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Abstract

Chlapecka, M. The evaluation of financial situation of the business entity. Bachelor
thesis. Brno: Mendel University, 2017.

The goal of this bachelor thesis is to suggest right measures based on the results of
financial analysis to improve problematic sections of C.E.P. Scherdel Pruziny, s. r. o.
and funding its operation.

This bachelor thesis if composed of two parts. The first part summarizes the theo-
retical knowledge about sources of financial analysis, its users and its weaknesses.
In the second part is calculated horizontal and vertical analysis, ratio indexes and
summary indexes of evaluation as well. In the end of the thesis advices as ex-
pressed to improve financial situation of business.

Keywords

Financial analysis, horizontal analysis, vertical analysis, ratio indexes, summary
indexes of evaluation.

Abstrakt

Chlapecka, M. Zhodnotenie financ¢nej situacie podnikatel'ského subjektu. Bakalar-
ska praca. Brno: Mendelova univerzita v Brne, 2017.

Cielom bakalarskej prace je na zdklade vysledkov vyplyvajicich z finan¢nej ana-
lyzy navrhnut vhodné opatrenia pre zlepSenie problémovych oblasti v podniku
C.E.P. Scherdel PruZiny, s. r. 0. a financovania jeho prevadzky.

Tato bakalarska praca pozostava z dvoch casti. V prvej casti sd zhrnuté teoretické
poznatky o zdrojoch finan¢nej analyzy, jej uZivatel'och a jej slabé stranky. V druhej
Casti je vypocitana horizontalna a vertikalna analyza, pomerové ukazovatele a tak-
tieZ sihrnné indexy hodnotenia. Na zaver su vyslovené odporucania k zlepSeniu
finan¢nej situacie podniku.

Kl'icové slova
Financna analyza, Horizontalna analyza, vertikalna analyza, pomerové ukazovate-
le, sihrnné indexy hodnotenia.
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Uvod 11

1 Uvod

Finan¢nda analyza je v dneSnej dobe nevyhnutna v suvislosti s kratkodobym ale aj
dlhodobym finan¢nym riadenim podniku. Formou pomerovych ukazovatel'ov ale-
bo pouzitim niektorej z modernych metdéd je mozné identifikovat’ problémové ob-
lasti financovania a taktieZ komplexne zhodnotit finan¢na situaciu podniku,
v ktorej sa nachadza. Poznatky, ktoré vyplyvaja z finan¢nej analyzy by mali byt
podkladom pre d'alSie rozhodovanie v ramci podnikovych financii.

Financ€na analyza sa nepouZiva len na hodnotenie minulého vyvoja ukazovate-
lI'ov, ale taktieZ na predikciu budiceho vyvoja, vd'aka ktorému je moZné reagovat
na problémové oblasti. Z toho dévodu je potrebné venovat vysledkom financnej
analyzy patri¢ni pozornost a preto tvori déleZity informacny zdroj nielen pre fi-
nancnych manazérov ale aj pre vlastnikov podniku.

KaZzda pravnicka osoba, ktora ma sidlo na uzemi Slovenskej republiky, musi
viest' Uctovnictvo v sulade s zakonom ¢. 431/2002 Zz. o uctovnictve. Vystupmi uc-
tovnictva su stivaha a vykaz ziskov a strat, ktoré tvoria zakladné zdroje pre vypra-
covanie finanCnej analyzy. DoleZité je taktiez mat k dispozicii vykaz cash-flow
a pripadne vyrocné spravy daného podniku.

Bakalarska praca sa bude venovat problematike finan¢nej analyzy spolo¢nosti
C.E.P. Scherdel, s. r. 0. Tento vyrobny podnik sa Specializuje na vyrobu kovovych
pruzin a tvarovanie dréteného materialu. Finan¢na situacia podniku bude skiima-
na vrokoch 2009 aZz 2016. Nasledne budd vypracované odporucania a navrhy
na zlepSenie sucasnej situacie.
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2 Ciel prace

Cielom bakalarskej prace je na zaklade vysledkov vyplyvajucich z finan¢nej ana-
lyzy navrhnut vhodné opatrenia pre zlepSenie problémovych oblasti v podniku
C.E.P. Scherdel PruZiny, s. r. 0. a financovania jeho prevadzky.
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3 Literarnaresers

3.1 Financna analyza a jej podstata

Kazdy podnik je stucastou ekonomického prostredia, ktoré je velmi dynamické
a neustale meniace sa. Kazda zmena v tomto prostredi posobi na vSetky podniky.
Firma, ktora chce byt vtomto prostredi uspeSna, musi sledovat svoje finan¢né
zdravie. K jeho sledovaniu sldzia ukazovatele, ktoré sa pouzivaju v ramci financnej
analyzy. Vysledky financ¢nej analyzy by mali sldzit podnikovému manaZmentu
pri vyhodnocovani podnikovej stratégie v suvislosti s ekonomickym prostredim.

Hrdy a Krechovska (2013, s. 205) dopliia, Ze finan¢nua analyzu je potrebné
pri financnom riadeni podniku vypracovavat, pretoZe poskytuje manaZmentu
podniku spatnu vazbu a identifikuje moZné problémy v finanénom hospodareni.
Pri finan¢nom planovani alebo rozhodovani je znalost finan¢nej situacie podniku
a hlavne sledovanie roznych ukazovatel'ov ddlezité, a to hlavne likvidity alebo ren-
tability.

Dalej Landa (2008, s. 59) doplnil, Ze podstatou finanénej analyzy je pouZitie
nastrojov pre ziskanie potrebnych informacii zfinan¢nych vykazov pripadne
z inych informacnych zdrojov pomocou analytickych metéd. Vykazy uctovnej za-
vierky vyobrazuju doleZité tidaje o vysledkoch, ktoré dosiahol dany subjekt v mi-
nulosti a taktiez o aktualnej financnej situacii. Vd'aka tomu su viditeI'né dosledky
podnikatel'skych rozhodnuti z minulosti a umoziiuju blizsi predpoklad o budiicom
vyvoji podniku.

3.2 Zdroje informacii pre vypracovanie financ¢nej analyzy

Na spracovanie financnej analyzy su potrebné vstupné data. K najddleZzitejSim
a hlavne najcastejSim zdrojom dat patria uCtovné vykazy. Znalost obsahu poloziek
uctovnych vykazov je predpokladom pre pracu s nimi v ramci vypracovavania fi-
nancnej analyzy. Zaroven je ddlezité s datami zachadzat obozretne z dovodu moz-
nych problémov pri ich pouzivani. Tato problematika je vysvetlena v d'alSej Casti
reSerse s nazvom Slabé strdnky financnej analyzy. Vykazy su vyhotovované pre Uc-
tovné a daniové ucely, takZe nie vZdy obsahuju data, ktoré verne vyobrazuju eko-
nomicku realitu v danom podniku (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 21).
Medzi vykazy, z ktorych sa ziskavaju podklady na spracovanie finan¢nej ana-

lyzy su:

e suvaha,

e vykaz ziskov a strat,

e prehl'ad o penaznych tokoch,

e prehl'ad o zmene vlastného kapitalu,

e vyrocna sprava.
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3.2.1 Savaha

Savaha je uctovnym vykazom, ktory zachytava bilancnou formou stav majetku
a zdroje jeho financovania v danom podniku. Polozky sivahy su vsak stavové, ked'-
Ze sa zostavuje ku konkrétnemu datumu. Zostavuje sa najcastejSie k poslednému
diiu zdanovacieho obdobia, ktoré moéze byt kalendarny alebo hospodarsky rok,
avSak mozZe sa zostavovat aj za kratSie obdobie.

Zo suvahy ziskame verny obraz vtroch zakladnych oblastiach, ato
o majetkovej situacii podniku, zdrojoch financovania a finan¢nej situacii podniku.
Prvou oblastou je majetkova situacia podniku, v ktorej zistujeme, v akych kon-
krétnych druhoch majetku st viazané peniaze, do akej miery je dany majetok opo-
trebeny a iné. Druhou oblastou su zdroje financovania, z ktorych bol majetok ob-
starany, pricom je dolezité sledovat vysku vlastnych a cudzich zdrojov financova-
nia aich Struktiru. Posledné su informacie o finan¢nej situacii podniku, kde na-
jdeme informacie, aky vysledok hospodarenia podnik dosiahol, pripadne ako roz-
delil zisk, ¢i informacia o tom, ¢i podnik splaca svoje zavazky vcas (Rickova, 2015,
s. 22-23). Struktdra stvahy v dafiovom priznani pravnickych osdb je zobrazena
v tabulke ¢.1.
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Tab. 1 Savaha podl'a danového priznania pravnickych osob

Aktiva Pasiva
A NeobeZny majetok A. Vlastné imanie
A.l. | Dlhodoby nehmotny majetok | A.. Zakladné imanie
A.ll. | Dlhodoby hmotny majetok AL Emisné aZio
AlIL | Dlhodoby finan¢ny majetok | A.Ill. | Ostatné kapitalové fondy

B. ObezZny majetok A.lV. | Zakonny rezervny fond

B.I. | Zasoby A.V. Ostatné fondy zo zisku

B.IIl. | Dlhodobé pohl'adavky AVL. | Ocenlovacie rozdiely z precenenia

B.IIL | Kratkodobé pohladavky AVIL Yg’lievd"k hospodarenia minulych
Kratkodoby finan¢ny Vysledok hospodarenia za

B.IV. ) AVIIL | .7 . . ]
majetok uctovné obdobie po zdaneni

B.V. | Financné ucty B. Zavazky

C. Casové rozlienie B.L Dlhodobé zavazky

B.IL Dlhodobé rezervy

B.III. | Dlhodobé bankové uvery
B.IV. | Kratkodobé zavazky

B.V. Kratkodobé rezervy

B.VI. | Kratkodobé bankové uvery

B.VIL. | Kratkodobé finan¢né vypomoci

C. Casové rozlisenie

Zdroj: Ministerstvo financii Slovenskej republiky

3.2.2  Vykaz ziskov a strat

Vykaz ziskov a strat poskytuje prehlad vynosov, nakladov a vysledku hospodare-
nia za konkrétne obdobie. Vykaz ziskov a strat zaznamendava naklady a vynosy,
avs$ak jej sucastou nie su vydaje a prijmy za obdobie zostavovania vykazu. Aj tento
uctovny vykaz, rovnako ako suivaha, sa zostavuje v podniku aspoii raz ro¢ne alebo
v krat$ich intervaloch. PoloZky zachytené v tomto vykaze maju charakter tokovej
velic¢iny. Pri pohl'ade na vykaz ziskov a strat m6Zeme sledovat, ako sa jednotlivé
polozky podiel'aju na tvorbe vysledku hospodarenia. Informacie z tohoto vykazu su
doélezitym podkladom pre hodnotenie ziskovosti podniku (Riickova, 2015, s. 31).

3.2.3 Prehl'ad o penaznych tokoch

Rickova (2015, s. 34) uvadza, Ze prehl'ad o penaznych tokoch (cash-flow) poskytu-
je informacie o penaznych tokoch v podniku pocas uctovného obdobia. Penazné
toky su ubytky a prirastky peniaznych prostriedkov a pefiaznych ekvivalentov. Me-
dzi penazné prostriedky zahriiujeme peniaze v hotovosti, ale taktieZ aj ceniny, pe-
nazné prostriedky na bankovych uctoch aj pasivny zostatok na bankovom ucte
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a peniaze na ceste. Penazny ekvivalent je kratkodoby likvidny majetok, ktory je
podnik schopny s nizkymi dodato¢nymi nakladmi premenit na penaznu ciastku
v kratkom case a ktorého hodnota sa v ¢ase vyraznejSie nemeni.
V prehl'ade cash-flow sa vykazuju peniazné toky z troch druhov ¢innosti a to:
e prevadzkova Cinnost, do ktorej patria napriklad odpisy dlhodobého hmotného
a nehmotného majetku, zmeny stavu zasob, pohl'adavok, ¢i zavazkov, zaplate-
né dane, kreditné a debetné uroky, taktiez kurzové zisky a straty a ostatné pe-
nazné toky, ktoré nie s zahrnuté v investi¢nej alebo financnej €innosti,
e investicna Cinnost, kde patria prijmy a vydavky na obstaranie neobeZnych ak-
nutych uctovnou jednotkou,
¢ financ¢na Cinnost, kde hlavne patria peniazné toky vo vlastnom imani, dlhodo-
bych a kratkodobych zavazkoch, a iné, ktoré nie su vykazané v prevadzkovej
a ani investi¢nej ¢innosti.

3.2.4 Prehl'ad o zmenach vlastného imania

V prehl'ade o zmenach vlastného imania moZeme sledovat pociato¢ny a konetny
stav konkrétnej pasivnej polozky a z toho vyplyvajuice prirastky, abytky, pripadne
presuny. Medzi polozky, ktoré obsahuje tento prehl'ad patri zakladné imanie, po-
hl'adavky za upisané zakladné imanie, v pripade akciovej spolo¢nosti emisné azio,
d'alej zakonny rezervny fond, nerozdeleny zisk alebo neuhradena strata minulych
rokov a taktieZ vysledok hospodarenia bezného tctovného obdobia.

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 57) d'alej dodavaju, Ze zmeny vlastné-
ho imania mdézu nastat v dosledku zmien vyplyvajucich z transakcii s vlastnikmi
(napriklad vklady spolo¢nikov do podnikania alebo vyplatenie dividend akciona-
rom) alebo zmeny v désledku inych operacii (napriklad precenenie niektorych za-
vazkov alebo aktiv, pripadne tvorbou fondu zo zisku).

3.2.5  Vyrocna sprava

Vyrocna sprava podla Landu (2008, s. 49) je Specificky dokument, ktory informuje
o minulej, sti¢asnej a budticej ¢innosti konkrétneho podniku. U¢elom je poskytnu-
tie ucelenych, komplexnych a vyvaZenych informacii o vyvoji hospodarskom po-
staveni uCtovnej jednotky a vyvoji vykonnosti. Okrem nevyhnutnych informacii by
mala vyrocCna sprava obsahovat aj niektoré finan¢né a nefinan¢né informacie. Tieto
informacie s o udalostiach, ktoré nastali aZ po sivahovom dni a st vyznamné pre
splnenie uCelu vyrocnej spravy, o predpokladanom vyvoji Cinnosti podniku,
o aktivitdch vramci vyskumu avyvoja, voblasti ochrany Zivotného prostredia
a pracovnopravnych vztahoch alebo ¢i ma podnik organizac¢nu zlozku v zahranici.
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3.3 Uzivatelia finan¢nej analyzy

Pri zostavovani financnej analyzy je velmi déleZzité, pre koho je vypracovavana.
Vlastnikov bude zaujimat’ najviac rentabilita podniku, zatial' ¢o veritelia budu sle-
dovat ukazovatele likvidity. Wagner (2011) uviedol, Ze existuja dovody, preco
podniky poskytuje informdacie o svojej vykonnosti ostatnym subjektom. Landa
(2008, s. 59-60) rozdelil uzivatel'ov do tychto Styroch zakladnych skupin:

e vedenie podniku, pre ktoré budua doélezité informacie o minulom vyvoji
v podniku, pri¢iny pripadného netispechu podniku a d'alSie moZnosti zefektiv-
nenia systému hospodarenia a riadenia podniku,

e vlastnici podniku (investori), ktory pozaduja hlavne informacie o zhodnoteni
vloZeného kapitalu, informdcie, ¢i manaZzment podniku vyuZziva vloZené pro-
striedky do podnikania efektivne a o budiicom moZnom vyvoji podniku,

¢ banky, ktoré pozadujd informacie hlavne o ekonomickej situacii daného pod-
niku a jeho schopnosti splacat tivery banke vcas,

e obchodny partneri, ktory ocakavaju informacie pre budice obchodné styky
a to hlavne informacie o schopnosti podniku hradit’ svoje zavazky v ramci sta-
novenych splatnosti.

