlhodobo
pretrvava presytenie trhu. Ponuka je vécSia, ako dopyt po tychto produktoch

a spotrebitelia maju moznost’ vyberu z velkého mnoZstva produktov a spoloc¢nosti.
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Vicsina konkurentov na trhu reagovala na tieto skutoCnosti znizovanim cien svojich
vyrobkov. Niektori tieto ceny znizili az o 60 % aj na ukor kvality, ¢o postavilo sledovanu
spolo¢nost’ do znevyhodnenej pozicie. Ked’ze spolocnost’ si neméze dovolit’ takto prudko

znizit’ ceny, snazia sa to kompenzovat’ na zvySovani kvality.

Na trhu st odberatelia konfrontovani réznymi ponukami, pricom vicSinou vyhrava

dodavatel’, ktory im poskytne ¢o najnizsiu cenu, pripadne moznost’ odlozenych platieb.

Tu sa otvara pre spolo¢nost’ moznost’ rieSenia svojej konkurencie schopnosti a aj znizenia
objemu pohl'adavok po lehote splatnosti. Poskytnutim odlozenych platieb by spolo¢nost’
zvysila svoju schopnost’ konkurencie a zaroven ziskala pravidelné platby, ktoré by

eliminovali objem pohl'adavok po lehote splatnosti.

Pri tomto rieSeni, by spolo¢nost musela stanovit' prisne kritéria komu a za akych
podmienok poskytne predaj formou odloZenych platieb. Za potencialnych odberatel'ov

by mohli byt’ zékaznici zaradeni do skupiny zlatych pripadne bielych odberatel'ov.

Spolo¢nost’ CHIRANA Medical, a. S. vyrdba dva rozne druhy vyrobkov a tento sposob
predaja by sa dal uplatnit’ hlavne pri stomatologickej technike. Co sa tyka anestetickej
a dychacej techniky, ich kone¢nym spotrebitel'om st nemocnice, kde obstaravanie tychto
pristrojov prebieha hlavne formou verejného obstaravania. V tomto pripade konkurenény
boj formou odlozenych platieb nie je vyluceny. Ked'Ze sa jedna o pristroje v hodnote
niekol’ko desiatok tisic eur, spolocnost’ by mohla obdrzat’ celkovu sumu aZ o niekol’ko

rokov. Samozrejme, vsetko sa odvija od dohody spolo¢nosti so zakaznikom.

Taktiez spolo¢nost’ realizuje predaj aj na zahrani¢nych trhoch, kde je predaj realizovany
pomocou predajcov respektive prostrednych osob, takze sa nejedna o konec¢ného
spotrebitela. Predaj formou odloZenych platieb je mozné realizovat hlavne na
tuzemskom trhu, pripadne blizkych zahrani¢nych trhoch, kde by bol predaj realizovany

u konecného spotrebitela.

Splatkovy kalendar by sa zostavoval individudlne pri kazdom zékaznikovi, ktorému

spolo¢nost’ schvalila predaj touto formou.
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Ako priklad uvediem predaj stomatologickej supravy zacinajicemu stkromnému
stomatologovi, ktory si otvara novi ambulanciu. Zdkaznik pozaduje stomatologicku
supravu rady CHEESE, konkrétne CHEESE Lift. Cena tejto stomatologickej stpravy

bola vycislend na 12 000 €. Spolo¢nost’ sa so zakaznikom dohodla na troch splatkach.

Tabul’ka €. 20: Splatkovy kalendar
(Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a 15)

Termin splatky Vyska splatky
Pri uzatvoreni zmluvy 7000 €
Polrok od uzatvorenia zmluvy 2500 €
Rok od uzatvorenia zmluvy 2500 €
Spolu 12 000 €

Stomatologickd suprava by bola spolo¢nosti splatend do jedného roka. Spoloc¢nost
pozadovala prva splatku vyssiu a pri uzatvoreni zmluvy. Dalsie splatky boli identické

a uskuto€nili sa po polroku.

Ceny v priklade su orientacné a od skuto¢nosti sa moézu 1isit. Cennik je obchodnym
tajomstvom spolo¢nosti. Jedna sa modelovy priklad, ktory v skutocnosti moze vyzerat

inak. VSetko zaleZi na dohode spolo¢nosti so zakaznikom.
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ZAVER

Vysledky finan¢nej analyzy za obdobie 2013 az 2017 ukazali, ze spolo¢nost CHIRANA
Medical, a. s. ma zna¢né finanéné problémy. ViacSina pomerovych ukazovatelov sa
pohybovala pod odvetvovym priemerom, okrem obratu celkovych aktiv, ktory sa
V sledovanom obdobi pohyboval nad odvetvovym priemerom, ale na hranici minimalnej
doporucenej hodnoty. Niektoré vysledky boli ovplyvnené zépornym vysledkom
hospodarenia spolo¢nosti, ato v rokoch 2015 a 2017. Finan¢né problémy potvrdili aj
sustavy ukazovatel'ov, kde sa spolo¢nost’ nachadzala bud’ v ,,Sedej zone* alebo v zéne

finan¢nych problémov.

Finan¢na situdcia spolo¢nosti je z vel'kej Casti ovplyviiovand aj externymi faktormi.
Medzi tieto faktory mozeme zaradit' velka konkurenciu na cielovom trhu a taktiez

nepriaznivu politicku situdciu na hlavnom odberatel'skom trhu spolo¢nosti.

Na zaklade tychto skuto¢nosti boli spolo¢nosti navrhnuté riesenia, ktoré by mohli pomoct’
jej situaciu zlepsit. Orientdcia na nové odberatel'ské trhy pomocou aktivnych navstev
veltrhov je hlavny sposob, ako ziskat’ novych zakaznikov a obchodnych partnerov a tym
znizit’ podiel predaja na hlavnom odberatel'skom trhu. Spolo¢nost’ eviduje aj vysoku
hodnotu pohl'addavok po lehote splatnosti, preto by mala zvysit' sledovanie svojich

pohladavok a zlepsit’ ich riadenie.

