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Abstrakt

Tato bakalarska praca sa zaoberda navrhom softwarovej aplikacie pre analyzu vybranych
ekonomickych ukazovatelov vybranej spolo¢nosti. Pozostava z teoretickej casti, analyzy
a vlastnych nédvrhov. Teoreticka cast obsahuje zakladné teoretické poznatky pre imple-
mentaciu metdd v aplikacii. Analyticka ¢ast rozobera ekonomickt situdciu v spoloc¢nosti.
Vlastné navrhy popisuju aplikaciu v jazyku Visual Basic for Applications v MS Excel. Jej
vystupom je komplexné zhodnotenie spolo¢nosti vo finan¢nej oblasti za pomoci Statistic-
kych metod a pripadné navrhy na jej zlepsenie.

Abstract

The target of this bachelor theses is to design for a software application, which creates a
detailed analyses tool of the chosen company and its selected economic indicators. The
thesis consists of a theoretical part, the analysis and proposed improvements. The the-
oretical part provides a basic knowledge base for implementation of chosen methods and
indicators. The analysis describes actual economic situation of the chosen company. Pro-
posed improvements explain implementation of the application in language Visual Basic
for Application in MS Excel. The primary outcome is a complex report of economic situ-
ation based on the chosen statistic methods and optional proposes for improvements.

KlItcové slova
finan¢né ukazovatele, regresnd analyza, ¢asové rady, Visual Basic for Applications (VBA)

Keywords
financial indicators, regression analysis, time series, Visual Basic for Applications (VBA)
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1. Uvod

S rychlostou doby sa nasobne zvécsilo mnozstvo informécii, ktoré nas obklopuje. Je to
faktom, ¢i uz v beznom, ale aj v pracovnom zivote. Pozerajtc sa na stranku biznisu, riadit
spoloc¢nost je obrovska zodpovednost na vela tirovniach a manazment sa musi vysporiadat
s informaciami ohladom financii, zamestnancov, konkurencie na trhu. Tieto vsetky faktory
avsak ovplyvnuju silu a vykonnost spoloc¢nosti, ktoré sa daji merat roznymi ukazovatelmi,
¢i uz elementarnymi alebo komplexnymi analyzami.

Téato bakalarska praca vysvetluje meranie a vyznam ukazovatelov v spolo¢nosti a zo-
brazuje navrh rieSenia v aplikacii. Sklad4 sa z niekolkych kapitol, ktoré postupne tvoria
celkové riesenie a analyzu danej problematiky.

V cieloch je popisany zamer prace a metdédy na jej spracovanie. Teoreticka cast slizi
pre orientaciu v pojmoch a pouzivanych metédach. Ide o popisanie vybranych ekonomic-
kych ukazovatelov elementarnej financénej analyzy, v ramci statistiky sa to tyka regresnej
analyzy a Casovych radov, ktoré vytvaraju odhad budicich obdobi a teoreticky podklad
pre prostredie, v ktorom je aplikacia vytvarana.

Analyza spociva v interpretacii vyslednych hodnot, ktoré boli ziskané automatizova-
nym vypoctov v aplikacii. Ide o grafické zobrazenie hodndt, ich popis, porovnanie s do-
poruc¢enymi hodnotami a nésledne celkové zhodnotenie. Z pohladu statistiky budu vypo-
¢itané odhadované priamky funkcii, ich spolahlivosti, spolahlivosti odhadov koeficientov
funkcii, charakteristiky ¢asovych radov a odhady budicich obdobi.

Na zaklade tychto vypoctov bolo mozné odhadnit navrhy rieseni pre dant situaciu a to
je popisané vo vlastnych navrhoch. Vlastné navrhy sa skladaju z podkladov a poziadavok
na aplikaciu, spolu aj s vizudlna prezentaciou. vsetky navrhy rieseni platia pre danu
spoloc¢nost a vzdy je nutné ju zasadit do daného kontextu.



2. Ciele prace, metédy a postupy
spracovania

2.1. Ciele prace

Primarnym cielom tejto prace je navrh softwarovej aplikacie pre postudenie zvolenej spo-
lo¢nosti. Zmyslom tejto aplikacie je vytvorif analyzu spolo¢nosti pomocou vybranych
finan¢nych ukazovatelov. Na zaklade tychto podkladov je mozné vytvorit navrhy pre zlep-
Senie aktudlnej situdcie, ¢o je cielom sekundarnym. Tato aplikdcia v spojeni s teoretickym
podkladom poskytuju zaklad pre orientaciu v danej problematike.