UZivatel'ov financnej analyzy rozdelili do skupin taktieZ aj Hrdy a Krechovska
(2013, s. 206). Tvrdia, Ze informdcie obsiahnuté vo finan¢nej analyze konkrétneho
podniku zaujimaju vela subjektov, ktoré prichadzaju do kontaktu s tymto podni-
kom. KaZdy subjekt ma vSak svoje Specifické zaujmy, ktoré ho motivuju k vyuziva-
niu udajov z finan¢nej analyzy. Predmety zaujmu vybranych uzivatel'ov znazornuje
obrazok 1.
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UzZivatelia
financnej
analyzy
[ |
Vlastnici Manazéri Veritelia
— Ziskovost e Prevadgkova — Likvidita
analyza
Kapitalové . . . v ,
f— P Riadenie zdrojoj*= ZadlZenost
ukazovatele
Triné . ,
e - Ziskovost
ukazovatele

Obr. 1 UZzivatelia finan¢nej analyzy
Zdroj: Hrdy, Krechovska, 2013

3.4 Moderné metody financnej analyzy

3.4.1 Ekonomicka pridana hodnota

Rickova (2015, s. 49) uviedla hlavni myslienku ekonomickej pridanej hodnoty.
Myslienkou tejto metddy je, Ze investicie vytvaraju investorom hodnotu iba v pri-
pade, ak je o¢akavana vynosnost vyssia ako kapitalova nakladovost danej investi-
cie. Ekonomicka pridana hodnota vznikla hlavne z dévodu nedostatku klasickych
pomerovych ukazovatel'ov, ktoré vychadzaju z uctovnych vykazov. Podnik vytvara
hodnotu, iba ak generuje Cisty prevadzkovy vysledok hospodarenia, ktory je vyssi
ako naklady pouZitého kapitalu.

Landa (2008, s. 106) vo svojej knihe vymenoval dve metddy, pomocou ktorych
je mozno vypocitat ekonomicki pridand hodnotu, a to:

e Standardny vypocet - vypocitany ukazovatel sa oznacCuje ako EVA entity,
za Standardny sa oznacuje, pretoZe ide o p6vodnu metodiku vypoctu, ktora je
pouzivana a hlavne uvadzana v zahraniCnej financnej literatire a vyplyva
z vstupnych udajov podl'a uznavanych uctovnych standardov v Spojenych $ta-
toch americkych alebo medzinarodnych Standardov uctovného vykaznictva,

e alternativny vypoCet pomocou metodiky Ministerstva priemyslu a obchodu
Ceskej republiky - vypoéitany ukazovatel' byva oznacovany ako EVA equity.
Za alternativny spdsob vypoctu je oznacovany z dovodu, Ze nie je potrebny
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prevod Standardnych financ¢nych vykazov uctovnej zavierky na ekonomické.

Avsak v tejto metodike je potrebny podstatne naroc¢nejsi vypocet niektorych

vstupnych parametrov, ¢o je zbytoc¢ne zloZité a tym aj zdhavé.

Rickova (2015, s. 51) zhrnula, Ze medzi hlavné odlisnosti ekonomickej prida-
nej hodnoty a klasické ukazovatele rentability su:

e ekonomicka pridana hodnota zahrnuje vo svojom vypocte tieZ alternativne
naklady vloZeného vlastného kapitalu, Co znamena, Ze sa prejavuje v prepocte
trzny faktor, rentabilita s alternativnymi nakladmi nepracuje;

e ekonomicka pridana hodnota sa zameriava iba na naklady a vynosy, ktoré su
bezprostredne spojené s hlavnou podnikatel'skd ¢innostou. Pri vypracovavani
Klasickych pomerovych ukazovatel'ov finan¢nej analyzy obsahujucich aj ren-
tabilitu je na analytikovi, ¢i bude selektovat tidaje iba z prevadzkovej ¢innosti,
alebo bude pracovat s idajmi z prevadzkovej a aj finan¢nej ¢innosti spoloc-
nosti;

¢ do ekonomickej pridanej hodnoty sa nezapocitava celkova suma kapitalu, ale
iba ta cast kapitalu, ktory je viazany v aktivach. Aktiva, ktoré sa pri vypocte
zapocitavaju musia vyt nevyhnutné na prevadzkovanie podnikania;

e ukazovatele rentability si najCastejSie uvadzané ako percentualny tudaj, zatial
¢o ekonomicka pridana hodnota je absoldtny tidaj. Z tohto dévodu je ju mozZno
vyuzit ako samostatny udaj a nie je potrebné porovnavanie s inymi podnika-
tel'skymi subjektmi alebo odvetvim podnikania, ako je to u klasickych ukazo-
vatel'ov rentability.

3.4.2 Balanced Scorecard

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 184) uvadzaji, Ze Balanced Scorecard ako
koncept riadenia nie je iba systém meritiek, ale je moZné ho vyuzit aj v podobe
strategického manazérskeho systému. Meritka Balanced Scorecard moZno pouzit
aj k objasneniu stratégie a vizie podniku a ich transforméaciu na konkrétne ciele,
zdokonaleniu spatnej vazby a procesu ucenia sa. Finan¢né aj nefinancné meritka
by mali byt vinforma¢nom systéme podniku dostupné vSetkym manaZérom
na vSetkych manazérskych turovniach. Meritka aciele, ktoré vyplyvaju z vizie
a stratégie podniku a ktoré sleduji vykonnost podniku mézZeme rozdelit do Sty-
roch perspektiv: financ¢nej, zakaznickej, internych procesov, ucenia sa a rastu.
Kaplan a Norton (2000, s. 33 - 35) definuju tieto Styri perspektivy:
¢ finan¢na perspektiva - meritka financnej vykonnosti ukazuji, kedy zava-
dzanie a realizacia stratégie danej podnikom vedie k podstatnym zlepSeniam.
Financné ciele su vacSinou zamerané na ziskovost, ktora je sledovana pomo-
cou prevadzkového zisku, rentabilitou investovaného kapitalu alebo ekono-
mickou pridana hodnota;
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o zakaznicka perspektiva - zakaznicka perspektiva umoZiiuje manaZérom de-
finovat stratégiu cielent na trh a zdkaznika, ktora zaisti vysoku finan¢nu na-
vratnost v buducnosti. Tato perspektiva obvykle obsahuje niekol'ko kluco-
vych meritiek uspesnych vystupov so sformulovanej a implementovanej stra-
tégie. Tieto meritka obsahuju lojalitu, spokojnost a ziskavanie novych zakaz-
nikov, podiel na cielovom trhu alebo ziskovost zakaznika;

e perspektiva internych procesov - manazéri identifikuju Kkritické interné
procesy, v ktorych musi podnik dosahovat vyborné vysledky. Tato perspekti-
va odhal'uje dva zakladné rozdiely medzi tradi¢nymi pristupmi a pristupom
Balanced Scorecard k meraniu vykonnosti. Tradi¢né pristupy maju za ciel
zlepSovat' iba existujice procesy. Balanced Scorecard sa snazi odhalit nové
procesy, vd'aka ktorym splni svoje finan¢né ciele a uspokoji zakaznikove po-
treby. Druhou odliSnostou je zaradenie inova¢nych procesov. Tradi¢né systé-
my sleduju iba procesy dodavok sucasnych vyrobkov terajSim zakaznikom.
Riadi a zlepSuje iba existujice operacie, ktoré vytvarajui kratkodobé hodnoty.
Avsak hybné sily dlhodobého tspechu mézu byt spojené s dplne novymi vy-
robkami alebo sluzbami, ktoré maju za dlohu uspokojit' nielen potreby sucas-
nych zakaznikov, ale aj buducich zakaznikov. Inovacny proces ma pre vela
podnikov vacsiu prioritu v ramci buducej finan¢nej vykonnosti ako kratkodo-
by prevadzkovy cyklus. Perspektiva internych procesov obsahuje ciele ako pre
dlhodobé inovacné cykly, tak aj pre kratkodobé prevadzkové cykly;

e perspektiva ucenia sa a rastu - tato perspektiva sa zaobera podnikovou in-
frasStruktirou nevyhnutni k vytvoreniu dlhodobého rastu azdokonaleniu.
Ucenie arast vychadzaju ztychto zakladnych zdrojov: l'udi, systémov
a podnikovych procedur. Aby podnik odstranil rozdiely medzi schopnostami
l'udi, podnikovych procedur a systémov, musi vynaloZit peniazné prostriedky
do rekvalifikdcie zamestnancov. Meritka tejto perspektivy st zaloZené
na schopnostiach zamestnancov a to na spokojnosti zamestnancov, ich lojalite,
zrucnosti ale aj vycviku. Balanced Scorecard transformuje stratégiu a viziu
do ciel'ov a meritiek napriec¢ celym stiborom perspektiv. Obsahuje meritka po-
Zadovanych procesov a vstupov, ktoré zaistia buduce vystupy.

3.4.3 Diskontované Cash-flow

Pavelkova a Knapkova (2005, s. 40) uvadzaju, Ze vol'né cash flow je absolutna veli-
Cina, ktora nezohl'adnuje ¢as aani riziko. AvSak diskontované cash flow berie
v uvahu tieto okolnosti vd'aka nakladom na kapital. Vd'aka tomu sa stava lepSim
meritkom vykonnosti podniku a je predmetom zaujmu pri hodnoteni vyhodnosti
investicii pomocou cistej sticasnej hodnoty alebo vnitorného vynosového percen-
ta.

Marik (2011) uviedol, Ze k diskontovaniu sa vyuZivaju hlavne naklady na kapi-
tal. MoZno ich vypocitat pomocou troch metdéd a to DCF APV, DCF entity alebo equ-
ity. VSetky tieto metddy vycislia hodnotu cistého obchodného majetku, respektive
hodnotu vlastného kapitalu v medzinarodnom chapani. VSetky tieto metédy sa od-
liSuju, akym spdsobom ddjdeme k hodnote vlastného kapitalu.
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3.5 Slabé stranky financ¢nej analyzy

Jiricek, Moravkova (2008, s. 10) a Blaha, Jindrichovska (2006, s. 26-27) vidia tieto
slabé stranky v ictovnom vykaze suvahy:

suvaha neodpoveda sucasnej hodnote podniku. V tctovnictve sa aktiva ocenu-
ja v historickych cenach, a nasledne su pocas doby odpisovania upravované
o hodnotu odpisov, ktoré nie vZdy odrazaju uplne presne aktualnu hodnotu
aktiv. Podobny problém sa vyskytuje aj u pasiv;

na urcenie realnej hodnoty niektorych stivahovych poloziek je potrebné pou-
zit odhad. Prikladom su stale aktiva, ktorych hodnota by sa mala zakladat
na dobe ich Zivotnosti alebo pouZitelnosti. Dalsim prikladom su zasoby, kto-
rych hodnota by mala byt zhodna s cenou pri ich predaji;

v praxi sa hodnota stalych aktiv postupne zniZuje ich odpisovanim. AvSak
zhodnocovanie aktiv sa vuvahu takmer neberie. Toto je velmi dobleZité
u podnikov, ktoré maji znacné mnoZzstvo majetku prave v tychto druhoch ak-
tiv. Prikladom zhodnocujucich sa aktiv mézZu byt lesy alebo p6da. Skutoc¢na Zi-
votnost takychto aktiv je malokedy viazana na dobu jeho odpisovania;

v uctovnych vykazoch nie su obsiahnuté polozky, ktoré maji vnatornu financ-
nd hodnotu. D6vodom, preco nie su zahriiované do vykazov je ich naro¢né az
takmer nemozné ocenenie. Prikladmi takychto poloZiek sa skusenosti
a kvalifikacia zamestnancov podniku alebo podpora vyzna¢nymi subjektmi;
suvaha nezachytava majetok, ktory je obstarany na leasing ato skresl'uje
hlavne ukazovatele rentability a efektivity, pritom ich ekonomicka vykonnost
je zhodna s podnikmi, ktoré dany majetok vlastnia.

Blaha a Jindrichovska (2006, s. 26-27) dodali taktiezZ moZné problémy vo vy-

kaze ziskov a strat:

zisk alebo inak vysledok hospodarenia za uctovné obdobie je polozka vykazu
ziskov a strat, avSak nie je zhodna s Cistou hotovostou vytvorenou firmou
za UcCtovné obdobie a ani hodnotou skuto¢ného hotovostného prijmu;

vynosy a ndklady su zahrnuté vo vykaze ziskov a strat aj napriek tomu, Ze ne-
bol uskuto¢neny hotovostny pohyb. Napriklad vo vynosoch za predaj tovaru
su zahrnuté trzby uhradené v hotovosti, tak aj trzby odberatelom na uver,
ktoré eSte neboli v dobe vystavovania vykazu uhradené;

z predchadzajuceho bodu vyplyva aj d’alSie mozné uskalie vtomto vykaze.
Do trZieb beZného obdobia nie je zahrnuté inkaso z predaja tovaru, ktoré bolo
realizované v minulom obdobi;

niektoré naklady ako napriklad mzdy, réZie alebo platy nemusia byt realne
zaplatené v rovnakom obdobi, v akom sa zahriiuja do vykazu ziskov a strat;
urcité naklady obsiahnuté vo vykaze ziskov a strat nie sui hotovostnym vyda-
jom. Prikladom takychto nadkladov su odpisy, ktoré sa odcitaju od vynosov
pri vypocte Cistého zisku. Dalsim prikladom je opotrebenie goodwillu alebo
patentov.



22 Literarna resers

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 144-147) vo svojej knihe uvadzaju
d'alsie nedostatky pri zostavovani finan¢nej analyzy, na ktoré si je potreba davat
pozor. Medzi tieto nedostatky patri:

e Vplyv mimoriadnych udalosti a taktieZ sezénnych vykyvov na vysledok hos-
podérenia. U¢tovny vysledok hospodérenia zahriiuje aj udalosti, ktoré nie st
spojené s hlavnym predmetom podnikania. Prikladom moéZe byt predaj nepo-
trebného dlhodobého majetku. Sezénnymi vykyvmi mézu byt ovplyvnené iba
niektoré odvetvia hospodarstva, medzi ktoré patri napriklad podniky vyraba-
juce viano¢né ozdoby alebo opal'ovacie krémy;

e Pri spracovavani financnej analyzy je potrebné porovnavat vysledky s inymi
podnikmi. [ pri pouziti ndstrojov benchmarkingu nie je mozZné ndjst dva iden-
tické podniky, ktoré pdsobia v rovnakom obore podnikania. Taktiez m6Zu byt
udaje skreslené pouZzitim réznych uctovnych metdd ako na priklad spésob od-
pisovania;

e Ako uz bolo spomenuté pri porovnavani ekonomickej pridanej hodnoty
a rentability, pomerové ukazovatele nezohl'adiiuju riziko, naklady obetovanej
prilezitosti a buducich prinosov podnikania. Vypocitané hodnoty rentability
nie si meradlom uspesSnosti. Nezahriuju prave riziko podnikania ani pouzi-
vanie cudzieho Kkapitadlu. ZvySovanie podielu cudzieho kapitidlu sa odrazi
v raste rentability vlastného kapitalu. Vypocitana hodnota vSak nezohl'adnuje
riziko , ktoré podnik podstupuje pri zvySovani svojej zadlZenosti.
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4 Metodika

Bakalarska praca bude pozostavat z dvoch casti. Prvou ¢astou bude literarna re-
Sers, kde bude vysvetlena problematika finan¢nej analyzy. V druhej ¢asti bude vy-
pracovana finan¢na analyza pre konkrétny podnik. Nakoniec budu zhrnuté kon-
krétne navrhy a odporucania pre tento podnik. Podkladom pre spracovanie fi-
nancnej analyzy budd uctovné zavierky spolocnosti C.E.P. Scherdel, spol. sr. o.
Vsetky podklady pre spracovanie finan¢nej analyzy sd verejne dostupné na stran-
kach Registra uCtovnych zavierok Ministerstva financii Slovenskej republiky, ktory
je dostupny na www.registeruz.sk. Dal$im zdrojom pre spracovanie finan¢nej ana-
lyzy je databaza Finstat (www.finstat.sk), kde st dostupné aj vyroc¢né spravy pod-
niku.