Na trhu je vysoké konkurencia a tvrdy boj o zdkaznikov. Spolo¢nost’ by mohla poskytnat’
predaj formou odloZzenych platieb atym zlepsit' svoju poziciu na trhu. Aj ked pre
zédkaznikov by mohla byt tato sluzba zaujimava a spoloc¢nost by zvysila svoju
konkurencie schopnost’, musela by prisne hodnotit’ zdkaznikov, ktorym by takyto produkt
poskytla. Tento navrh sa da pouzit' hlavne u kone¢nych spotrebitel'ov na tuzemskom,

pripadne blizkom zahrani¢nom trhu.

80



ZOZNAM POUZITYCH ZDROJOV

(1) SIROKY, Jan. Tvorime a publikujeme odborné texty. Brno: Computer Press, 2011.
ISBN 978-80-251-3510-5.

(2) RUCKOVA, Petra. Financéni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 5.,
aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2015. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-247-
5534-2.

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

(4) BARTOS, V. Financnd analyza [prednaska]. Brno: Vysoké udeni technické v Brng,
jar 2018.

(5) KALOUDA, Frantisek. Financni analyza a Fizeni podniku. 3. rozsifené vydani. Plzef:
Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cen&k, 2017. ISBN 978-80-7380-646-0.

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

(7) SEDLACEK, Jaroslav. Ucetni data v rukou manaZera - financni analyza v fizeni
firmy. 2. dopl. vyd. Praha: Computer Press, 2001. Praxe manazera (Computer Press).
ISBN 80-7226-562-8.

(8) Absolitne ukazovatele (Absolute Ratios). ManagementMania.com [online].
Wilmington, ©2011-2019 [cit. 2018-10-25]. Dostupné zZ:

https://managementmania.com/sk/absolutna-ukazovatele

(9) SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a financni Fizeni pro neekonomy. 2., aktualiz. a
rozs. vyd. Praha: Grada, 2012. Expert (Grada). ISBN 978-80-247-4004-1.

(10) SCHOLLEOVA, Hana. Ekonomické a financni #izeni pro neekonomy. 3.,
aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2017. Expert (Grada). ISBN 978-80-271-
0413-0.

81



(11) Analyza péti sil SF (Porter's Five Forces). ManagementMania.com [online].
Wilmington, ©2011-2019 [cit. 2018-11-06]. Dostupné z:

https://managementmania.com/cs/analyza-5f

(12) BRECHTA, Bohumil, GRASSEOVA, Monika, ed. Efektivni rozhodovani:
analyzovani, rozhodovani, implementace a hodnoceni. Brno: Edika, 2013. ISBN 978-80-
266-0179-1.

(13) PESTLE analyza. ManagementMania.com[online]. Wilmington, ©2011-2019 [cit.

2018-11-08]. Dostupné z: https://managementmania.com/sk/pestle-analyza

(14) SWOT analyza. ManagementMania.com[online]. Wilmington, ©2011-2019 [cit.
2018-11-13]. Dostupné z: https://managementmania.com/sk/swot-analyza

(15) HOLOTA, Jaroslav. Re: Bakalarska praca [e-mailova komunikacia]. 15. 2. 2019
10:55 [cit. 2019-02-15].

(16) Chirana: Medical & Dental Company [online]. ©2011 [cit. 2019-02-20]. Dostupné

z: http://www.chirana.eu/

(17) CHIRANA Medical, a.s.: detail Gctovne] jednotky. Register uctovnych zdvierok:
Ministerstvo financii Slovenskej republiky [online]. Bratislava, 2011 [cit. 2019-03-04].
Dostupné zZ: http://www.registeruz.sk/cruz-

public/domain/accountingentity/show/564718

(18) Velkostné kategorie uctovnych jednotiek od roku 2015 auctovné zavierky.
Podnikajte [online]. 2018 [cit. 2019-03-04]. Dostupné zZ:
https://www.podnikajte.sk/dane-a-
uctovnictvo/c/1876/category/uctovnictvo/article/velkostne-kategorie-2015.xhtml

(19) Nace.sk [online]. 2018 [cit. 2019-03-04]. Dostupné z: http://www.nace.sk/

(20) Rusko. Europarl.europa [online]. 2018 [cit. 2019-03-27]. Dostupné z:

http://www.europarl.europa.eu/factsheets/sk/sheet/177/rusko

82



(21) Statisticky virad Slovenskej republiky [online]. Bratislava [cit. 2019-03-28].

Dostupné z: https://slovak.statistics.sk/

(22) MEDICA [online].  Diisseldorf  [cit. 2019-04-10]. Dostupné  z:

https://www.medica.de/

(23) MedtecLIVE [online]. Niirnberg, ©2019 [cit. 2019-04-10]. Dostupné z:

https://www.medteclive.com/

(24) VOZNAKOVA, Iveta. Efektivni #izeni pohleddvek. Praha: Grada, 2004. Finance
(Grada). ISBN 80-247-0770-5.

(25) Analytické materialy. Ministerstvo priimyslu a obchodu [online]. ©2005-2019 [cit.
2019-03-13]. Dostupné z: https://www.mpo.cz/cz/rozcestnik/analyticke-materialy-a-
statistiky/analyticke-materialy/

83



ZOZNAM POUZITYCH SKRATIEK A SYMBOLOV

ZK zékladny kapital

VH vysledok hospodarenia

EAT vysledok hospodarenia po zdaneni

EBT vysledok hospodarenia pred zdanenim

EBIT vysledok hospodarenia pred tirokmi a zdanenim
EBITDA vysledok hospodarenia pred irokmi, zdanenim a odpismi
CPK Cisty pracovny kapital

CPP Cisté pohotové prostriedky

CPPF Cisty penazno-pohl'adavkovy fond

ROA rentabilita aktiv

ROE rentabilita vlastného kapitalu

ROS rentabilita trzieb

ROI rentabilita investicii

Ul uctovna jednotka

DNM dlhodoby nehmotny majetok

DHM dlhodoby hmotny majetok

EU Europska tinia

VZS vykaz ziskov a strat

HDP hruby domaci produkt

84



ZOZNAM POUZITYCH GRAFOV

Graf ¢. 1: Komoditna Struktra predaja za rok 2017 ........ccooooiiiiiiiiiiiecces 39
Graf €. 2: Teritorialna Struktara odberatel'ov dychacej a anestetickej techniky za rok 2017
........................................................................................................................................ 40
Graf ¢. 3: Teritorialna Struktura odberatel'ov stomatologickej techniky za rok 2017..... 41
Graf €. 4: Vyvoj aktiv v priebehu rokov 2013 aZ 2017 ...ceoeiiiiiiiiiiiiieieee e 44
Graf ¢. 5: Vyvoj pasiv v priebehu rokov 2013 azZ 2017 .....ccocvviiiiiiiiiiniiie e 46
Graf €. 6: Zlozenie aktiv v rokoch 2013 aZ 2017 .....ccooiiiiiiiiiiiee e 47
Graf €. 7: Zlozenie pasiv v 10Koch 2013 aZ 2017 ...c.oocvviiiiiiiiiieicneee e 49
Graf €. 8: Vyvoj poloziek VZS v priebehu rokov 2013 aZ 2017 ....coocvveiviiiiniiiiieeninns 52
Graf ¢. 9: Vyvoj rozdielovych ukazovatel'ov v rokoch 2013 az 2017.........ccoveveiiiiennns 53
Graf ¢. 10: Vyvoj ukazovatelov likvidity v rokoch 2013 az 2017 .....cccoovieiviincinennne. 55
Graf ¢. 11: Vyvoj ukazovatel'ov obratu v rokoch 2013 aZ 2017......c.ccccvvvviiiiiiiiniiieninns 56
Graf ¢. 12: Vyvoj doby obratu zédvizkov a pohl'adavok v rokoch 2013 az 2017 ........... 58
Graf ¢. 13: Vyvoj ukazovatel'ov zadlzenosti v rokoch 2013 az 2017 ......ccccvvveiiiiennns 59
Graf ¢. 14: Vyvoj ukazovatel'ov rentability v rokoch 2013 az 2017 .......ccccvvveiiiiennn, 61
Graf €. 15: Vyvoj produktivity z pridanej hodnoty a priemernej mzdy ...........cccccoeeeeens 63
Graf ¢. 16: Vyvoj ukazovatel'a Z-skére v rokoch 2013 az 2017......ccvveviiiiiiiieiiiieiine 65
Graf ¢. 17: Vyvoj indexu INOS v rokoch 2013 aZ 2017 ....cooovviiiiiiiiiiiiesicces 66

85



ZOZNAM POUZITYCH OBRAZKOV

Obrazok €. 1: Vypocet Cash Flow pomocou nepriamej metody ..........ccoovvvvrveiiinennnn, 16
Obrazok €. 2: Logo spolo¢nosti CHIRANA Medical, a. S. ..ccoovviviiiiiiiiiiiiiieiiiee e 36
Obrazok €. 3: Logo spolonosti CHIRANA, @. S.....ccccvvviuiiiiiiiiniiiiniiiessieessiee e 38

86



ZOZNAM POUZITYCH TABULIEK

Tabul’ka €.
Tabulka €.
Tabulka €.
Tabul’ka €.
Tabul’ka €.
Tabulka €.
Tabulka €.
Tabul’ka €.
Tabul’ka €.
Tabulka €.
Tabulka €.
Tabul’ka €.
Tabul’ka €.
Tabulka €.
Tabulka €.
Tabulka €.
Tabulka €.
Tabulka €.
Tabulka €.
Tabulka €.

L SUVANA s 14
2: Velkostné rozdelenie uctovnych jednotiek .........ccccvvvviiiiiiiiiiiciiiiene, 42
3: Horizontalna analyza aktiv v rokoch 2013 aZ 2017 .......ccoovevvvieiiiiininnnns 43
4: Horizontalna analyza pasiv 2013 aZ 2017 ......cccooveiiiiiiiiiiieneeieeices 45
5: Vertikalna analyza aktiv 2013 aZ 2017 ........ccooiviiiiiiiicceecec, 47
6: Vertikalna analyza pasiv 2013 aZ 2017 ....ccccovvveiiiieiiiie e 48
7: Horizontalna analyza vykazu ziskov a strat 2013 az 2017..........ccceeeveens 50
8: Analyza rozdielovych ukazovatel'ov 2013 az 2017 ....ccooevveviiieeniennnne 52
9: Analyza likvidity 2013 aZ 2017.....ccoiiiiiieiieieee e 54
10: Analyza ukazovatel'ov obratu 2013 aZ 2017 .....coceeiiiiiiiiieeeceeeee 55
11: Analyza ukazovatel'ov doby obratu 2013 aZ 2017 ......cccoeevieiiieiieneene 57
12: Analyza zadlZzenosti 2013 aZ 2017 ....ccoovveiiiiiiiieceee e 58
13: Analyza rentability 2013 aZ 2017 .......ccoovveiiiieiieecec e 60
14: Analyza vyrobnych ukazovatel'ov 2013 az 2017 ......cccocveviiiiieiinnnene 62
I5: ZoSKOTE . 64
16: INdeX IINOS ... 65
17: Prehl'ad nakladov stvisiacich s vel'trhom MEDICA ..............cccoovenen. 74
18: Prehl'ad nakladov stvisiacich s vel'trhom MedtecLIVE ........................ 75
19: Pohl'adavky spolo¢nosti CHIRANA Medical, a. s.......ccovvvviiiiiinennnnn 76
20: Splatkovy Kalendar ...........cocooiiiiiii e 79