Pri vypracovani financnej analyzy podniku C.E.P. Scherdel, spol. s r. o. budu
pouzité absoldtne a pomerové ukazovatele, sihrnné indexy hodnotenia.

4.1 Absolutne ukazovatele financnej analyzy

Medzi absolitne ukazovatele finan¢nej analyzy patri horizontalna a vertikalna ana-
lyza. Pri hodnoteni aktiv budeme brat v ivahu netto hodnoty, teda obstaravacie
ceny upravené o opravky. Horizontalna analyza slizi na porovnavanie absolut-
nych a relativnych zmien jednotlivych poloziek vo vykazoch v ¢asovom slede. Hori-
zontalnu analyzy vypocitame:

Absolutna zmena = ukazovatel; — ukazovatel;_;

absolitna zmena X 100

% zmena =
ukazovatel;_;

Vertikalna analyza predstavuje percentudlny podiel jednotlivych poloZiek
v Uctovnych vykazoch na zvolenej zakladni. V tejto praci bude za zakladiiu zvolena
celkova suma aktiv v pripade aktivnej strany suvahy a taktiez stucet pasiv na pasiv-
nej strane suvahy. Vo vykaze ziskov a strat budu za zakladiiu zvolené vynosy
z hospodarskej ¢innosti.


http://www.registeruz.sk/
http://www.finstat.sk/
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4.2 Pomerové ukazovatele financ¢nej analyzy

Pomerové ukazovatele su zakladnymi metddami finan¢nej analyzy. V praci budeme
pocitat ukazovatele rentability, likvidity, aktivity azadlZenosti. Synek
a Kislingerova (2015, s. 287) dodavaju, Ze je doleZzité sledovat vyvoj tychto financ-
nych ukazovatel'ov v Case. Vypocitané ukazovatele budu porovnané s ukazovatel'mi
konkuren¢ného podniku, ¢o zabezpeci lepsSiu vypovedaciu hodnotu prevedene;j
financnej analyzy.!

4.2.1 Ukazovatele rentability
Rentabilitou je mozné merat schopnost daného podniku dosahovat zisku. V praci
budi pouZité tieto ukazovatele rentability (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013):

¢ Rentabilita celkového kapitalu je vel'mi dolezitd, ked'Ze hodnoti vykonnost
daného podniku.

Zisk pred zdanenim a Urokmi
ROA = ~
Aktiva

¢ Rentabilita vlastného kapitalu predstavuje vynosnost kapitalu vlozeného
do podnikania. Hodnota rentability by mala byt vyssia ako vynosnost’ dlhodo-
bych urocenych vkladov. Rozdiel medzi ich hodnotami sa nazyva prémia za ri-
ziko.

Zisk po zdaneni
ROE =

Vlastné imanie

¢ Rentabilita trzieb predstavuje ziskovd marzu a ta je podstatna pri hodnoteni
uspesnosti podniku.

Zisk po zdaneni
ROS =

Triby

1 Pomerové ukazovatele si porovnavané s konkuren¢nym podnikom z dévodu, Ze odvetvové Statis-
tiky Slovensky Statisticky drad nezaznamenava. Tieto Statistiky majua k dispozicii komer¢né banky,
avsak iba na interné ticely, preto ich nebolo mozné v tejto praci pouzit.
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4.2.2 Ukazovatele likvidity

Likvidita je schopnost uhradzat svoje zavazky vcas. Ukazovatele likvidity davaja
do pomeru to, €o je potrebné zaplatit' s tym, ¢im bude zaplatené. Aktiva maji réznu
likvidnost, c¢iZe ich schopnost premenit sa na peniaze. V praci budu pouZité tieto
tri stupne likvidity (Rtckova, 2015):

e Likvidita 1. stupna zahriiuje iba kratkodoby finan¢ny majetok, kedZe jeho
likvidnost je v podstate okamZita.

Kratkodoby finantny majetok

Okamzita likvidita = Kratkodobé cudzie zdroje
e Likvidita 2. stupna uz zahriiuje aj kratkodobé pohl'adavky.

Kratkodoby finantny majetok + kratkodobé pohl'adavky
Kratkodobé cudzie zdroje

Pohotova likvidita =

e Likvidita 3. stupna navySe okrem kratkodobého finan¢ného majetku
a pohl'adavok zahriiuje aj hodnotu zasob.

Obeiné aktiva

Besma likvidita —
Zna It a = 4 tkodobé cudzie zdroje

Tab. 2 Odporucané hodnoty ukazovatel'ov likvidity

Likvidita Odporucané hodnoty
1. stupenl 0,2-0,5
2. stupen 1-1,5
3. stupent 1,5-2,5

Zdroj: Spracované podl'a Richtarova, 2013
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4.2.3 Ukazovatele aktivity

Ukazovatele aktivity hodnotia, ¢i podnik dokadze vloZené prostriedky vyuZit.

V praci budd pouzité tieto ukazovatele aktivity (Knapkova, Pavelkova, Steker,
2013):

e Obrat aktiv urcuje, kol'kokrat je podnik schopny otocit hodnotu aktiv za rok.
Hodnota aktiv sa dosadzuje v zostatkovej cene.

Triby

Obrat aktiv =
rat artiy Aktiva

¢ Obrat dlhodobého majetku ma podobnu vypovedaciu hodnotu ako obrat ak-
tiv.

Triby

Obrat dlhodobéh jetku =
ra 0GODERO majetitt Dlhodoby majetok

e Obrat zasob predstavuje kolkokrat sa priemerna hodnota zasob premeni
na trzby za rok.

Triby

Obrat zasob = - - .
Priemerny stav zasob

e Doba obratu zasob vyjadruje, kol'’ko dni trva podniku premenit peniaze vlo-
Zené do zasob naspat do hotovostnej formy.

. Priemerny stav zasob
Doba obratu zasob = — x360
Triby

e Doba obratu pohl'adavok objasiiuje, kol'’ko dni ubehne od vystavenie faktiry
po jej uhradu.

) Priemerny stav pohl'adavok
Doba obratu pohl'adavok = Triby x360

e Doba obratu zavazkov udava pocet dni od obstarania zasob alebo sluzieb
po ich thradu.

) Kratkodobé zavazky
Doba obratu zavazkov = - %360
Triby
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4.2.4 Ukazovatele zadlZenosti

Ukazovatele zadlZenosti st indikatory vysky rizika, ktoré podnik za danej struktu-
ry pasiv nesie. Plati, Ze ¢im viac je podnik zadlZeny, tym vyssie je riziko, Ze nebude
moct svoje zavazky splacat vcas. V praci budd pouzité ukazovatele zadlZenosti
(Rackova, 2015):

e Celkova zadlZzenost je zakladnym ukazovatel'om zadlZenosti. Jeho hodnota
je Specificka pre rézne odvetvia.

Cudzie zdroje
Aktiva

Celkova zadlzenost =

e Miera zadlZenosti je velmi dolezita, jeho hodnota sa posudzuje napriklad
pri schval'ovani zZiadosti o uver. DéleZity je vyvoj tohto ukazovatela v Case, ¢i
sa pomer medzi cudzimi zdrojmi a vlastnym imanim znizZuje, pripadne zvysu-
je. MoZe taktieZ signalizovat, ¢i si ohrozené naroky veritel'ov.

Cudzie zdroje

Miera zadlzenosti = — -
Viastné imanie

e Urokové krytie udava vysku zadlZenosti pomocou schopnosti splacat’ troky.

Zisk pred zdanenim a Urokmi

Urokové krytie =
rokove krytie Nakladové Groky
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4.3 Suhrnné indexy hodnotenia

Stuhrnné indexy hodnotenia maju za ulohu komplexne zhodnotit finanénu
a ekonomicku situaciu podniku ato vramci jedného cisla ako vysledku. V praci
bude pouzité dva bankrotné modely a to index INO5 a Altmanovo Z-skore.

4.3.1 Index INO5

V bakalarskej praci bude pouzity z bankrotnych modelov Index IN, konkrétne
IN05.2 Tento index je moZné vypocitat nasledujicou rovnicou (Knapkova, Pavel-
kova, 2013):

INOS = 0 13x Aktiva N o Zisk pred Grokmi a zdanenim
-7 zavazky Nakladové trolky

Zisk pred Urokmi a zdanenim 21x Vynosy

3,97 X y ) —_—
+ Aktiva + Aktiva

Obeiné aktiva

0,09% —— — : ; —
* (Kratkodobé zavazky + kratkodobé bankové uvery)

Vypocitané vysledky z uvedenej rovnice je mozné interpretovat na zaklade
tabul’ky cislo 3.

Tab. 3 Interpretacia vysledkov indexu INO5

Hodnota indexu Interpretacia
INO5>1,6 Podnik tvori hodnotu
0,9<IN05<1,6 Podnik je v Sedej zone
IN05 < 0,9 Podnik netvori hodnotu

Zdroj: Spracované podl'a Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013

4.3.2 Altmanov model

Dal$im komplexnym indexom hodnotenia bude pouZity Altmanovo Z-skére. Ked'Ze
je vel'mi narocné vycislit' trznd hodnotu vlastného kapitalu, bude pouZita varianta
Altmanovho modelu pre rozvojové trhy. Tato varianta vyuZziva pri vypocte actovnu
hodnotu vlastného kapitalu. Rovnica pre vypocet tohto modelu je nasledujica
(Rickova, 2015):

Z — skére = 6,56XX; + 3,26XX, + 6,72xX5 + 1,05%X,

2 Index INO5 bol vytvoreny na zaklade podmienok podnikov v Ceskej republike. Podmienky na
tizemi Slovenskej republiky st vSak podobné ako v Ceskej republike. TaktieZ polozky suvahy
a vykazu ziskov a strat si vel'mi podobné na Slovenskej republike. Z tohto dévodu bude index IN0O5
vycisleny aj pre podnik, pésobiaci na izemi Slovenskej republiky (Trendy v podnikani, 2/2012).
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kde:

X1 = Cisty pracovny kapital/Aktiva

X2 = Nerozdelené zisky/Aktiva

X3 = Zisk pred zdanenim a urokmi/Aktiva

X4 = Vlastny kapital /Zavazky

Tab. 4 Interpretacia vysledkov Altmanovho modelu

Hodnota Z- skdre Interpretacia

2,6 aviac Podnik ma uspokojivu finan¢nu situaciu
1,1-2,6 Podnik ma nevyhranent finan¢nu situdciu
1, 1 a menej Podnik ma vel'mi silné finan¢né problémy

Zdroj: Spracované podl'a Rickova, 2015

Pri vypocte Z-skére je potrebné eSte dopocitat hodnotu cistého pracovného
kapitalu. Jeho hodnota sa vypocita ako rozdiel obeznych aktiv a kratkodobych za-

vazkov.
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5 Financna analyza podniku

5.1 Informacie o podniku C.E.P. Scherdel Pruziny, spol. s r.o.

Spolocnost C.E.P. Scherdel PruZiny, spol. s r.o. bola zaloZena 22. septembra
1992. Spociatku bola vyroba lokalizovana v Brezovej pod Bradlom, no od roku
2002 bola vyroba presunuta a postupne rozsirovana na Myjave. Zakladné imanie
spoloc¢nosti je vo vyske 1 327 758 EUR. Spolo¢nost neeviduje Ziadne pohl'adavky
voci spolo¢nikom, takZe zadkladné imanie je v plnej vyske splatené. Spolo¢nikmi st
dve materské spolocnosti pochadzajice zo Spolkovej republiky Nemecko.

Firma C.E.P. Scherdel PruZiny, spol. sr. 0. ako aj jej materska spolo¢nost ma
hlavné aktivity zamerané na vyrobu dielov pre automobilovy priemysel. Spoloc-
nost vyraba hlavne ohybané a zvarané diely, torzné pruZiny, montazne a pruzinové
Casti autosedadiel pre firmy dodavajice automobilovému priemyslu.

V obchodnom registri ma spolo¢nost’ C.E.P. Scherdel zapisany rozsiahli pred-
met podnikania. Hlavny predmet podnikania spolo¢nosti je vyroba pruZin, lisova-
nych a tvarovanych suciastok vSetkych druhov, strojov s mechanickym pohonom,
vyroba nastrojov. Predmetom jej podnikania je taktieZ sprostredkovatel'ska Cin-
nost, kipa tovaru za ucelom jeho predaja ale aj zvaracské prace, kovanie, lisovanie,
rezanie a valcovanie kovov. Podl'a Statistickej klasifikacie ekonomickych cinnosti
v Eurépskom spolocenstve SK NACE ma spoloc¢nost prideleny kéd C25.93, ¢o zna-
men3, Ze je podnik posobiaci v priemysle a zaobera vyrobou drétenych vyrobkov,
retazi a pruzin.

Celkovy obrat podniku v roku 2016 bol 16 106 697 EUR a sivahova suma ak-
tiv bola 14 109 245 EUR. TaktieZ podnik zamestnaval 232 zamestnancov. Podla
tychto kritérii patri spolo¢nost’ C.E.P. Scherdel, spol. s r. 0. na zaklade odporudcania
Eurdpskej komisie z 6. maja 2003 do kategorie mikro, malych a strednych podni-
kov, Vyvoj poctu zamestnancov, celkovy obrat a aj bilan¢nd sumu je mozZné sledo-
vat' v tabulke ¢. 5.
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Tab. 5 Pocet zamestnancov, celkovy obrat a suma aktiv v rokoch 2009-2016

Rok 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016

Pocet

152 164 179 183 184 192 209 232
Zamestnancov

Celkovy obrat
(v tisicoch eur) | 8065 | 10745 | 12693 | 1245 | 13211 | 13137 | 14012 | 16107

Suma aktiv
(VtiSiCOCheur) 8649 8321 8505 | 8288 9744 | 11312 | 12687 | 14109

Zdroj: U¢tovné vykazy a vyro¢né spravy podniku

5.2 Horizontalna analyza

V nasledujucej kapitole bude vypracovana horizontalna analyza aktiv, pasiv
a vykazu ziskov a strat.

5.2.1 Horizontalna analyza aktiv

Z tabulky 6 a 7 vyplyva, Ze celkova suma aktiv sa od roku 2009 do roku 2012 vy-
razne nemeni. Ale od roku 2013 sa hodnota majetku podniku navysuje o viac ako
10% rocne, €o je sposobené investicnou ¢innostou podniku do dlhodobého hmot-
ného majetku a to konkrétne do samostatnych hnutel'nych veci. Netto hodnota dl-
hodobého majetku v roku 2013 vzrastla o 833,7 tisic eur, ¢o predstavuje narast
oproti roku 2012 0 18,5 %. V dalSom roku samostatné hnutel'né veci vzrastli az
01042 046 eur, to je narast oproti predchadzajiucemu roku az o 79,5 %. Tento
narast je spésobeny nakupom novej vyrobnej haly a z toho vyplyvajtce rozsirenie
vyroby. V rokoch 2009-2016 podnik nedisponuje Ziadnym dlhodobym finan¢nym
majetkom.
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Tab. 6 Horizontalna analyza aktiv v rokoch 2009-2013 v tisicoch EUR av %
PoloZka Zmena 09/10 10/11 11/12 12/13
Majetok spolu Abs. -328,7 184,1 -216,3 1456,1
Rel. -3,8 % 2,2% -2,5% 17,6 %
Neobezny Abs. -599,4 -93,9 -406,2 832,0
majetok Rel. -10,7 % -1,9% -8,3 % 18,4 %
Dlhodoby Abs. 7,1 1,7 -8,5 -1,7
nehmotny
majetok Rel. 54,5 % 8,4 % -38,9 % -13,1%
Dlhodoby Abs. -606,5 -95,6 -397,8 833,7
hmotny majetok | Rel. -10,8 % -1,9 % -8,1 % 18,5 %
Obe#ny majetok Abs. 264,2 220,7 241,2 629,2
Rel. 8, 7% 6,7 % 6,9 % 16,8 %
Zasoby Abs. 68,9 20,9 72,6 43,4
Rel. 8,7 % 2,4 % 8,3 % 4,6 %
Dlhodobé Abs. 0,0 0,0 0,0 0,0
pohl'adavky Rel. 0,0 % 0,0 % 0,0 % 0,0 %
Kratkodobé Abs. 354,5 -28,3 270,6 706,5
pohl'adavky Rel. 18,1 % -1,2 % 11,8 % 27,6 %
Finanéné téty Abs. -159,3 228,1 -102,1 -120,7
Rel. -56,9 % 188,7 % -29,2% -48,9 %

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a G¢tovnych zavierok C.E.P. Scherdel, s.r. 0.

Hodnota obeZného majetku v obdobi siedmych rokov ststavne rastie. Najvacsi
rast bol zaznamenany vroku 2016, kde jeho hodnota vzrastla o21,3 %.
V absolitnom vyjadreni €inf tento narast 1 194,7 tisic eur. V tom istom obdobf av-
Sak klesli zasoby 016,6 %, ato zddévodu vyskladnenia tovaru zo skladu.
V dosledku predaja tohto tovaru sa zvysila hodnota pohl'adavok. Kratkodobé po-
hl'adavky vzrastli o 1 117,3 tisic eur. Zvysil sa aj stav v pokladnici a na bankovych
uctoch, ato o334,5 tisiceur. Vrokoch 2013 a 2015 sa taktieZz zvySila hodnota
obezného majetku o viac ako 16 %. Rozdiel v raste hodnét v tychto dvoch rokoch
bol iba o0 0,4 percentného bodu. Tento narast bol spésobeny hlavne zvySenim krat-
kodobych pohl'adavok v evidencii podniku.
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Tab. 7

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a u¢tovnych zavierok C.E.P. Scherdel, s. r. 0.

Horizontalna analyza aktiv v rokoch 2013-2016 v tisicoch EUR av %
Polozka Zmena 13/14 14/15 15/16
Majetok spolu Abs. 1567,9 1374,2 1422,7
Rel. 16,1 % 12,1 % 11,2 %
Neobezny Abs. 1141,8 559,6 243,9
majetok Rel. 21,4 % 8,6 % 3,5%
Dlhodoby Abs. 1,6 -4,4 -3,7
nehmotny
majetok Rel. 13,7 % -33,6 % -42,7 %
Dlhodoby Abs. 1140,2 564,0 247,6
hmotny majetok | Rel. 21,4 % 8,7 % 3,5%
Obe#ny majetok Abs. 428,8 788,9 1194,7
Rel. 9,8 % 16,4 % 21,3 %
Zasoby Abs. 250,9 302,5 -257,0
Rel. 252 % 24,3 % -16,6 %
Dlhodobé Abs. 0,0 0,0 0,0
pohl'adavky Rel. 0,0 % 0,0 % 0,0 %
Kratkodobé Abs. 197,2 493,9 1117,3
pohl'adavky Rel. 6,0 % 14,3 % 28,3 %
Finanéné ticty Abs. -19,4 -7,5 334,5
Rel. -15,3 % -7,0 % 336,7 %

Podnik v sledovanom obdobi neeviduje Ziadne dlhodobé pohladavky, takze
splatnost vSetkych pohl'adavok podniku je menSia ako jeden rok. V roku 2011 kles-

la hodnota kratkodobych pohl'adavok, avsak iba o 1,2 %, ¢o predstavuje 28,3 tisic

eur. V ostatnych rokoch vyska kratkodobych pohladavok rastie priemerne 15 %

za rok.
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5.2.2  Horizontalna analyza pasiv

Celkova suma pasiv sa menila iba minimalne od roku 2009 do roku 2012. Tato sku-
tocnost’ vyplyva ztabuliek ¢islo 8 a9. Od roku 2013 je priemerny rast pasiv
14,25 % rocne. Vysvetlenim tohto rastu je skutoc¢nost, nielenZe podnik dosahuje
pocas d'alsSich rokov ziskov, ale kazdy rok vysku zisku navysSuje. Z toho vyplyva, Ze
pocas sledovaného obdobia podnik nevykazal stratu. Zakladné imanie je v plnej
vysSke uhradené, kedZe podnik nema pohl'adavky za upisané zakladné imanie. Ve-
denie podniku ani nerozhodlo o navyseni zakladného imania z vysledku hospoda-
renia za uctovné obdobie a ani z vysledku hospodarenia minulych rokov.

Tab. 8 Horizontalna analyza pasiv v rokoch 2009-2013 v tisicoch EURav %
Polozka Zmena 09/10 10/11 11/12 12/13
Pasfva spolu Abs. -328,7 184,1 -216,3 1456,1
Rel. -3,8% 2,2% -2,5% 17,6 %
Vlastné imanie Abs. 540,2 801,5 885,3 1260,0
Rel. 32,0 % 359% 29,2 % 32,2 %
Zakladné imanie Abs. 0,0 0,0 0,0 0,0
Rel. 0,0 % 0,0 % 0,0 % 0,0 %
VH minulych Abs. 122,8 507,1 761,5 867,8
rokov Rel. 751 % 177,1 % 96,0 % 55,8 %
VH za uctovné Abs. 417,4 261,3 83,8 374,6
obdobie Rel. 339,8 % 48,4 % 10,5 % 42,3 %
74viizky Abs. -881,4 -603,6 -1101,5 195,8
Rel. -12,7 % -99 % -20,1 % 4,5 %
Dlhodobé Abs. -44449 19,5 13,9 2589,7
zavazky Rel. -96,7 % 12,8 % 8,1 % 1393,8 %
Kratkodobé Abs. 3883,8 -638,2 -1175,9 -2394,9
Zavazky Rel. 207,0 % -11,1 % -23,0 % -60,7 %
Rezervy Abs. -320,3 15,0 60,5 0,9
Rel. -66,2 % 9,2 % 33,9% 0,4 %
Dlhodobé Abs. 0,0 0,0 0,0 0,0
bankové ivery | Rel. 0,0 % 0,0 % 0,0 % 0,0 %
Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a i¢tovnych zavierok C.E.P. Scherdel, s. 1. 0.
Vysledok hospodarenia minulych rokov sa deli nerozdeleny zisk

a neuhradenu stratu minulych rokov. V roku 2009 spoloc¢nost evidovala neuhra-
denu stratu minulych rokov vo vysSke 620 tisic eur. Pocas d'alsich rokov sa jeho
vySka nenavysSila, kedZe podnik dosahoval zisk. Manazment podniku taktieZ ne-
rozhodol o uhradenti straty z dosiahnutého zisku. Vysledok hospodarenia bezného
uctovného obdobia vedenie podniku v sledovanom obdobi nerozdel'uje a ztoho
vyplyva neustaly vysoky narast hodnoty na polozke vysledok hospodarenia minu-
lych rokov. Vrelativnom vyjadreni sa hodnota tejto polozky zvySovala az
0177,1 % vroku 2011.
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Tab. 9 Horizontalna analyza pasiv v rokoch 2013-2016 v tisicoch EURav %

Polozka Zmena 13/14 14/15 15/16

Pasiva spolu Abs. 1567,9 1374,2 1422,7
Rel. 16,1 % 12,1 % 11,2 %

Vlastné imanie Abs. 1272,7 1303,5 1508,9
Rel. 24,6 % 20,2 % 19,5 %

. L. .| Abs. 0,0 0,0 0,0
Zakladné imanie Rel. 0.0 % 0.0 % 0.0 %
VH minulych Abs. 1260,0 1272,7 1303,5
rokov Rel. 52,0 % 34,6 % 26,3 %
VH za Gcétovné Abs. 12,8 30,7 205,4
obdobie Rel. 1,0 % 2,4 % 15,8 %
Zaviizky Abs. 294,8 71,4 -87,0
Rel. 6,5 % 1,5 % -1,8 %

Dlhodobé Abs. 3,8 -2612,2 -15,0
zavazky Rel. 0,1% -94,0 % -9,0 %
Kratkodobé Abs. 298,2 -525,6 559,5
Zavazky Rel. 19,2 % -28,4 % 42,3 %
Rezervy Abs. -7,3 18,4 103,7
Rel. -3,0 % 7,9 % 41,3 %

Dlhodobé Abs. 0,0 3190,8 -735,2
bankové Gvery Rel. 0,0 % 0,0 % -23,0 %

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a u¢tovnych zavierok C.E.P. Scherdel, s. r. 0.

Dalej bude venovana pozornost zaviazkom podniku. V roku 2009 podnik spla-
til takmer 97 % svojich dlhodobych zavazkov. Avsak kratkodobé zavazky v tomto
roku vzrastli o takmer 4 miliény eur, ¢o v prepocte znamena zvySenie o 207 %.
Tieto zmeny zavazkov boli spdsobené preuctovanim dlhodobych zavazkov voci
prepojenym uctovnym jednotkdm na kratkodobé. Este vyraznejsi narast zavazkov
ato dlhodobych voci prepojenym ucCtovnym jednotkdm nastal vroku 2013.
V tomto roku sa dlhodobé zavazky zvysili o0 1393,8 %, ¢o predstavovalo zvySenie
zavazkov onecelych 2,6 mil. eur. Podnik si vtomto roku poZi¢al peniaze
od materskej spolo¢nosti na financovanie rozsirenia vyroby. Z hl'adiska rezerv,
podnik cerpal rezervy iba v rokoch 2010 a 2014. Vroku 2010 podnik rozpustil
kratkodobé zakonné rezervy a aj ostatné kratkodobé rezervy, a to takmer 67 %
celkovych rezerv.
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5.2.3 Horizontalna analyza vykazu ziskov a strat

Podniku C.E.P. Scherdel, spol. sr. o. sa dlhodobo dari zvySovat vynosy
z hospodarskej ¢innosti. Jedinym rokom, kedy zaznamenali vynosy zniZenie oproti
bezprostredne predchadzajucemu roku je rok 2012, ale to iba o necelych 130 tisic
eur. Tento pokles bol spésobeny zniZenim trZieb za predaj tovaru. I ked ostatné
vynosové polozky medziro¢ne vzrastli, tento rast nedokazal pokryt prepad trzieb
za predaj tovaru.
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Obr. 2 Vyvoj nakladov a vynosov z hospodarskej ¢innosti v rokoch 2009-2016 v tisicoch EUR
Zdroj: Spracované podl'a u¢tovnych zavierok C.E.P. Scherdel, s. 1. 0.

Je moZné konStatovat, Ze vynosy z hospodarskej Cinnosti rastu rychlejsie ako
naklady, ¢o vyplyva aj s obrazku €. 2. Toto neplati iba v rokoch 2012 a 2015. V roku
2012 to bolo spdsobené znizenim objemu predaného tovaru. V roku 2015 je roz-
diel medzi narastom vynosov a nakladov iba minimalny. Vd'aka tomu spolo¢nost’
dokaze neustale navySovat zisk pocas celého obdobia.
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Tab.10 Horizontalna analyza ziskov a strat v rokoch 2009-2013 v tisicoch EUR a v %

Polozka Zmena 09/10 10/11 11/12 12/13
Vynosy z hosp. | Abs. 2107,9 2158,8 -129,8 669,6
Cinnosti Rel. 23,9 % 19,7 % -1,0 % 52 %
Trzby z predaja | Abs. 99,3 424,5 -263,4 -29,5
tovaru Rel. 12,1 % 46,2 % -19,6 % -2,7 %
Trzby z predaja | Abs. 2040,6 1523,0 65,2 676,5
vyrobkov Rel. 26,2 % 15,5% 0,6 % 59 %
Naklady na Abs. 1529,7 1791,9 -222,0 182,5
hosp. ¢innost’ Rel. 17,8 % 17,7 % -1,9 % 1,6 %
Spotreba Abs. 1017,0 1017,0 -245,4 -58,8
materialu Rel. 27,1 % 21,3 % -4.2 % 1,1 %
Osobné naklady Abs. 386,4 370,8 193,3 284,5

Rel. 18,3 % 14,9 % 6,7 % 9,3 %
Odpisy DNM Abs. -171,1 -144,9 -73,1 5,5
a DHM Rel. -18,0 % -18,6 % -11,5% 1,0 %
VH z hosp. Abs. 578,2 367,0 92,2 487,2
Cinnosti Rel. 251,8 % 45,4 % 7,8 % 38,5 %
Pridana Abs. 841,9 523,3 301,4 725,3
hodnota Rel. 25,4 % 12,6 % 6,4 % 14,6 %
VH zfinancnej | Abs. 2,1 13,0 444 33,0
¢innosti Rel. -1,1 % -7,2 % -26,2 % -26,5 %
VH Abs. 580,2 380,0 136,6 520,2
pred zdanenim | Rel. 1282,4 % 60,8 % 13,6 % 45,6 %

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a uctovnych zavierok C.E.P. Scherdel, s. r. o.

Taktiez vyska osobnych ndkladov sa zvysuje pocas vSetkych rokov spracova-
nia finan¢nej analyzy. Ich narast je sposobeny zvySovanim poctu zamestnancov
z povodnych 152 v roku 2009 aZ na pocet 232 v roku 2016.

Dalej bude venovand pozornost odpisom dlhodobého hmotného
anehmotného majetku. Vrokoch 2010 aZ 2013 hodnota odpisov klesa ato
z dovodu, Ze podnik neinvestoval do nového dlhodobého majetku. Avsak od roku
2013 sa hodnota odpisov kazdorocne zvySuje, €o je sposobené investi¢nou ¢innos-
tou podniku a to konkrétne do stavieb a samostatnych hnutel'nych veci a siborov
hnutel'nych veci. Podnik v tomto roku zakudpil novd vyrobnu halu a obstaraval no-
vé vyrobné zariadenia. V roku 2014 podnik vd'aka novej hale rozsiril vyrobu.
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Tab.11 Horizontalna analyza vykazu ziskov a strat v rokoch 2013-2016 v tisicoch EUR av %

Polozka Zmena 13/14 14/15 15/16
Vynosy z hosp. | Abs. 106,6 1003,0 1504,4
¢innosti Rel. 0,8 % 7,3 % 10,2 %
Trzby z predaja | Abs. -326,5 443,1 763,3
tovaru Rel. -31,1 % 61,2 % 65,4 %
Trzby z predaja | Abs. 305,9 372,1 1157,2
vyrobkov Rel. 2,5% 3,0% 9,1%
Naklady na Abs. 92,5 1032,6 1294,9
hosp. ¢innost’ Rel. 0,8 % 8,6 % 10,0 %
Spotreba Abs. 103,7 110,2 375,1
materialu Rel. 1,9 % 2,0 % 6,6 %

L. Abs. 217,7 369,5 508,5
Osobné naklady 75 6,5 % 10,4 % 12,9 %
Odpisy DNM Abs. 77,3 166,7 132,1
a DHM Rel. 13,7 % 25,9 % 16,3 %
VH z hosp. Abs. 14,1 -29,6 209,4
¢innosti Rel. 0,8 % -1,7 % 12,0 %
Pridana Abs. 337,4 498,6 764,0
hodnota Rel. 59 % 8,3 % 11,7 %
VH zfinancnej | Abs. -7,2 63,5 32,7
¢innosti Rel. 7,8 % -64,1 % -92,0 %
VH Abs. 6,9 33,9 242,2
pred zdanenim | Rel. 0,4 % 2,0 % 14,2 %

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a uctovnych zavierok C.E.P. Scherdel, s. r. o.