87



ZOZNAM POUZITYCH VZORCOV

Vzorec C.
Vzorec €.
Vzorec €.
Vzorec C.
Vzorec C.
Vzorec €.
Vzorec €.
Vzorec €.
Vzorec C.
Vzorec €.
Vzorec €.
Vzorec C.
Vzorec €.
Vzorec €.
Vzorec €.
Vzorec ¢.
Vzorec ¢.
Vzorec €.
Vzorec €.
Vzorec €.
Vzorec ¢.
Vzorec €.
Vzorec C.
Vzorec €.
Vzorec €.
Vzorec C.
Vzorec C.
Vzorec €.
Vzorec €.

Vzorec €.

1: Vypocet absolitnej zmeny - horizontdlna analyza.............cccooveviiiinnennnn 18
2: Vypocet percentudlnej zmeny - horizontdlna analyza.............ccccovvvveennnnnns 18
3: Cisty pracovny kapital - manaZérsky pristup .........co.oceecveervereeseerssneennns 19
4: Cisty pracovny kapital - iINVEStOrsky pristup ..........ccceveereererrrerecrsreenennen. 20
5: Pohotové penlazné proStriedKy........cocvvveiiniiiieiiiic e 20
6: Cisty penazno-pohladavkovy fond ..........cccoovevereeiisseeeeeeeeseee e 20
7: BeZNnd IKVIAILa......coviiiiiiice e 21
8: POhOtOVA ITKVIAILa. . ..cveiiiieiii e 22
9: OKkamZitd HKVIAITA ....eeivieiiie e 22
10: Obrat celkovych aktiv .....coccveiiiiiiiiii 23
11: Obrat dlhodobého majetku .........cccceviiiiiiiiiiiii 23
12: ODIAt ZASOD ..ot 24
13: DOba 0ODratil ZASOD .......eeiviiiiiiiiiiiieie e 24
14: Doba obratu pohladavok ............cccveiiiiiiiiiiiiiiiii e 25
15: Doba obratu ZAVAZKOV ........ceeiiiiiiiiieeesc e 25
16: Celkova ZadlZENOSE .......ooiiiieiiiieiiie e 26
17: Koeficient sSamofinancovania ..........coceeeiueeniiieiiiee i 26
18: Miera ZadlZENOStT ....ccuvveiiiiiieiee e 26
19: UTOKOVE KIYHE .....vvocvecviceaceceeeeeceesee et 27
20: Doba splacania dINOV ..........cccooiiiiiiii 27
21: Rentabilita aktiv .....c.ooeiiiiiiiie i 28
22: Rentabilita vlastného Kapitalu ...........ccceeviiiiiiiiiiie, 28
23: Rentabilita trZieh .......ccooiiiiiiii 28
24: Rentabilita INVESICIT.....uviiiieiiiiiie i 29
25: Produktivita z pridanej Nodnoty ...........ccocveiiniiienee e, 29
26: Priemernd mzda na ZamesStnanca...........eeveeeieerieenieeseeesiee e seee e 29
27: NAKIadOVOSE VINOSOV.....eiiviiiiiiiiiiiiii e 30
28: Materialova naroCnost’ VYNOSOV .......cvevrreerriirieerieeneeseeenee e 30
20 ZmSKOTC ..ottt 32
30: INdeX IINOS ..ot 33

88



ZOZNAM PRILOH

Priloha 1: Stivaha (strana aktiv v netto) z rokov 2013 aZ 2017 .....ccccoeveeveieienencnesee I
Priloha 2: Stvaha (strana pasiv) z rokov 2013 aZ 2017 ......cccocviiiiiiiinniiieniiie s Vi
Priloha 3: Vykaz ziskov a strat z rokov 2013 aZ 2017.....ccccccvviiiiiiiiieniiie e X

89



Priloha 1: Suvaha (strana aktiv v netto) z rokov 2013 az 2017

(Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a 16)

Oznac STRANA AKTIV Cislo Netto
enie riadku
a b C 2013 2014 2015 2016 2017
SPOLU MAJETOKr. 02 +r.
33+r.74 1 7664307 10867 344| 10342047 9975576 9343707
Neobeiny majetokr. 03 +
A. r.11+r. 21 2 1826599 3738785 4270614 3812810 3486 565
Dlhodoby nehmotny
majetok sucet (r. 04 az r. 3
A.l 10) 84 909 1532569 2316240 2195436 2191862
Aktivované ndaklady na
A.l.1. |vyvoj(012) - /072, 091A/ 4 43427 4064 2316240 2195436 2191862
2. Softvér (013) - /073,091A/ | 5
Ocenitelné prava (014) -
3. /074, 091A/ 6 41482 16 582
Goodwill (015) - /075,
4, 091A/ 7
Ostatny dlhodoby
nehmotny majetok (019, 8
5. 01X) - /079, 07X, 091A/
Obstaravany dlhodoby
nehmotny majetok (041) - 9
6. /093/ 1511923
Poskytnuté preddavky na
dlhodoby nehmotny 10
7. majetok (051) - /095A/
Dlhodoby hmotny majetok 1
A.ll. |stcet(r. 12 aZr. 20) 1741690 2206216 1954374 1617374 1294703
A.ll.1. |Pozemky (031) - /092A/ 12 915 915 915 915 915
2. Stavby (021) - /081, 092A/ 13 687 645 645 201 602 757 560313 517 869
Samostatné hnutelné veci
a stbory hnutelnych veci 14
3. (022) - /082, 092A/ 1044 414 1558 100 1273497 1029312 764 007
Pestovatelské celky
trvalych porastov (025) - 15
4. /085, 092A/
Zakladné stado a tazné 16
5. zvierata (026) - /086, 092A/
Ostatny dlhodoby hmotny
majetok (029, 02X, 032) - 17
6. /089, 08X, 092A/ 12224 11912
Obstaravany dlhodoby
hmotny majetok (042) - 18
7. /094/ 8716 2000 2000 2000
Poskytnuté preddavky na
dlhodoby hmotny majetok 19
8. (052) - /095A/ 75 205 12610
Opravna polozka k
nadobudnutému majetku 20
9. (+/- 097) +/- 098




Al

Dlhodoby finan¢ny
majetok sucet (r. 22 azr.
32)

21

Al

Podielové cenné papiere a
podiely v prepojenych
uctovnych jednotkach
(061A, 062A, 063A) - /096A/

22

Podielové cenné papiere a
podiely s podielovou
Ucastou okrem v
prepojenych Uctovnych
jednotkach (062A) - /096A/

23

Ostatné realizovatelné
cenné papiere a podiely
(063A) - /096A/

24

P&Zicky prepojenym
uctovnym jednotkam
(066A) - /096A/

25

Pozicky v ramci podielovej
Ucasti okrem prepojenym
uctovnym jednotkam
(066A) - /096A/

26

Ostatné pozicky (067A) -
/096A/

27

Dlhové cenné papiere a
ostatny dlhodoby financny
majetok (065A, 069A,06XA)
- /096A/

28

P&Zicky a ostatny dlhodoby
finan¢ény majetok so
zostatkovou dobou
splatnosti najviac jeden
rok (066A, 067A, 069A,
06XA) - /096A/

29

Utty v bankach s dobou
viazanosti dlhSou ako
jeden rok (22XA)

30

10.

Obstaravany dlhodoby
finan¢ény majetok (043) -
/096A/

31

11.

Poskytnuté preddavky na
dlhodoby financény
majetok (053) - /095A/

32

Obezny majetokr. 34 +r.
41+r.53+r.66+r.71

33

5831456

7089 864

6 067 233

6130464

5849 228

Zasoby sucet (r. 35 az r. 40)

34

2295 822

2383841

2410237

2259513

2032 801

Material (112, 119, 11X) -
/191, 19%/

35

789539

896 738

922730

1058 487

829633

Nedokoncéend vyrobaa
polotovary vlastnej vyroby
(121, 122, 12X) - /192, 193,
19X/

36

883 584

938 283

978 577

823345

805 496

Vyrobky (123) - /194/

37

544078

458 390

409 569

290 265

271876




Zvierata (124) - /195/

38

Tovar (132, 133, 13X, 139) -
/196, 19X/

39

78 491

83951

89 635

78927

114 467

Poskytnuté preddavky na
zésoby (314A) - /391A/

40

130

6479

9726

8489

11329

B.Il.

Dlhodobé pohladavky
suéet(r.42+r.46air. 52)

41

231

83011

45 565

18 295

52285

B.Il.1.

Pohladavky z obchodného
styku sucet (r. 43 azr. 45)

42

Pohladévky z obchodného
styku voci prepojenym
uctovnym jednotkam
(311A, 312A, 313A, 314A,
315A, 31XA) - /391A/

43

1.b.

Pohladavky z obchodného
styku v rdmci podielovej
Ucasti okrem pohladavok
voci prepojenym
uctovnym jednotkam
(311A, 312A, 313A, 314A,
315A, 31XA) - /391A/

44

Ostatné pohladavky z
obchodného styku (311A,
312A, 313A, 314A, 315A,
31XA) - /391A/

45

Cista hodnota zakazky
(316A)

46

Ostatné pohladavky voci
prepojenym uctovnym
jednotkam (351A) - /391A/

47

Ostatné pohladavky v
ramci podielovej Ucasti
okrem pohladavok voci
prepojenym uctovnym
jednotkam (351A) - /391A/

48

Pohladavky voci
spolo¢nikom, ¢lenom a
zdruZeniu (354A, 355A,
358A, 35XA) - 391A

49

Pohladavky z derivatovych
operacii (373A, 376A)

50

Iné pohladavky (335A,
336A, 33XA, 371A, 374A,
375A, 378A) - /391A/

51

OdloZena danova
pohladavka (481A)

52

231

83011

45 565

18 295

52285

B.III.

Kratkodobé pohl'adavky
suéet (r. 54 +r. 58 aZ r. 65)

53

3278536

4180615

3517460

3757263

3661312

B.III.1.

Pohladavky z obchodného

styku sucet (r. 55 azr. 57)

54

3092523

3307 898

3353269

3560358

3534078




Pohladévky z obchodného
styku voci prepojenym
uctovnym jednotkam
(311A, 312A, 313A, 314A,
315A, 31XA) - /391A/

55

1.b.

Pohladavky z obchodného
styku v rdmci podielovej
Ucasti okrem pohladavok
voci prepojenym
uctovnym jednotkam
(311A, 3124, 313A, 314A,
315A, 31XA) - /391A/

56

Ostatné pohladavky z
obchodného styku (311A,
312A, 313A, 314A, 315A,
31XA) - /391A/

57

3092523

3307 898

3353269

3560 358

3534078

Cista hodnota zakazky
(316A)

58

Ostatné pohladavky voci
prepojenym uctovnym
jednotkam (351A) - /391A/

59

Ostatné pohladavky v
ramci podielovej Ucasti
okrem pohladavok voci
prepojenym uctovnym
jednotkam (351A) - /391A/

60

34735

Pohladavky voci
spolo¢nikom, ¢lenom a
zdruZeniu (354A, 355A,
358A, 35XA, 398A) - /391A/

61

Socialne poistenie (336) -
/391A/

62

Danové pohladavky a
dotdcie (341, 342, 343, 345,
346, 347) - /391A/

63

149 517

859 930

59 488

159996

124174

Pohladavky z derivatovych
operacii (373A, 376A)

64

Iné pohladavky (335A,
33XA, 371A, 374A, 375A,
378A) - /391A/

65

1761

12787

104 703

36 909

3060

B.IV.