Podnik vsledovanom obdobi nevlastni Ziadny dlhodoby finan¢ny majetok,
takZe nemd Ziadne naklady a ani vynosy spojené s tymto druhom majetku. Vysle-
dok hospodarenia z financnej ¢innosti preto spociatku tvoria takmer v plnej vyske
nakladové daroky. Ostatné polozky, ktoré st zapocitané do tohto vysledku hospoda-
renia maju takmer zanedbatel'ny podiel. Medzi tieto poloZky patria vynosové uro-
ky alebo kurzové zisky a straty. AvSak podnik ku koncu sledovaného obdobia zacal
generovat aj vynosy zfinan¢nej Cinnosti a dokdZe zniZovat stratu.Vroku 2016
podnik vykazal vo svojom danovom priznani stratu z finan¢nej oblasti iba vo vyske
2 835 eur.
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Obr. 3 Vysledok hospodarenia pred zdanenim v rokoch 2009-2016 v tisicoch EUR
Zdroj: Spracované podl'a u¢tovnych zavierok C.E.P. Scherdel, s. r .0.

Z obrazku ¢. 3 je zjavné, Ze vysledok hospodarenia podniku pred zdanenim je
za celé obdobie kladny a jeho vyska sa neustale navysSuje. Tento trend je spésobeny
jednak z dévodu nestaleho zvySovania trzieb za predaj vyrobkov a taktiez vd'aka
zniZovaniu straty z financ¢nej oblasti.
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5.3 Vertikalna analyza

5.3.1  Vertikalna analyza aktiv

Pri vertikalnej analyze aktiv je ako zakladna zvolena bilan¢na suma rozvahy, CiZe
sucet aktiv. Z tabulky ¢. 12 vyplyva, Ze pomer medzi neobeZnym a obeZnym majet-
kom sa meni. V roku 2009 bol neobeZny majetok zastipeny na celkovom majetku
65 %, zatial' ¢o v roku 2016 je tento podiel uz iba 52 %. Z tejto tabulky d’'alej vyply-
va, Ze neobeZny majetok je tvoreny vyhradne dlhodobym hmotnym majetkom. D6-
lezité je aj sledovat mieru odpisania majetku tejto spolocnosti, ktora je v priemere
na urovni 55 %.

Tab. 12 Vertikalna analyza aktiv v rokoch 2009-2016 v %

PoloZzka 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016

iﬂf;"k 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
ii‘j’:tﬁ?y 65% | 60% | 58% | 54% | 55% | 57% | 56% | 52%
Dlhodoby
nehmotny 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
majetok
Dlhodoby
hmotny 65% | 60% | 58% | 54% | 55% | 57% | 55% | 52%
majetok
&Z?Ztnoyk 35% | 40% | 41% | 45% | 45% | 43% | 44% | 48%
Zasoby 9% | 10% | 10% | 11% | 10% | 11% | 12% 9%
pD(l)};‘l’,jgzjky 0% | 0%| 0%| 0%| 0%| 0%| 0% 0%
ggi?:éigis 23% | 28% | 27% | 31% | 33%| 31%| 31%| 36%
E‘gt’;“me 3% 1% 4% 3% 1% 1% 1% 3%

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a i¢tovnych zavierok C.E.P. Scherdel, s. r. 0.

Podiel zasob na celkovom majetku podniku sa vyrazne nemeni a podnik
ich udrziava na arovni 10 % z celkovych aktiv. TaktieZ podiel kratkodobého fi-
nancného majetku vyrazne nekoliSe. AvSak hodnota kratkodobych pohladavok
pocas obdobia, ktorému sa venujeme neustale zvySuje podiel na aktivach podniku.
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5.3.2  Vertikalna analyza pasiv

Zakladnou pri vertikalnej analyze pasiv je celkovy sucet pasiv. V tabulke ¢. 13 je
potrebné sledovat pomer medzi vlastnym imanim a zavazkami. Najvyraznejsi rast
podielu na celkovych pasivach ma vysledok hospodarenia minulych rokov. Ako uz
bolo poznamenané v horizontdlnej analyze, podnik nerozdel'uje zisk a iba ho aku-
muluje ako vysledok hospodarenia minulych rokov. Vd'aka neustalemu dosahova-
niu zisku sa podniku dari menit’ Struktiru pasiv a v poslednom roku vlastné ima-
nie tvori 66 % celkovych pasiv. Vysledok hospodarenia za beZné uctovné obdobie
tvori pribliZne 10% podiel na pasivach za poslednych 5 rokov.

Tab.13 Vertikalna analyza pasiv v rokoch 2009-2016 v %

PoloZzka 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016

S";zi:’la 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%

Vlastné

. . 20% 27% 36% 47% 53% 57% 61% 66%
imanie

Zakladné

. : 15% | 16% | 16% | 16% | 14% | 12% | 10% 9%
imanie

VH
minulych 2% 3% 9% 19% 25% 33% 39% 449,
rokov

VH
Za uctovné 1% 6% 9% 11% 13% 11% 10% 11%
obdobie

Zavazky 80% 73% 64% 53% 47% 43% 39% 34%

ZD;E;’SIS;” 5306 | 206 | 2% | 2% | 28% | 25%| 1% | 1%
Kratkodobé | »o0 | c900 | 6006 | 48% | 16% | 16% | 10%| 13%
zavazky

Rezervy 6% | 2% | 2% 3% | 2%]| 2%| 2%]| 3%
Dlhodobé

bankové 0% 0% 0% 0% 0% 0% 25% 17%
uvery

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a i¢tovnych zavierok C.E.P. Scherdel, s. 1. 0.

Firma spociatku na financovanie vyuziva hlavne cudzich zdrojov, a to vo for-
80% pasiv. V dalSom roku podnik uhradil takmer vSetky dlhodobé zavazky, kon-
krétne zavazky voci materskym spolocnostiam. AvSak v tom istom roku podniku
vznikli kratkodobé zavazky v ramci konsolidovaného celku takZe podnik mal este
stale 73 % zavazkov z celkovej sumy pasiv. Vroku 2013 je zjavné, Ze na financova-

nie rozSirenia vyroby vyuzil podnik znova dlhodobu pézi¢ku od materskych spo-
lo¢nosti. O dva roky neskor podnik uhradil p6Zicku majerskej spolo¢nosti. V roku
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2015 podnik prvykrat za sledované obdobie poZziadal o bankovy uver, pretoZe roc-
na urokova miera za uver z banky je ovel'a nizsia nez u p6zicky od materskej spo-
lo¢nosti. Ako vyplyva z vyrocnej spravy, podnik dostava kratkodoby tuver od svojej
materskej spolocnosti za 5,5 % rocne, avSak v banke ma urok z tveru iba 1,25 %
pripadne za trojmesacnd referencnu urokovu sadzbu EURIBOR zvysenud o 1,25

percentného bodu. V pripade dlhodobej p6Zicky od materskej spolo¢nosti je urok
vo vyske 4 % rocne.

5.3.3 Vertikalna analyza vykazu ziskov a strat

Pri vertikdlnej analyze vykazu ziskov astrat su za zakladiiu zvolené vynosy
z hospodarskej Cinnosti. Podiel vynosov z predaja vlastnych vyrobkov dlhodobo
atakuje hranicu 90 % celkovych vynosov z hospodarskej ¢innosti. TaktieZ trzby
z predaja tovaru su na hranici 10 % celkovych vynosov. Jedinou vynimkou je rok
2014, v ktorom podnik ukoncil projekty z minulych obdobi.
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Tab. 14 Vertikalna analyza vykazu ziskov a strat v rokoch 2009-2016 v %

Polozka | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016

Vynosy
z hosp. 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
¢innosti

Trzby
z predaja 9% 8% 10% 8% 8% 5% 8% 12%
tovaru

Trzby
z predaja 88% 90% 87% 88% 89% 90% 87% 86%
vyrobkov

Naklady
na hosp. 97% 93% 91% 90% 87% 87% 88% 88%
¢innost

Spotreba

iy 43% 44% 44% 43% 40% 41% 39% 37%
materialu

Osobné

, 24% 23% 22% 24% 25% 26% 27% 27%
naklady

Odpisy
DNM 11% 7% 5% 4% 4% 5% 5% 6%
a DHM

VH z hosp.

o . 3% 7% 9% 10% 13% 13% 12% 12%
cinnosti

Pridana

38% 38% 36% 38% 42% 44% 44% 459%
hodnota

VH
z finanCnej -2% -2% -1% -1% -1% -1% 0% 0%
¢innosti

VH pred

, 1% 6% 8% 9% 12% 12% 12% 12%
zdanenim

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a u¢tovnych zavierok C.E.P. Scherdel, s.r. 0.

Od roku 2009 sa firme dari znizovat naklady a to az 0 9 percentnych bodov
na uroven 88 % celkovych vynosov. Aj vd'aka tomu sa podniku dari neustale zvy-
Sovat uroven zisku. Pridana hodnota sa taktiez vyvija priaznivo. V poslednom roku
dosahuje az 45 % vynosov a aj zasluhou toho podnik dosiahol najvacsi vysledok
hospodarenia za celé obdobie.
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5.4 Analyza pomerovymi ukazovatel'mi

5.4.1 Ukazovatele rentability

Ukazovatele rentability su vycislené v tabulke ¢islo 15. Ako prva je rentabilita ak-
tiv. Tento ukazovatel’ dosahoval najvyssiu hodnotu v roku 2013 a to 18%, ¢o zna-
men3, Ze kazdé euro aktiv vygenerovalo 18 centov zisku pred zdanenim a drokmi.

Rentabilita vlastného kapitalu je vel'mi doélezity ukazovatel pre spolo¢nikov.
Vyjadruje kol'ko centov zisku pripada na jedno investované euro do spoloc¢nosti.
NajefektivnejSie zhodnotenie spolo¢nost’ zaznamenala v roku 2011, kedy 1 euro
vloZené do podnikania prinieslo aZ 26 centov ¢istého zisku.

Rentabilita trzieb ma ako jediny ukazovatel rentability neustale rasttci trend.
Pocas sledovaného obdobia sa podniku podarilo zvysit rentabilita trzieb o 9 per-
centnych bodov a to z pévodnych 2 % na 11%.

Tab.15 Ukazovatele rentability v rokoch 2009-2016

2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
ROA 3% 10% | 14% | 15% | 18% | 16% | 14% | 14%
ROE 7% 23% | 26% | 23% | 24% | 20% | 17% | 16%
ROS 2% 5% 7% 8% | 10% | 10% | 10% | 11%

Zdroj: Spracované podl'a a¢tovnych zavierok C.E.P. Scherdel, s. 1. o.

5.4.2 Ukazovatele likvidity

Vypocitané ukazovatele likvidity su v tabulke ¢. 16. Okamzita likvidita by podla
doporuceni vac¢siny autorov v rozmedzi 0,2-0,5. U podniku C.E.P. Scherdel je likvi-
dita 1. stupnia pocas celého sledovaného obdobia vyrazne pod vymedzenym roz-
medzim. Najkritickejsia bola situdcia v roku 2010 a v roku 2015, kedy kratkodoby
finan¢ny majetok pokryval iba 0,02 kratkodobych zavazkov. AvSak firma ma zjed-
nany kontokorentny tver v banke vo vySke 100 000 eur na preklenutie nedostatku
kratkodobého finan¢ného majetku.

Pohotova likvidita by sa mala pohybovat' v rozmedzi 1-1,5. Hodnota likvidity
2. stupnia bola az do roku 2013 pod odporic¢anymi hodnotami. Avsak v roku 2013
podnik splatil vac¢sinu kratkodobych zavazkov v radmci konsolidovaného celku
a taktiez vzrastla hodnota kratkodobych pohl'adavok. Vd'aka tomu likvidita vzras-
tla azZ na takmer hodnotu 2. V roku 2015 sa prepadla likvidita, a to z dévodu zvySe-
nia kratkodobych zavazkov takmer na dvojnasobok. Toto zvySenie bolo spdsobené
bankovym uverom, ktory bol podniku poskytnuty.

BeZna likvidita by sa mala podla odporucani nachadzat v rozmedzi 1,5-2,5.
Podnik dosiahol likviditu 3. stupna v tomto rozmedzi iba vrokoch 2013, 2014
a 2016. V ostatnych rokoch bola hodnota likvidity 3. stupnia pod dolnou hranicou
odporucaného intervalu.
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Tab.16 Ukazovatele likvidity v rokoch 2009-2016

2009 | 2010 | 2011|2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
1. stupiia 0,12 0,02| 0,07| 006| 007| 005| 002]| 0,09
2. stupiia 096| 041| 050| 068| 196| 1,77| 087 | 1,20
3. stupnia 1,30 0,56| 067 | 091 | 2,54| 239| 1,19 | 1,48

Zdroj: Spracované podl'a a¢tovnych zavierok C.E.P. Scherdel, s. 1. 0.

5.4.3 Ukazovatele aktivity

Hodnoty ukazovatel'ov aktivity su v tabulke ¢. 17. Obrat aktiv by mal dosahovat
hodnoty aspon 1. Podnik to porusuje iba v roku 2009. V d'alSich rokoch ma rastuci
trend, ale od roku 2013 znova klesa. Obrat dlhodobého hmotného majetku ma vy-
voj podobny s obratom aktiv.

Dalej bude pozornost venovana obratu a dobe obratu zasob. Podnik dokazal
najviac krat transformovat’ zasoby na trzby v roku 2011 a to 13,05 krat za rok, o
predstavuje dobu obratu zasob 27,59 dni. V nasledujuicich rokoch sa tento ukazo-
vatel' zniZuje a aZ v poslednom roku sa podniku podarilo zvratit tento klesajuci
trend.

Doba obratu pohl'adavok a zavazkov spolu velmi uzko suvisia. Doba obratu
pohl'adavok udava, kol'’ko dni uplynie od okamziku predaja vyrobkov azZ po nasled-
né inkaso faktary od dodavatela (Kocmanova, 2011). U podniku C.E.P. Scherdel, s.
r. 0. bola hodnota uz v prvom roku vel'mi zla a v priebehu obdobia sa vyvija vel'mi
nepriaznivo. V poslednom roku tento ukazovatel dosahuje hodnoty takmer 93 dni.
Zivelova (2013) uviedla, Ze doba obratu zavizkov poskytuje informaciu o poéte dni
od nakupu zasob alebo sluZieb az po ich nasledné zaplatenie. Doba obratu zavaz-
kov sa pohybuje vrozmedzi 20 az 30 dni. Tato skutocnost negativne vplyva na
cash-flow podniku.

Tab.17 Ukazovatele aktivity v rokoch 2009-2016

2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Obrat aktiv 090, 1,18| 1,33| 1,38 1,25| 1,10| 1,01 ] 0,99
Obrat DM 1,39 196 | 2,31| 2,53| 228| 191 | 181| 191
Obrat zasob 9151191 |13,05|12,45|12,48 | 11,05| 9,13 | 9,80
DO zasob 39,36 | 30,22 | 27,59 | 28,91 | 28,85 | 32,57 | 39,43 | 36,74
DO Po 74,88 | 77,15 | 71,69 | 75,00 | 84,32 | 94,84 | 93,11 | 92,95
DO zavazkov 70,19 | 38,61 | 27,53 | 19,41 | 19,39 | 21,65 | 23,21 | 31,50

Zdroj: Spracované podl'a uctovnych zavierok C.E.P. Scherdel, s. r. o.
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5.4.4 Ukazovatele zadlZenosti

Ukazovatel zadlZenosti ma vel'mi priaznivy trend. Podnik z p6vodnych 80 % cu-
dzich zdrojov pocas sledovaného obdobia dosiahol 34% podiel cudzich zdrojov
na pasivach, o je pre podnik vel'mi priaznivé pre podnik, ale aj pre veritel'ov.

Miera zadlZenosti podniku ukazuje, kol'ko zavazkov podniku pripada na 1 eu-
ro vlastného imania. Tento ukazovatel je velmi ddéleZity posudzovat v Case. Ako
moZeme vidiet vtabulke €. 18, zatial ¢o vroku 2009 pripadalo na jedno euro
vlastného imania 4,12 eur zavazkov, v poslednom roku sledovaného obdobia uz je
to iba 0,52 eura. Tento vyvoj signalizuje, Ze naroky veritelov by nemali byt ohro-
zené.