Kratkodoby finan¢ny
majetok sucet (r. 67 azr.
70)

66

B.IV.1.

Kratkodoby financny
majetok v prepojenych
uctovnych jednotkach
(251A, 253A, 256A, 257A,
25XA) - /291A, 29XA/

67




Kratkodoby financny
majetok bez kratkodobého
finanéného majetku v

prepojenych Uctovnych 68
jednotkach (251A, 253A,
256A, 257A, 25XA) - /291A,
2. 29XA/
Vlastné akcie a vlastné
3. obchodné podiely (252) 69
Obstaravany kratkodoby
finan¢ny majetok (259, 70
4. 314A) - /291A/
B.V. [Finanéné uétyr.72+r.73 71 256 867 442 397 93971 95 393 102830
B.V.1. |Peniaze (211, 213, 21X) 72 17 389 14627 67 498 18 666 10429
Uéty v bankach (221A, 22X
73
2. +/-261) 239478 427770 26473 76727 92401
Casové rozlisenie sucet (r.
C. 75air.78) " 6252 38 695 4200 32302 7914
Ndklady buducich obdobi
C1. |dihodobé (381, 382A) »
Naklady buducich obdobi
2. kratkodobé (381A, 382A) 6 6252 38 695 4200 32302 7474
Prijmy buducich obdobi
3. dlhodobé (385A) 77
Prijmy buducich obdobi
4. |krtkodobeé (385A) 78 440




Priloha 2: Stivaha (strana pasiv) z rokov 2013 az 2017
(Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a 16)

Oznac

Cislo

. STRANA PAS{V ) Rok
enie riadku
a b c 2013 2014 2015 2016 2017

SPOLU VLASTNE IMANIE A
ZAVAZKY r. 80 +r. 101 +r. 79
141 7664307| 10867344| 10342047 9975576 9343707
Vlastné imanier. 81 +r. 85
+r.86+r.87+r.90+r.93 + 80

A. r. 97 +r. 100 3275204 3032862 3140638 2866 742 2922220
Zakladné imanie sucet (r.

Al. |82air.84) 81 664 000 664 000 664 000 664 000 664 000
Zakladné imanie (411

82

A.l.1. |alebo +/-491) 664 000 664 000 664 000 664 000 664 000
Zmena zakladného imania

2. +/- 419 8
Pohladavky za upisané

3. vlastné imanie (/-/353) 84

A.ll.  |Emisné aZio (412) 85
Ostatné kapitalové fondy

Al ((413) 86
Zakonné rezervné fondy .

A.lvV. (88+r.89 81 132 800 132 800 132 800 132 800 132 800
Zakonny rezervny fond a
nedelitelny fond (417A, 88

A.IV.1.|418, 421A, 422) 132800 132800 132800 132800 132800
Rezervny fond na vlastné
akcie a vlastné podiely 89

2. (417A, 421A)
Ostatné fondy zo zisku r.

AV 91+r.92 %0

A.V.1. |Statutarne fondy (423, 42X)[ 91

2. Ostatné fondy (427, 42X) 92
Ocenovacie rozdiely z
preceneniasucet (r. 94 az 93

A.VI. |r.96)
Ocenovacie rozdiely z
precenenia majetku a 94

A.VI.1.|zdvazkov (+/- 414)
Ocenovacie rozdiely z
kapitalovych Ucastin (+/- 95

2. 415)
Ocenovacie rozdiely z
precenenia pri zluceni,
splynuti a rozdeleni (+/- %

3. 416)
Vysledok hospodarenia

A.VIl. [minulych rokovr. 98 +r. 99 91 2299 956 2478 404 2236062 2343839 2069942
Nerozdeleny zisk minulych

A.Vil.1frokov (428) % 2299956| 2478404| 2478404| 2586181 2069942

VI




Neuhradena strata
minulych rokov (/-/429)

99

-242 342

-242 342

A.VIIIL.

Vysledok hospodarenia za
uctovné obdobie po
zdaneni /+-/r.01- (r. 81+
r.85+r.86+r.87+r.90+r.
93+r.97 +r.101 +r. 141)

100

178 448

-242 342

107776

-273 897

55478

Zavdzkyr. 102 +r. 118 +r.
121 +r. 122 +r. 136 +r. 139
+r. 140

101

3997 385

6873 825

5944 884

5949177

5360 285

Dlhodobé zavazky sucet (r.
103 +r. 107 az r. 117)

102

72 889

56 881

46778

46 815

41473

Dlhodobé zavazky z

obchodného styku stcet (r.

104 az r. 106)

103

16 597

Zavazky z obchodného
styku vodi prepojenym
uctovnym jednotkam
(321A, 475A, 476A)

104

Lb.

Zavazky z obchodného
styku v rdmci podielovej
Ucasti okrem zdvazkov voci
prepojenym uctovnym
jednotkam (321A, 475A,
476A)

105

Ostatné zavazky z
obchodného styku (321A,
475A, 476A)

106

16 597

Cista hodnota zakazky
(316A)

107

Ostatné zavazky voci
prepojenym uctovnym
jednotkam (471A, 47XA)

108

Ostatné zavazky v rdmci
podielovej Gcasti okrem
zavazkov voci prepojenym
uctovnym jednotkam
(471A, 47XA)

109

Ostatné dlhodobé zavazky
(479A, 47XA)

110

Dlhodobé prijaté
preddavky (475A)

111

Dlhodobé zmenky na
Uhradu (478A)

112

Vydané dlhopisy (473A/-
/255A)

113

Zavazky zo socidlneho
fondu (472)

114

56 292

56 881

46778

46 815

41473

10.

Iné dlhodobé zavazky
(336A, 372A, 474A, 47XA)

115

11

Dlhodobé zavazky z
derivatovych operacii
(373A, 377A)

116

VI




12.

OdlozZeny danovy zavazok
(481A)

117

B.II.

Dlhodobé rezervyr. 119 +
r. 120

118

B.II.1.

Zakonné rezervy (451A)

119

Ostatné rezervy (459A,
45X)

120

B.III

Dlhodobé bankové uvery
(461A, 46XA)

121

B.IV.

Kratkodobé zavazky sucet
(r.123+r. 127 azr. 135)

122

3695 827

6278 684

5631506

5668 652

5079175

B.IV.1.

Zavazky z obchodného
styku sucet (r. 124 az r. 126)

123

1844501

2986 887

1774220

2619150

2112599

Zavazky z obchodného
styku voci prepojenym
uctovnym jednotkam
(321A, 322A, 324A, 325A,
326A, 32XA, 475A, 476A,
478A, 47XA)

124

471413

Lb.

Zavazky z obchodného
styku v rdmci podielovej
Ucasti okrem zavazkov voci
prepojenym uctovnym
jednotkam (321A, 322A,
324A, 325A, 326A, 32XA,
475A, 476A, 478A, 47XA)

125

Ostatné zavazky z
obchodného styku (321A,
322A, 324A, 325A, 326A,
32XA, 475A, 476A, 478A,
47XA)

126

1844501

2986 887

1774220

2619150

1641186

Cista hodnota zakazky
(316A)

127

Ostatné z4vazky vodi
prepojenym uctovnym
jednotkam (361A, 36XA,
471A, 47XA)

128

2316633

2449786

Ostatné zavazky v rdmci
podielovej Gcasti okrem
zavazkov voci prepojenym
uctovnym jednotkam
(361A, 36XA, 471A, 47XA)

129

1330721

2938431

Zavazky vodi spolo¢nikom a
zdruZeniu (364, 365, 366,
367, 368, 398A, 478A, 479A)

130

Zavazky vodi
zamestnancom (331, 333,
33X, 479A)

131

200103

196411

219 266

214915

213938

Zavazky zo socidlneho
poistenia (336A)

132

127572

128492

136 164

142 568

143432

Darové zavazky a dotacie
(341, 342, 343, 345, 346,
347, 34X)

133

192 421

26 844

203 407

43092

37061

VIl




Zavazky z derivatovych
9. operacii (3734, 377A) 134
Iné zavazky (372A, 379A,
10. 474A, 475A, 479A, 47XA) 135 509 1619 3298 449 332294 122 359
Kratkodobé rezervyr. 137 +
B.V. |[r.138 136 228 669 538 260 266 600 233710 239637
Zakonné rezervy (323A,
137
B.V.1. [451A) 113459 158 955 148 030 161790 186171
Ostatné rezervy (323A,
2. 32X, 459A, 45XA) 138 115210 379305 118 570 71920 53 466
Bezné bankové uvery
(221A, 231, 232, 23X, 461A, 139
B.VI. |46XA)
Kratkodobé financné
vypomoci (241, 249, 24X, 140
B.VIl. [473A, /-/255A)
Casové rozli$enie sucet (r.
- 141
C. 142 air. 145) 391718 960 657 1256 525 1159 657 1061 202
Vydavky buducich obdobi
C1  |dihodobé (383A) 142
Vydavky buducich obdobi
2. kratkodobé (383A) 143 50
Vynosy buducich obdobi
3. dlhodobé (384A) 144 318 507 249 063 1175717 1061 306 981 568
Vynosy buducich obdobi
4, kratkodobé (384A) 145 73211 711594 80808 98 351 79584




Priloha 3: Vykaz ziskov a strat z rokov 2013 az 2017
(Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a 16)

Oznat Cislo

enie Polozka riadku Rok
a b c 2013 2014 2015 2016 2017

Vynosy z hospodarskej
Cinnosti spolu sucet (r. 03 1

* air.09) 11804 773| 11478631 11610830 10724516| 11547918
Trzby z predaja tovaru

* ¥ (604, 607) 2 12479112| 11953744| 12614396 10386858| 12246565
Trzby z predaja vlastnych

l. vyrobkov (601) 3 336464 575670 964 163 450713 493 187
Trzby z predaja sluzieb 4

Il. (602, 606) 11357008| 10803151 9153764| 10116661 10942350

Zmeny stavu
vnutroorganizacnych zasob 5
1. (+/-) (Uctova skupina 61) 111 300 99810 1492903 157 144 112 380

Aktivacia (uctova skupina
V. 62) 240516 -77 902 -23963 -656 566 -431 358

Triby z predaja

dlhodobého nehmotného
majetku, dlhodobého 7
hmotného majetku a
V. materialu (641, 642) 77198 213167 129720 49078 140 269

Ostatné vynosy z
hospodarskej Cinnosti
(644, 645, 646, 648, 655,
VI. 657) 130017 183927 131315 64 215 101030

Naklady na hospodarsku

¢innostspolur. 11+r. 12 +
r.13+r.14+r.15+r. 20 +r.
VIl. [21+r.24+r.25+r.26 226 609 155921 766 494 205613 888 707

Ndklady vynalozené na
obstaranie predaného 10
*% tovaru (504, 507) 12180687| 12215644| 12364811 10574295| 12148348

Spotreba materidlu,
energie a ostatnych
neskladovatelnych

A. dodavok (501, 502, 503) 270183 481491 719995 353233 356 462

11

Opravné polozky k 1
B. zasobam (+/-) (505) 5760 636 5544151 5276575 4776575 5535284