Z hl'adiska urokového krytia mézeme podnik hodnotit pozitivne. Ani v jednom
roku jeho hodnota neklesla pod kritickd hranicu 1, ale v prvom roku ho presiahla
iba minimalne. V d’alSich rokoch sa vSak neustale zvySuje o ¢om svedc¢i zniZovanie
pomeru cudzich zdrojov na celkovych pasivach.

Tab. 18 Ukazovatele zadlZenosti v rokoch 2009-2016

2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Celkova 80% | 73% | 64% | 53% | 47% | 43% | 39% | 34 %
zadlzenost

Miera zadlzenosti | 4,12 | 2,72 | 1,80| 112| 088| 075| 064 0,52
Urokové krytie 125| 464| 74910001649 | 1667 | 2987 | 53,71

Zdroj: Spracované podl'a uc¢tovnych vykazov C.E.P. Scherdel, s. 1. o.

5.5 Komparacia vysledkov s konkuren¢nym podnikom

V tejto podkapitole budd porovnané vysledky finan¢nej analyzy s konkurenénym
podnikom, ktory podnika v podobnych podmienkach ako spolo¢nost C.E.P. Scher-
del, s. r. 0. Ako konkurencny podnik bol vybrany podnik PFS, a. s., ktory ma sidlo
v Brezovej pod Bradlom, ¢o je 12 kilometrov vzdialené mesto. Porovnané budu
ukazovatele rentability, likvidity, aktivity a aj zadlZenosti v rokoch 2009-2016.

Ukazovatele rentability
V tabulke ¢. 19 su vycislené hodnoty ukazovatel'ov rentability oboch porovnava-
nych podnikov v rokoch 2009-2016.
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Tab.19 Porovnanie ukazovatel'ov rentability v rokoch 2009-2016

Ukazovatel' /rok | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016

C.E.P. ROA 3% | 10% 14% | 15% | 18% | 16% | 14% | 14 %
Scherdel, | ROE 7% | 24% | 26% | 23% | 24% | 20% | 17% | 16 %
S.I. 0. ROS 2% 5% 7% 8% | 10% | 10% | 10% | 11 %

ROA 3% 5% 7% 0% 6% | 1%| 2%| 2%

PFS,a.s. | ROE 3% 5% 1% -1% 6% | 1%| 1%| 2%

ROS 2% 3% 0%| -1% 4% | 1% 1%| 2%

Zdroj: Spracované podl'a u¢tovnych vykazov C.E.P. Scherdel, s. r. 0. a PFS, a. s.

Ako prvy ukazovatel, ktory budeme porovnavat s konkurenénym podnikom
je rentabilita trZieb. Rentabilita trZieb udava, kol'ko eur zisku pripada na jedno eu-
ro aktiv. C.E.P. Scherdel, s. r. 0. dosahuje v sledovanom obdobi od 3 % v prvom ro-
ku aZ po 14 % v tom poslednom. Ako mdzZeme v tabulke ¢. 19 vidiet, tieto hodnoty
si vysoko nad hodnotami konkuren¢ného podniku PFS, a. s.

Dal$im ukazovatel'om, ktory porovname je rentabilita vlastného kapitalu. Ten-
to ukazovatel udava, kol'ko eur zisku prinieslo jedno euro aktiv. Pocas celého ob-
dobia dosahuje podnik C.E.P. Scherdel, s. r. 0. vy$siu hodnotu rentability vlastného
kapitalu. Dokonca u tohto podniku je rentabilita vlastného kapitalu este vyssia ako
rentabilita aktiv. V roku 2011 dosahuje aZ urovne 26 %, co je v porovnani s PFS, a.
s. takmer patnasobok. Konkurenc¢ny podnik dosiahol rentabilitu vlastného kapitalu
maximalne 6 %.

Ako posledny ukazovatel bola vybrana rentabilita trzieb. Vd'aka tejto rentabi-
lite m6zeme zistit, kol'ko eur zisku prinieslo jedno euro trzieb. V roku 2009 mali
oba podniky rentabilitu trzieb na Grovni 2 % rocne. AvSak uz v d’al$ich rokoch ten-
to ukazovatel u sledovanej spolo¢nosti neustale rastol. Konkuren¢ny podnik mal
pocas celého obdobia rentabilitu trzieb v rozmedzi 0 % aZ maximalne 4 % rocne.
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Obr. 4 Vyvoj vysledkov hospodarenia po zdaneni v rokoch 2009-2016 v tisicoch EUR
Zdroj: Spracované podl'a u¢tovnych vykazov C.E.P. Scherdel, s. r. 0. a PFS, a. s.

Na obrazku ¢. 4 je mozné sledovat’ vyvoj vysledku hospodarenia pred zdane-
nim v rokoch 2009-2016. Ako uZ bolo v predchadzajicom texte spomenuté, podnik
C.E.P. Scherdel, s. r. 0. dosahoval pocas celého obdobia zisk a kaZdorocne jeho vys-
ku navysoval. U spolocnosti PFS, a. s. je situdcia ale ind. Iba v roku 2009 tento pod-
nik vykazal vyssi zisk pred zdanenim ako sledovana spolo¢nost. Najvyssi zisk do-
siahol vroku 2013 ato na uUrovni 342 tisic eur. V ostatny rokoch jeho vysledok
hospodarenia dosahoval hodnét od 50 tisic eur az po 320 tisic eur. V roku 2012
vSak podnik PFS, a. s. vykazal stratu vo vyske 50 tisic eur, comu odpoveda aj hod-

nota ukazovatel'ov rentability na trovni 0 % az -1%.
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Ukazovatele likvidity
Vsetky stupne likvidity oboch porovnavanych podnikov su vycislené v tabulke .
20.

Tab.20 Porovnanie ukazovatel'ov likvidity v rokoch 2009-2016

Ukazovatel' /rok | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016

C.E.P. l.stupen | 0,12| 0,02| 0,07| 006| 007 ]| 005| 002]| 0,09
Scherdel, | 2.stupen| 096 | 041| 050| 068 | 196| 1,77 | 0,87 | 1,20
S.T. 0. 3.stupen| 1,30 056| 067 | 091| 254| 239| 1,19 | 1,48

l.stupen| 026| 0,18| 045| 044 | 025| 0,15] 0,61 ] 0,55

PFS,a.s. | 2stupen | 1,25| 127| 165| 195| 202 | 1,67 | 2,63 | 2,26

3.stupen | 2,51 | 2,555| 3,56| 438 441] 3,56| 535| 4,68

Zdroj: Spracované podl'a u¢tovnych vykazov C.E.P. Scherdel, s. r. 0. a PFS, a. s.

Ako prvej sa bude venovana pozornost likvidite 1. stupna. V odbornej litera-
ture je odpordcana hodnota tohto ukazovatela v rozmedzi 0,2-0,5. U spolo¢nosti
C.E.P. Scherdel, s. r. 0. st hodnoty tohto ukazovatel'a dlhodobo pod odportucanim.
Ale u spolocnosti PFS, a. s. sa hodnota okamZitej likvidity nachadza v stanovenom
pasme aj ked vdvoch rokoch je pod tymto pasmom, ale iba minimalne.
V poslednych dvoch rokoch dokonca hodnoty tohto ukazovatela prevysuje hornu
medzu stanoveného intervalu, ¢iZze mo6Zeme povedat, Ze tento podnik ma zbytocne
vela kratkodobého finan¢ného majetku. Tento prebyto¢ny finantny majetok by
mohol investovat a tym zvysit rentabilitu.

Dal$im ukazovatel'om je likvidita 2. stupria, ktorej hodnoty by sa mali nacha-
dzat v rozmedzi 1-1,5. Spoloc¢nost, pre ktoru je finan¢na analyza zostavovana po-
Cas prvych Styroch rokov sa nachddza pod stanovenymi hodnotami. AvSak
v d'alSom roku pohotovostnd likvidita vySplhala aZ takmer na hodnotu 2. To bolo
sposobené narastom kratkodobych pohladavok takmer o 1,5 miliéna eur. Podnik
PFS, a. s. dosahuje wuspokojivejSie vysledky hodnot likvidity 2. stupna.
V sledovanom obdobi sa hodnoty pohybuji v odporticanom intervale alebo dokon-
ca nad nim. V roku 2015 tento ukazovatel dosiahol hodnotu az 2,63.
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Obr. 5 Vyvoj likvidity 3. stupna v oboch podnikoch v obdobi 2009-2016
Zdroj: Spracované podl'a uc¢tovnych vykazov C.E.P. Scherdel, s. r. 0. a PFS, a. s.

Poslednym ukazovatel'om je beZna likvidita, ktorej hodnota by sa podla od-
bornej literatury mala pohybovat v rozmedzi 1,5-2,5. Vyvoj tohto ukazovatela je
mozné sledovat aj na obrazku ¢. 5. Ako je z obrazku zjavné, konkurenc¢na spoloc-
nost PFS, a. s. dosahuje dlhodobo vysSej hodnoty tohto ukazovatel'a ako sledovany
podnik. U podniku C.E.P. Scherdel, s. r. 0. sa hodnota nachadza v odporucanom in-
tervale iba vrokoch 2013 a2014. V roku 2016 sa hodnota priblizuje
k odporucanému rozmedziu. V ostatnych rokoch je tento ukazovatel' taktieZ pod
stanovenym pasmom ako aj okamzita a pohotovostna likvidita. Konkuren¢ny pod-
nik v prvych dvoch rokoch dosahuje hodnotu hornej hranice intervalu. V d’alSich
rokoch hodnota beZnej likvidity dosahuje hodnét vysoko nad stanovenym pas-
mom. V roku 2015 podnik dosiahol hodnoty 5,35, €o je viac ako dvojnasobok vrch-
nej hranice stanoveného intervalu.
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Ukazovatele aktivity
Ukazovatele aktivity sledovaného podniku a taktiez konkuren¢ného podniku su
vycislené v tabul'ke ¢. 21.

Tab.21 Porovnanie ukazovatel'ov aktivity v rokoch 2009-2016

Ukazovatel'/rok | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
gbrat 090| 1,18| 133| 1,38| 125| 1,10| 1,01| 099
Obrat
CEP. DM 139| 196| 231| 253| 228| 191| 181] 191
Scherdel],
Obrat
S.T. 0. , 915|11,91 | 13,05 | 12,45 | 1248 | 11,05| 913| 9,80
zasob
DO | 3936 (3022|2759 |2891| 2885| 3257 | 3943|3674
zasob
Xbrat 119| 127 | 127| 125| 112 107| 117| 1,18
gtl\’/[rat 289 | 316| 322| 332| 300| 301| 343| 334
PFS, a. s. Obrat
! 389 | 431| 411| 374| 338| 326| 341| 361
zasob
zDé(;ob 92,60 | 83,45 | 87,64 | 96,25 | 106,39 | 110,57 | 105,57 | 99,62

Zdroj: Spracované podl'a uc¢tovnych vykazov C.E.P. Scherdel, s. r. 0. a PFS, a. s.

Ako prvy ukazovatel bol vybrany obrat aktiv. Tento ukazovatel oboch porov-
navanych podnikov dosahuje hodnoty okolo 1. Hodnoty tohto ukazovatel'a by sa
mali nachadzat v intervale 1,6-2,9. Oba podniky nedosahuju ani spodnej hranice
stanoveného intervalu. MoZno zhodnotit, Ze spolo¢nost C.E.P. Scherdel, s. r. 0. ma
tieto hodnoty o nieco nizsie ako konkuren¢ny podnik.

Dal$im ukazovatel'om obrat dlhodobého majetku. Zatial' ¢o sledovany podnik
dosahuje hodnot v intervale 1,4 aZ 2,5, konkuren¢ny podnik ma obrat dlhodobého
majetku na Urovni 2,9 az 3,4. Kislingerova a kol. (2010) upozoriiuje, Ze tento uka-
zovatel je velmi ovplyvneny mierou odpisania dlhodobého majetku. C.E.P. Scher-
del, s. r. 0. ma dlhodoby majetok odpisany v priemere na 54 %. Konkurenc¢ny pod-
nik ma avSak dlhodoby majetok odpisany takmer z troch Stvrtin. Preto treba pra-
covat s tymto ukazovatel'om obozretne.

Ako poslednému sa budeme venovat obratu zasob a s tym suvisiacej dobe ob-
ratu zasob. Podnik C.E.P. Scherdel otoci zasoby viac ako 9 krat za rok, konkurenc¢ny
podnik iba 3 aZ 4 krat. Tomu odpoveda aj doba obratu zasob, kedy nami sledovany
podnik oto¢i zasoby v priemere za 33 dni, avSak konkuren¢ny podnik za necelych
100 dni. Tato hodnota je trojnasobna oproti C.E.P. Scherdel, s. r. o.
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Ukazovatele zadlZenosti
Najzaujimavejsie je sledovat vyvoj ukazovatel'ov zadlZenosti oboch podnikov. Cel-
kova zadlZenost a miera zadlZenosti st vypocitané v tabulke €. 22.

Tab. 22 Porovnanie ukazovatel'ov zadlZenosti v rokoch 2009-2016

Ukazovatel /rok | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Celkova 1 g0 00| 7300 | 649% | 53% | 47% | 43% | 39% | 34 %

C.E.P. zadlZenost

Scherdel, Mi

5.T. 0. era - 4120 272 180 1,12| 088| 075| 064 | 052
zadlZenosti
Celkova 15 o0 | 5706 | 219 | 28% | 23% | 22% | 17% | 18 %
zadlZenost

PFS, a. s. Miera

) | 035] 036| 026] 038| 030| 029 021 0,22

zadlZenosti

Zdroj: Spracované podl'a uctovnych vykazov C.E.P. Scherdel, s. r. 0. a PFS, a. s.

Ako prvej bude venovana pozornost celkovej zadlZenosti oboch podnikov. Jej vyvoj
je mozné sledovat’ aj na obrazku ¢. 6. C.E.P. Scherdel v roku 2009 mal podiel celko-
vych zavazkov na aktivach 80 %. Pocas celého sledovaného obdobia zvySoval po-
diel vlastného imania na aktivach a v poslednom roku tvorilo vlastné imanie 66%
celkovych aktiv. U konkuren¢ného podniku je situdcia ind. UZ na zaciatku sledova-
ného obdobia tvorili zavazky iba 26 % aktiv ato hlavne kratkodobé zavazky.
V roku 2012 vzrastla celkova zadlZenost o 7 percentnych bodov a to vplyvom zvy-
Senia dlhodobych zavazkov. Od tohto roku aZ do konca obdobia uZ zadlZenost iba
klesala.

Miera zadlZenosti dava do pomeru zavazky a vlastné imanie. Situacia v oboch
podnikoch je podobna ako u celkovej zadlZenosti. V roku 2009 u spolo¢nosti C.E.P.
Scherdel, s. r. o. pripadalo na jedno euro vlastného imania 4,12 eur zavazkov,
v poslednom roku to bolo uz iba 0,52 eur zavazkov. Spolo¢nost’ PFS, a. s. udrzuje
pomer pribliZne na Urovni tridsat’ centov zavazkov na jedno euro vlastného ima-
nia.
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Obr. 6 Celkova zadlzZenost v oboch podnikoch v rokoch 2009-2016
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Zdroj: Spracované podl'a u¢tovnych vykazov C.E.P. Scherdel, s. r. 0. a PFS, a. s.

5.6 Komplexné indexy hodnotenia

5.6.1 Index INO5
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Vyvoj jednotlivych zloZiek a aj vyslednej hodnoty je mozné sledovat v tabulke ¢. 23
a taktieZ trend v obrazku ¢. 7.

Tab. 23 Vypocet indexu INO5

2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Aktiva/zisk 124| 137| 155| 190| 213| 233 257| 291
EEE}{ nakladové | o0l 4 0| 749 1000 | 1649 | 1667 | 2987 | 53,71
EBIT /aktiva 003| 010| o014| 015| 018| 0,16| 014| 014
Vynosy/aktiva 1,02 1,31 1,54 1,56 1,40 1,21 1,16 1,15
Obezné

aktiva/(Kr. 161| 057| 069| 095| 283| 260| 423| 361
zavazky + krat.

ban. Givery)

Vysledna 067 | 1,07| 143| 167| 221| 208| 271| 365
hodnota

Zdroj: Spracované podl'a u¢tovnych zavierok C.E.P. Scherdel, s.r. 0.

V prvom roku sledovaného obdobia sa hodnota indexu INO5 nachadza pod Se-
dou zo6nou. V d’alsich dvoch rokoch sa nachadza v Sedej zéne. MéZeme teda pove-
dat, Ze podnik v prvych troch rokoch netvori hodnotu. Avsak od roku 2012 sa pod-




54 Financ¢na analyza podniku

nik nachadza nad Sedou zénou, CiZe tvori hodnotu. Tento vyvoj je spésobeny hlav-
ne velkym narastom hodnoty pomeru medzi ziskom pred zdanenim a Urokmi
a nakladovymi urokmi. Zisk pred zdanenim sa kazdoro¢ne navySuje a hodnota na-
kladovych urokov klesa, kedZe podnik pouZiva stale menej cudzich zdrojov na fi-
nancovanie.
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Obr. 7 Vyvoj indexu INO5 v rokoch 2009-2016
Zdroj: Spracované podla uctovnych zavierok C.E.P. Scherdel, s. r. o.

5.6.2 Altmanov model

Ako prvé boli vycislené hodnoty cistého pracovného kapitalu, ktoré je mozné vi-
diet v tabulke €. 24. V roku 2009 firma mala kladnt hodnotu ¢istého pracovného
kapitalu, ¢o znamend, Ze mala viac kratkodobého majetku ako kratkodobych za-
vazkov. Vrokoch 2010 az 2012 nadobudol tento ukazovatel zaporné hodnoty.
Velky prepad hodnoty ¢istého pracovného kapitalu bol spdsobeny obrovskym na-
rastom kratkodobych zavazkov a to konkrétne voci materskym spolo¢nostiam. Od
roku 2013 sa podniku dari udrziavat hodnotu cistého pracovného kapitalu
v ¢iernych cislach a kazdy rok jeho hodnotu eSte navysSuje. Podnik si teda vytvara
finan¢ny vankus.
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Tab.24 Cisty pracovny kapital v rokoch 2009-2016 v tisicoch EUR

2009 | 2010 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Cisty
pracovny 1153,4 | -2466,2 | -1607,3 | -190,3 2833,8 | 2964,4 | 4278,9 4914,1
kapital
Absolutna
-3619,7 858,9 | 1417,0 3024,1 130,6 | 1314,5 635,2
zmena
% zmena -313,8 -34,8 -88,2 | -1589,1 4.6 44,3 14,8

Zdroj: Spracované podl'a uctovnych zavierok C.E.P. Scherdel, s. r. o.

Vysku jednotlivych ¢asti Altmanovho modelu je mozné vidiet v tabulke ¢. 25
a v obrazku ¢. 8.

Tab.25 Vypocet hodnoty Z-skore

2009 [ 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
X1 0,13 ] -030 | -0,19| -0,02 | 0,29 | 026| 034 035
X2 0,09 011] 017 0,26 031| 038] 044 049
X3 0,03] 0,10] 014] 0,15]| 0,18 0,16| 0,14| 0,14
X4 0,24 037] 055| 090 1,13] 133] 1,57 1,91
Vysledna 1,60 | -056 | 080| 2,67 | 534| 541| 623| 683
hodnota

Zdroj: Spracované podl'a uctovnych zavierok C.E.P. Scherdel, s. r. o.

Z pohl'adu Altmanovho modelu je vyvoj hodnoty podobny s indexom INO5. V roku
2009 mal podnik nevyhranent finan¢nu situaciu. V roku 2010 tento ukazovatel
nadobudol aZ zapornych hodnét, ¢o znameng, Ze podnik mohol mat' silné finan¢né
problémy. V roku 2011 je podnik eSte stdle v rozmedzi, kde mohol mat finan¢né
problémy ale od roku 2012 sa vyslednd hodnota Z-skére nachadza nad Sedou z6-
nou, takZe ma uspokojiva finan¢nu situdciu. Tento vyvoj je sposobeny prave pre-
padom cistého pracovného kapitalu. Aj ked podiel nerozdeleného zisku a aktiv ma
rastuci trend, jeho vaha je niZSia ako pomer cistého pracovného kapitalu a aktiv.
Vyvoj vyslednej hodnoty je mozZné sledovat na obrazku ¢. 8.
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6 Diskusia vysledkov a odporucania

V tejto kapitole budi zhodnotené vysledky vyplyvajice z finan¢nej analyzy podni-
ku C.E.P. Scherdel, s. r. 0. za obdobie 2009-2016. K vSetkym problematickym oblas-
tiam budd uvedené odporucania, ktoré by mali negativny stav zlepsit.
Pri spracovani financ¢nej analyzy boli pouZité uctovné zavierky spolocnosti
a vyrocné spravy.

Na zaciatok je mozné zhodnotit, Ze financna analyza spolo¢nosti nedopadla
vobec zle. Podnik je finan¢ne stabilny, ¢o dokazuju aj vysledné hodnoty pomero-
vych ukazovatelov financnej analyzy, ktoré boli aj porovnané s konkuren¢nym
podnikom. Suhrnné indexy hodnotenia neindikuji bankrotnu situaciu podniku.
Hodnoty tychto indexov sa v poslednych rokoch vyskytuji nad Sedou z6nou, z ¢coho
je mozné usudit, Ze podnik ma uspokojivé financné zdravie.

Prva bola vypracovana horizontalna a vertikalna analyza. V horizontalnej ana-
lyze su vycislené medzirocné zmeny jednotlivych poloziek sivahy a vykazu ziskov
a strat. Vysledky horizontalnej a vertikalnej analyzy potvrdzujui skuto¢nost, ktora
vyplyva aj z vyro¢nych sprav, ato, Ze podnik vrokoch 2013 a 2014 investoval
do nového dlhodobého hmotného majetku. Tieto navysenia boli sposobené naku-
pom novej vyrobnej haly a vybavenia do nej. Vd'aka tejto investi¢nej ¢innosti bola
v roku 2014 rozsirena vyroba aj do novej vyrobnej haly. Co sa tyka obeznych aktiv,
v sledovanom obdobi sa neustale zvySoval ich podiel na celkovych aktivach. Na-
rast hodnoty obeZnych aktiv bol vysledkom neustaleho zvySovania hodnoty krat-
kodobych pohl'adavok v evidencii podniku, ¢o méZeme pripisat’ neustdlemu zvyso-
vaniu trZieb za predaj vlastnych vyrobkov, ¢iZe aj objemu predaja vlastnych vyrob-
kov.

Na pasivnej strane je zjavné, Ze vysSka vlastného imania neustale rastie, ale za-
vazky v Styroch zo sledovanych siedmich rokov klesaju a v ostatnych rokoch rastiu
v ovel'a mensej miere ako vlastné imanie. Tento vysledok potvrdzuje aj vertikalna
analyza pasiv, z ktorej vyplyva, Ze ich sa Struktira meni. Zatial' ¢o v roku 2009 mali
zavazky 80% podiel na celkovych pasivach v poslednom sledovanom roku uz iba
34%. Ako je z vertikdlnej a horizontalnej analyzy zjavné, podnik spociatku vyuziva
na financovanie hlavne cudzieho kapitalu, ato konkrétne dlhodobej po6zicky
od materskej spolo¢nosti. Tato p6zic¢ka tvorila viac ako polovicu celkovych pasiv
v roku 2009. AvSak vd'aka kaZzdoro¢nému generovaniu zisku podnik zvySoval po-
diel vlastného imania. Tato skuto¢nost je mozné sledovat na obrazku ¢. 9.
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Obr.9 Podiel zavazkov na celkovych pasivach podniku v rokoch 2009-2016 v %
Zdroj: Spracované podl'a u¢tovnych zavierok C.E.P. Scherdel, s. 1. o.

V poslednom roku je celkova zadlZenost' iba 34 %. Podniku by som odporucil,
aby na svojej financovanie pouzival viac cudzich zdrojov. Uroky, ktoré sa platia
za cudzie zdroje su danovo uznatel'né naklady a v kone¢nom désledku znizuju vys-
ku dane z prijmov pravnickych oséb. Pri pouziti cudzich zdrojov teda pdsobi daro-
vy §tit. Dal$ie odportcanie v oblasti financovania je ohl'adom zdrojov, odkial’ pod-
nik ziskava peniaze. Podnik na svoje financovanie pouzival kratkodobé a dlhodobé
po6zicky od materskej spolo¢nosti, avSak za znacne nevyhodny drok. Vyska tohto
uroku vro¢nom vyjadreni predstavovala 5,5 % pri kratkodobej pozicke a4 %
pri dlhodobe;j. Pri p6zicke z banky bol drok za kratkodoby bankovy tuver vo vyske
1,25 %, pripadne za trojmesacnu referencnu urokovu sadzbu EURIBOR zvysenu
0 1,25 percentného bodu.

Dal$ou ¢astou finan¢nej analyzy podniku C.E.P. Scherdel boli pomerové uka-
zovatele, konkrétne ukazovatele rentability, likvidity, aktivity a zadlZenosti.
Z ukazovatelov rentability vyplyva, Ze podnik zhodnocuje vloZené prostriedky
efektivnejsie ako konkurencny podnik.
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Sucastou pomerovych ukazovatel'ov boli taktieZ ukazovatele likvidity. Tieto
ukazovatele dosiahli najhorsie hodnoty zo vSetkych pomerovych ukazovatel'ov a to
konkrétne likvidita 1. stupna.
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Obr.10  Vyvoj likvidity 1. stupiia v rokoch 2009-2016
Zdroj: Spracované podl'a uctovnych zavierok C.E.P. Scherdel, s. r. o.

Vyvoj okamzitej likvidity je mozZné pozorovat na obrazku ¢. 10. Z tohto grafu
vyplyva, Ze jej hodnota sa vyskytuje v rozmedzi 0,02 az 0,12. Odporucané hodnoty
su vSak v intervale 0,2-0,5. Z tohto dévodu bola likvidita 1. stupna identifikovana
ako slabou strankou spoloc¢nosti. Na zlepSenie tejto situdcie by som odporucil
zvySit dobu obratu pohl'adavok. Podnik ma vo svojej evidencii kratkodobé pohla-
davky v hodnote takmer dva miliény eur na zaciatku sledovaného obdobia az
po viac ako pat miliénov eur na konci, ¢o je mozné vidiet na obrazku ¢. 11. Z verti-
kalnej analyze aktiv vyplyva, Ze kratkodobé pohladavky tvoria v roku 2016 viac
ako jednu tretinu vSetkych aktiv. Odporucil by som podniku zniZit' dobu splatnosti
pohl'adavok napriklad o 5 dni. Inym, a to lep$Sim sp6sobom by bolo motivovat od-
beratel'ov, aby uhradzali svoje zavazky voci podniku skér. Tohto by bolo moZné
docielit tym, Ze by podnik poskytoval odmenu za skorSie uhradenie pohl'adavky.
NajcastejSie pouzivanou formou odmeny byva pouZita zl'ava z ceny faktiry. Tymto
by sa podniku darilo zlepSovat aj cash-flow podniku. Pefiazné prostriedky by pod-
nik mohol ziskat' aj inym sp6sobom, a to napriklad predajom nepotrebného dlho-
dobého majetku alebo p6zickou. V pripade, Ze by sa podnik nerozhodol pouzit’ me-
todu zniZovania doby splatnosti svojich pohl'adavok, naskytuje sa mozZnost vyuZi-
vat’ sluzieb faktoringovej spolo¢nosti. V tomto pripade by bolo déleZité zhodnotit,
¢i by boli vyhodnejSie poplatky takymto spoloc¢nostiam, alebo uroky platené
za kontokorentny uver poskytovany bankou v pripade nedostatku finan¢nych pro-
striedkov.



60 Diskusia vysledkov a odporucania

6000

5070,5

5000
3990,3
4000
3459,4
3262,1
3000 25585
23134 22851
1958,8

2000
1000

0

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Obr.11  Hodnota kratkodobych pohl'adavok v rokoch 2009-2016 v tisicoch EUR
Zdroj: Spracované podl'a u¢tovnych zavierok C.E.P. Scherdel, s. 1. o.

Ukazovatele aktivity podniku C.E.P. Scherdel, s.r. o. sa vyvijaju relativne
priaznivo aZ na dobu obratu pohl'adavok a zavazkov. Vyvoj doby ich obratu vysvet-
I'uje nizke hodnoty okamzitej likvidity. Z tohto dévodu bola doba obratu pohl'ada-
vok a zadvazkov identifikovana ako d’'alSia problémova oblast. Vyvoj doby obratu
je mozné vidiet na obrazku ¢. 12. Najvacsi rozdiel medzi tymito hodnotami je
vroku 2014 ato 73 dni. Tato skuto¢nost nepriaznivo vplyva na cash-flow spoloc-
nosti. Z tohto dovodu su aj ukazovatele okamzitej likvidity tak nepriaznivé. Z tohto
pohl'adu by som podniku odporucil zniZenie doby splatnosti svojich faktur. Odpo-
rdcania ohl'adom skratenia tejto doby boli navrhnuté v texte vyssie. Z pohl'adu do-
by obratu zavazkov by som podniku odporucil, aby uhradzal faktiry dodavatel'om
az na konci lehoty splatnosti. Podnik by taktieZ mohol vyhl'adat inych dodavatel'ov,
ktory by boli schopny pokryt ich materidlové potreby, ale mali by dlhSie doby
splatnosti faktur. Z tychto dévodov by som taktieZ odporucil vyuZivat pocitacovy
softveér, ktory by detailne sledoval tito problémovu oblast.
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Obr.12  Vyvoj doby obratu pohl'adavok a zavazkov v rokoch 2009-2016 v diioch
Zdroj: Spracované podl'a u¢tovnych zavierok C.E.P. Scherdel, s. 1. o.

Ako posledné boli ukazovatele zadlZenosti, ktoré sa podniku pocas sledované-
ho obdobia darilo zlepSovat. O celkovej zadlZenosti uZ bolo pisané v texte vysSie
pri diskusii vysledkov horizontalnej a vertikalnej analyzy s ohl'adom na financova-
nie podniku.

Co sa tyka stihrnnych indexov hodnotenia, vyvoj ich vyslednej hodnoty bol
podobny. Oba zhodne od roku 2012 vykazuju, Ze podnik je nad Sedou zénou, ¢ize je
Ako prvy bol spocitany index INO5. Hodnotu tohto ukazovatel'a sa podniku dari
zvySovat hlavne vdaka zlepSovaniu pomeru medzi ziskom pred zdanenim
a urokmi a nakladovymi urokmi. VySka nakladovych urokov v priebehu sledova-
ného obdobia vyrazne klesa o com sved¢i aj zniZovanie pomeru zavazkov voci cel-
kovym pasivam. Pri vypracovavani Altmanovho modelu bolo vSak zistené, Ze pod-
nik v rokoch 2010 aZ 2012 nedodrzal zlaté pravidlo financovania, ktoré hovori, Ze
kratkodoby majetok by mal by financovany kratkodobym kapitalom.

Posledné odportcanie, ktoré bude uvedené sa tyka vypracovavania financnej
analyzy. Aj napriek tomu, Ze vo vyro¢nych spravach sa nachadzaju niektoré ukazo-
vatele, iba vd'aka nim nie je mozné komplexne posudit financné zdravie podniku.
Preto by som odporucil, aby podnik vypracovaval finan¢nu analyzu raz roc¢ne.
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Ciel'om tejto bakalarskej prace bolo s pouZitim vhodnych metéd finan¢nej analyzy
zhodnotenie sucasnej situacie podniku C.E.P. Scherdel, spol. sr. 0. a ndsledné na-
vrhnutie odporucani pre podnik. C.E.P Scherdel, s. r. o. je vyrobny podnik, ktorého
hlavna ¢innost je zamerana na vyrobu dielov pre automobilovy priemysel.