C Sluzby (uctova skupina 51) 13 -4 446 2826 -94 -2009 235

Osobné naklady (r. 16 az r. 14
19) 1272519 1302455 1061433 842 865 901 821

E. Mzdové ndklady (521, 522) 15 4415181 4291585 4193703| 4018616 4177904

Odmeny ¢lenom organov
spoloc¢nosti a druzstva 16
E.1. [(523) 3174383 3087 740 3028 635 2873102 2991607

Naklady na socidlne

2. poistenie (524, 525, 526) 17

3. Socialne naklady (527, 528) 18 1118382 1090587 1066 964 1043 496 1090726




Dane a poplatky (uctova
skupina 53)

19

122416

113 258

98 104

102018

95571

Odpisy a opravné polozky
k dlhodobému
nehmotnému majetku a
dlhodobému hmotnému
majetku (r. 22 +r. 23)

20

10669

10037

11099

16 302

13727

Odpisy dlhodobého
nehmotného majetku a
dlhodobého hmotného
majetku (551)

21

424796

371069

402 860

453 624

457 242

G.1.

Opravné polozky k
dlhodobému
nehmotnému majetku a
dlhodobému hmotnému
majetku (+/-) (553)

22

424796

371069

402 860

453 624

457 242

Zostatkova cena
predaného dlhodobého
majetku a predaného
materialu (541, 542)

23

Opravné polozky k
pohladavkam (+/-) (547)

24

89341

164 620

123441

58972

87138

Ostatné naklady na
hospodarsku ¢innost (543,
544, 545, 546, 548, 549, 555,
557)

25

-113 426

-64 051

14058

Vysledok hospodarenia z
hospodarskej ¢innosti (+/-)
(r.02-r.10)

26

55234

47 410

639 850

56 117

604 477

kK %k

Pridana hodnota (r. 03 +r.
04+r.05+r.06+r.07) - (r.
11+r.12+r.13+r. 14)

27

298 425

-261900

249 585

-187 437

98 217

Vynosy z financnej ¢innosti
spolur.30+r.31+r.35+r.
39+r.42+r.43+r.44

28

4823594

4282973

4658 678

4146 366

4463 026

k%

Trzby z predaja cennych
papierov a podielov (661)

29

11609

6 862

6171

5393

7558

VIII.

Vynosy z dlhodobého
finanéného majetku sucet
(r.32azr. 34)

30

Vynosy z cennych papierov
a podielov od prepojenych
uctovnych jednotiek
(665A)

31

IX.1.

Vynosy z cennych papierov
a podielov v podielovej
Ucasti okrem vynosov
prepojenych Gctovnych
jednotiek (665A)

32

Ostatné vynosy z cennych
papierov a podielov (665A)

33

Vynosy z kratkodobého
finanéného majetku sucet
(r.36azr.38)

34

Xl




Vynosy z kratkodobého
finanéného majetku od
prepojenych Gctovnych
jednotiek (666A)

35

X.1.

Vynosy z kratkodobého
finan¢ného majetku v
podielovej ucasti okrem
vynosov prepojenych
uctovnych jednotiek
(666A)

36

Ostatné vynosy z
kratkodobého finan¢ného
majetku (666A)

37

Vynosové uroky (r. 40 +r.
41)

38

XI.

Vynosové uroky od
prepojenych Gctovnych
jednotiek (662A)

39

3918

3182

573

266

XI.1.

Ostatné vynosové uroky
(662A)

40

Kurzové zisky (663)

41

3918

3182

573

266

XII.

Vynosy z precenenia
cennych papierov a vynosy
z derivatovych operdacii
(664, 667)

8

7691

3678

5598

5072

7558

XII.

Ostatné vynosy z financnej
¢innosti (668)

43

XIV.

Naklady na finan¢nu
¢innost spolur. 46 +r. 47 +
r.48+r.49+r.52+r. 53 +r.
54

a4

55

k%

Predané cenné papiere a
podiely (561)

45

79002

47987

107 652

61702

81407

Naklady na kratkodoby
finan¢ény majetok (566)

46

Opravné polozky k
finanénému majetku (+/-)
(565)

47

Nakladové uroky (r. 50 +r.
51)

48

Ndkladové uroky pre
prepojené uctovné
jednotky (562A)

49

60218

34582

82955

44 408

54179

Ostatné nakladové uroky
(562A)

50

54179

Kurzové straty (563)

51

60218

34582

82 955

44 408

Ndklady na precenenie
cennych papierov a
naklady na derivatové
operacie (564, 567)

52

11798

5686

14782

10443

18 450

Ostatné naklady na
finanénu ¢innost (568, 569)

53

Xl




Vysledok hospodarenia z
finanénej ¢innosti (+/-) (r.
29-r. 45)

54

6986

7719

9915

6851

8778

%k %k %k

Vysledok hospodarenia za
uctovné obdobie pred
zdanenim (+/-) (r. 27 +r.
55)

55

-67393

-41125

-101 481

-56 309

-73 849

* %k %k %k

Dan z prijmov (r. 58 +r. 59)

56

231032

-303 025

148104

-243 746

24368

Dan z prijmov splatnd (591,
595)

57

52 584

-60683

40328

30151

-31110

R.1.

Dari z prijmov odloZend (+/-
) (592)

58

40 860

22096

2882

2881

2880

Prevod podielov na
vysledku hospodarenia
spolo¢nikom (+/- 596)

59

11724

-82779

37446

27270

-33990

Vysledok hospodarenia za
uctovné obdobie po
zdaneni (+/-) (r. 56 - r. 57 -
r. 60)

60

%k %k k %k

Vysledok hospodarenia za
uctovné obdobie po
zdaneni (+/-) (r. 56 - r. 57 -
r. 60)

61

178 448

-242 342

107 776

-273 897

55478

X1