V rdmci finan¢nej analyzy bola zistena ako prva problémova oblast doba obra-
tu pohladavok a zavazkov. Vyvoj ich hodnét sa pre podnik vyvija nepriaznivo.
Podnik by mal vyuzit svoje vyjednavaciu silu k tomu, aby zo svojimi odberatel'mi
a dodavatelmi vyjednal lepSie podmienky. ZniZenim doby obratu pohl'adavok
a zvySenim doby obratu zavazkov by sa podniku podarilo navysit mnoZstvo fi-
nanc¢nych prostriedkov.

S dobou obratu pohl'adavok a zavazkov suvisi d'als$i problém, ktory vyplynul
z finanCnej analyzy. Tymto problémom je okamzita likvidita. Podnik ma
v sledovanom obdobi akutny nedostatok hotovostnych finan¢nych prostriedkov,
a preto bolo doporucené zlepsenie platobnych podmienok u odberatel'ov a aj do-
davatel'ov. TaktieZ by podnik mohol vyuZit sluZieb faktoringovej spolo¢nosti.

Co sa tyka financovania spolo¢nosti, podnik vyuziva poZi¢ky od materskych
spolo¢nosti. AvSak urokové miery, za ktoré si podnik poZical kapital z banky su
ovel'a vyhodnejSie ako tie od materskych spolo¢nosti. Podniku bolo z tohto dévodu
odporucené, aby vyuzival ivery od banky a nie od materskych spolo¢nosti.

Podnik vykazuje dobré vysledky aj v porovnani s konkuren¢nym podnikom.
Horsie vysledky dosiahol iba v oblasti doby obratu pohl'adavok a zavazkov a s tym
suvisiacej okamZitej likvidity. Prave tieto oblasti boli oznac¢ené za problémové
a boli navrhnuté spésoby rieSenia.

Na zaver je potrebné poznamenat, Ze podnik je pocas celého obdobia ziskovy
a rentabilita vlastného kapitalu atakuje 25 % rocne. Pocas rokov, za ktoré bola fi-
nanc¢nd analyza spracovavand neboli nadjdené Ziadne kritické oblasti, ktoré by viedli
podnik k bankrotu.
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A Aktiva spolocnosti C.E.P. Scherdel, s. r. o.
2009 |2010 2011|2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Spolu majetok 8649186 | 8320527 | 8504641 | 8288298 | 9744410 | 11312342 | 12686526 | 14109245
Neobezny
. 5610446 | 5011025 | 4917105 | 4510863 | 5342831 | 6484634 | 7044203 | 7288106
majetok
Dlhodoby
nehmotny 12962 20023 21707 13255 11523 13105 8700 4981
majetok
Softvér 4940 20023 21707 13255 11523 13105 8700 4981
Obstaravany
8022 0 0 0 0 0 0 0
DHM
Dlhodoby hmotny
, 5597484 | 4991002 | 4895398 | 4497608 | 5331308 | 6471529 | 7035503 | 7283125
majetok
Pozemky 103512 | 103512 | 103512 | 103512 | 133136 250136 250136 250136
Stavby 3631343 | 3500464 | 3372073 | 3366086 | 3569880 | 3783029 | 3606623 | 3466090
Samostatné
hnutel'né veci a
, 1838149 | 1384713 | 1288559 | 1009025 | 1310460 | 2352506 | 2903271 | 2962855
subory
hnutel'nych veci
Ostatny dlhodoby
L 1499 2250 747 372 0 0 0 0
hmotny majetok
Obstaravany
dlhodoby hmotny 22981 63 | 130507 18613 | 267832 6238 101791 531221
majetok
Dlhodoby
. 0 0 0 0 0 0 0 0
finanény majetok
Obezny majetok 3029332 | 3293513 | 3514225 | 3755399 | 4384617 | 4813435 | 5602297 | 6797014
Zasoby sucet 790412 | 859307 | 880242 | 952884 | 996281 | 1247212 | 1549700 | 1292653
Material 287462 | 375796 | 362499 | 335617 | 337571 359458 463337 529105
Nedokoncena
vyroba a
304836 | 246857 | 277357 | 354380 | 346818 449124 643889 463167
polotovary
vlastnej vyroby
Vyrobky 163604 | 152923 | 197370 | 229519 | 219045 189870 261019 269498
Tovar 34510 83731 43016 33368 19542 248760 163337 30883
Dlhodobé
L . 0 0 0 0 0 0 0 0
pohl'adavky sucet
Kratkodobé
s Ly 1958813 | 2313358 | 2285067 | 2555651 | 3262126 | 3459373 | 3953262 | 5070542
pohl'adavky sucet
Pohl'adavky z 1923244 | 2288721 | 2231460 | 2524608 | 3194104 | 3359641 | 3245754 | 3945363
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obchodného
styku sucet

Pohl'adavky z
obchodného
styku voci
., 0 0 0 0 22105 0 173450 506652
prepojenym
uctovnym
jednotkdm
Ostatné
pohl'adavky z
obchodného
styku

1923244 2288721 2231460 2524608 3171999 3359641 3072304 3438711

Ostatné
pohl'adavky voci
prepojenym 0 0 0 0 0 0 629851 | 1038432
uctovnym
jednotkdm
Ostatné
pohl'adavky v

ramci podielovej
ucasti okrem

pohl'adavok voci 0 0 ‘ 0 ° 13337 ° 0
prepojenym

uctovnym

jednotkam

Socialne poistenie 0 0 53605 0 0 0 0 0
Danové

pohl'adavky a 35568 24637 0 31039 68017 69444 60785 84777
dotacie

Iné pohl'adavky 1 0 2 4 5 16951 16872 1970
Kratkodoby

finan¢ny majetok 0 0 0 0 0 0 0 0
sucet

Financné ucty 280107 | 120848 | 348916 | 246864 | 126210 106850 99335 433819
Peniaze 2411 1839 2028 2064 1548 851 2288 984
Uéty v bankach 277696 | 119009 | 346888 | 244800 | 124662 105999 97047 432835
Casové rozli$enie 9408 15989 73311 22036 16962 14273 40026 24125
Naklady buducich

obdobi 8603 11421 13934 12896 16619 12591 15446 12928
Kratkodobé

Prijmy buducich

obdobi 805 4568 59377 9140 343 1682 24580 11197

kratkodobé
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B Pasiva spolocnosti C.E.P. Scherdel, s.r. o.

vrokoch 2009-2016

2009

2010

2011

2012

2013

2014

2015

2016

Spolu vlastné
imanie a zavazky

8649186

8320527

8504641

8288298

9744410

11312342

12686526

14109245

Vlastné imanie

1690209

2230457

3031986

3917326

5177302

6450046

7753522

9262392

Z4kladné imanie
sucet

1327758

1327758

1327758

1327758

1327758

1327758

1327758

1327758

Zakladné imanie

1327758

1327758

1327758

1327758

1327758

1327758

1327758

1327758

Ostatné
Kapitdlové fondy

34102

34102

34102

34102

34102

34102

34102

34102

Zakonné rezervné
fondy

41974

41974

75129

115206

132776

132776

132776

132776

Zakonny rezervny
fond a
nedelitel'ny fond

41974

41974

75129

115206

132776

132776

132776

132776

Vysledok
hospodarenia
minulych rokov

163531

286375

793468

1554921

2422690

3682666

4955410

6258886

Nerozdeleny zisk
minulych rokov

783155

905999

1413092

2174545

3042314

4302290

5575034

6878510

Neuhradena
strata minulych
rokov

-619624

-619624

-619624

-619624

-619624

-619624

-619624

-619624

Vysledok
hospodarenia za
uctovné obdobie
po zdaneni

122844

540248

801529

885339

1259976

1272744

1303476

1508870

Zavazky

6956676

6075304

5471710

4370196

4565984

4860739

4932090

4845048

Dlhodobé
zavazky sucet

4597326

152397

171944

185805

2775540

2779363

167173

152127

Dlhodobé
zavazky z
obchodného
styku stucet

4509496

5550

5550

Zavazky z
obchodného
styku voci
prepojenym
uctovnym
jednotkam

Ostatné zavazky z

5550

5550
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obchodného
styku

Ostatné zavazky
voci prepojenym
uctovnym
jednotkam

4509496

2600000

2600000

Ostatné zavazky v
ramci podielovej
ucasti okrem
zavazkov voci
prepojenym
uctovnym
jednotkam

Ostatné dlhodobé
zavazky

8365

2581

1894

Zavazky zo
socialneho fondu

3638

3359

4012

1145

1928

1739

1599

OdloZeny danovy
zavazok

75827

146457

167932

183911

168845

171885

165434

150528

Dlhodobé rezervy

33748

44326

57811

66881

62668

69295

76090

94072

Zakonné rezervy

Ostatné rezervy

33748

44326

57811

66881

62668

69295

76090

94072

Dlhodobé
bankové uvery

Kratkodobé
zavazky sucet

1875887

5759726

5121567

3945700

1550844

1849032

1323435

1882948

Zavazky z
obchodného
styku stucet

1689604

5530338

758120

530827

804032

687174

959168

1477651

Zavazky z
obchodného
styku voci
prepojenym
uctovnym
jednotkam

597578

100122

333351

554773

Zavazky z
obchodného
styku v ramci
podielovej ucasti
okrem zavazkov
voci prepojenym
uctovnym
jednotkdm

Ostatné zavazky z

1092026

1015717

758120

530827

804032

687174

625817

922878
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obchodného
styku

Ostatné zavazky
voci prepojenym
uctovnym
jednotkam

4414499

3953124

3126905

357196

862876

27612

Ostatné zavazky v
ramci podielovej
ucasti okrem
zavazkov voci
prepojenym
uctovnym
jednotkam

Zavazky voci
zamestnancom

101456

119289

133408

124092

142881

162626

173457

192922

Zavazky zo
socialneho
poistenia

68852

79599

89965

87152

97928

110871

123353

136311

Danové zavazky a
dotacie

15975

30500

186950

76344

147865

25485

39490

75759

Iné zavazky

380

942

355

305

Kratkodobé
rezervy

449715

118855

120388

171810

176932

163049

174639

260324

Zakonné rezervy

357168

77074

72712

45920

57550

65561

32256

69032

Ostatné rezervy

92547

41781

47676

125890

119382

97488

142383

191292

BeZné bankové
uvery

3190753

2455577

Kratkodobé
finan¢éné
vypomoci

Casové rozlisenie
sucet

2301

14766

945

776

1124

1557

914

1805

Vydavky
buducich obdobi
kratkodobé

2301

14766

945

776

1124

1557

914

1805
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C Vykaz ziskov a strat spolocnosti C.E.P.
Scherdel, s. r. 0. vrokoch 2009-2016

2009

2010

2011

2012

2013

2014

2015

2016

Cisty obrat

8605000

10745000

12693000

12495000

13211000

13753358

14011386

16106697

Vynosy z
hospodarske;j
Cinnosti spolu

8826834

10934691

13093534

12963769

13633406

13739969

14742955

16247337

Trzby z predaja
tovaru

819602

918869

1343363

1079937

1050430

723882

1166937

1930223

Trzby z predaja
vlastnych vyrobkov

7785877

9826481

11349478

11414717

12161039

12397143

12769285

13926461

Trzby z predaja
sluzieb

15531

75464

250013

Zmeny stavu
vnuatropodnikovych
zasob

43371

-48125

83952

122498

-2099

92142

289502

-160546

Aktivacia

2540

1391

7476

1330

Trzby z predaja
dlhodobého
nehmotného
majetku,
dlhodobého
hmotného majetku
a materialu

60818

165109

219088

234765

281345

300874

301206

183991

Ostatné vynosy z
hospodarskej
Cinnosti

117166

72357

95113

111852

141300

202921

140561

115865

Naklady na
hospodarsku
¢innost spolu

8597247

10126952

11918807

11696828

11879284

11971784

13004346

14299289

Naklady
vynaloZené na
obstaranie
predaného tovaru

669919

827535

1115977

971655

942802

618053

976812

1509618

Spotreba materialu,
energie a ostatnych
neskladovatel'nych

dodavok

3753845

4770827

5787852

5542418

5500100

5587326

5697561

6072648

opravné polozky k
zasobam

18155

-20285

17314

Sluzby

910950

942806

1196101

1122320

1061814

969207

1105080

1041913




Vykaz ziskov a strat spolocnosti C.E.P. Scherdel, s. r. 0. v rokoch 2009-2016

75

Osobné naklady

2106853

2493258

2864093

3057395

3341909

3559571

3929079

4437607

Mzdové naklady

1512204

1783462

2050750

2172280

2381166

2530593

2791351

3146147

Naklady na
socialne poistenie

539772

647256

737607

798972

889613

943131

1044248

1176619

socialne naklady

54877

62540

75736

86143

71130

85847

93480

114841

Dane a poplatky

22344

22198

24477

26228

26327

28829

30320

31612

Odpisy a opravné
polozky k
dlhodobému
nehmotnému
majetku a
dlhodobému
hmotnému majetku

949478

778372

633490

560414

565961

643250

809949

942016

Odpisy dlhodobého
nehmotného
majetku a
dlhodobého
hmotného majetku

949478

778372

633490

560414

643250

809949

942016

Zostatkova cena
predaného
dlhodobého
majetku a
predaného
materialu

59965

144709

231553

271673

327334

325935

311118

164903

Opravné polozky k
pohl'adavkam

-11958

2819

-13270

-24

-337

947

35776

-11229

ostatné naklady na
hospodarsku
Cinnost

135851

144428

78534

144749

113374

220511

128936

92887

Vysledok
hospodarenia z
hospodarskej
Cinnosti

229587

807739

1174727

1266941

1754122

1768185

1738609

1948048

Pridand hodnota

3314136

4156057

4679403

4980759

5706045

6043433

6542020

7305988

Vynosy z finan¢nej
¢innosti spolu

1944

102

178

8992

22168

13389

29874

38447

Vynosy z
dlhodobého
financného
majetku sucet

Vynosy z
kratkodobého
finan¢ného
majetku sucet
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vynosové uroky

179

97

129

8972

22166

13347

29864

38447

Vynosové troky od
prepojenych
uctovnych
jednotiek

22166

13337

29851

38432

Ostatné vynosové
uroky

179

97

129

8972

10

13

15

Kurzové zisky

17

20

42

10

Ostatné vynosy z
finan¢nej ¢innosti

1748

41

Naklady na
finan¢nu ¢innost
spolu

186286

182393

169426

133886

114027

112455

65428

41282

Nakladové uroky

180006

171726

155010

126940

107333

106503

58994

36905

Nakladové aroky
pre prepojené
uctovné jednotky

106268

27612

Ostatné nakladové
uroky

180006

171726

155010

126940

107333

235

31382

36905

Kurzové straty

84

29

27

118

12

53

Ostatné naklady na
finan¢nu Cinnost

6196

10664

14387

6919

6576

5944

6422

4324

Vysledok
hospodarenia z
financnej Cinnosti

-184342

-182291

-169248

-124894

-91859

-99066

-35554

-2835

Vysledok
hospodarenia za
uctovné obdobie
pred zdanenim

45245

625448

1005479

1142047

1662263

1669119

1703055

1945213

Danl z prijmov

-77599

85200

203950

256708

402287

396375

399579

436343

Daii z prijmov
splatna

14570

182475

240729

417353

393335

406029

451249

Daii z prijmov
odloZena

-77599

70630

21475

15979

-15066

3040

-6450

-14906

Vysledok
hospodarenia za
uctovné obdobie po
zdaneni

122844

540248

801529

885339

1259976

1272744

1303476

1508870