2.2. Metoédy a postupy spracovania

Prvou c¢astou tejto prace je teoreticky podklad pre vybrané financné ukazovatele a Statis-
tické metddy, ktoré su pouzité ako sucast analyzy. Tieto teoretické vychodiska pramenia
z resersi odbornej literatury, kde zédkladnym podkladom boli odborné préace tykajiuce sa
finan¢nych analyz podniku, statistickych metéd pre ekonémov a zaklad softwarového pro-
stredia.

Tieto teoretické vychodiska sluzia ako zaklad, o ktory sa bude opierat navrh softwa-
rovej aplikacie. Jej tvorba zacala spracovanim tucétovnickych vykazov, ktoré tvoria zaklad
vsetkych finan¢nych ukazovatelov. Nasledne boli spracované financéné ukazovatele do ana-
Iyz, ktoré su prehladne zobrazene v grafoch a tabulkach. Na zaklade analyz bude mozné
vytvorit Sablénu pre statistické vypocty. Tieto vypocty budi zobrazené prehladne v gra-
foch a pouzité pre predikciu hodnot budicich obdobi. Aplikacia dalej pozostava z pou-
zivatelského prostredia, pomocou ktorého bude mozné nacitat data, zobrazit financné aj
statistické analyzy. Aplikdcia je tvorend v prostredi MS Excel, pomocou jazyka Visual
Basic for Applications (VBA) v module Vyvojar.

Nasledovalo analyzovanie vypoctov, ktoré sa podopieralo o teoreticky podklad, najmé
o interpretacie jednotlivych ukazovatelov, literatirou doporucované hodnoty a sStatisticky
odhad s uvedenou spolahlivostou. Z analyz vyplyva celkové zhodnotenie ukazovatelov
a odraz aktudlnej situacie spolo¢nosti.

Vlastné navrhy spocivali v opierani sa o ekonomickt teoriu s vysledkom prosperity spo-
lo¢nosti. Statistické vypocty z dlhodobého hladiska sluzili k odhadnutiu hodnét ukazova-
telov v budtcich obdobiach, pricom je to dalsi podklad pre navrhy v ramci ekonomickych
désledkov. Obsahuje aj zhrnutie poziadaviek spolu aj s vyslednym navrhom na aplikaciu,
predstaveni funkcionalit a ndvrhov na zlepsenie spojenych s aplikaciou.
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3. Teoretické vychodiska

Téato kapitola sa venuje teoretickym vychodiskam prace, ktoré slizia ako podklad
metod pouzitych vrameci navrhu aplikacie. Pozostava z financénej tedrie, kde si popisane
vybrané financéné ukazovatele. Ide o ukazovatele z elementarnej financénej analyzy, kon-
krétne najmé pomerové a rozdielové ukazovatele. Statistickd tedria popisuje Statistické
metody pouzivané v praci, tj. regresna analyza a c¢asové rady. Informatickd tedria posky-
tuje teoreticky podklad pre prostredie MS Excel.

3.1. Finanéna teodria

Podkapitola financna teéria obsahuje informécie v stivislosti s finan¢nou analyzou, zdrojmi
informacii pre jej vyuzitie, metédy tradic¢nej analyzy a vyhodnocovania ich vysledkov ako
teoreticky podklad pre praktickii implementaciu tejto bakalarskej prace.

3.1.1. Financ¢na analyza

Finan¢na analyza predstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, ktoré su obsiahnuté
predovsetkym v tGc¢tovnickych vykazoch (12, s. 9).

Finan¢éné analyza slizi ku komplexnému zhodnoteniu financénej situdcie v podniku.
Pomaha odhalif, ¢i je podnik dostatoc¢ne ziskovy, ¢i ma vyhodnu kapitalova struktiru,
¢i vyuziva efektivne vsetky svoje aktiva, ¢i je schopny vcas splacat svoje zavazky a celu
radu dalsich vyznamnych skutocnosti (5, s. 1).

Podstatou financnej analyzy je splnenie dvoch zdkladnych funkcii: preverit finanéné
zdravie podniku (ex post analyza) a vytvorit zédklad pre finanény plan (ex ante analyza).
U prvej hladdme odpoved na otazku, aké je finan¢na situacia podniku k urc¢itému datumu
— ide o historicky vyvoj a odhad toho, ¢o je mozné ocakavat v najblizsej budicnosti. Druha
funkcia sa opiera o poznatky financ¢nej analyzy, ktoré si zdkladom planovania hlavnych
finan¢nych veli¢in (12, s. 10).

3.1.2. Zdroje informacii pre finan¢ni analyzu

Zaklad finan¢nej analyzy tvoria vstupné data. Pre relevantné vysledky su potrebné kva-
litné a komplexné vstupné data, vzhladom na to, Ze financna analyza v sebe zahrnuje aj
¢iastocné predikcie finanénych podmienok firmy. Tieto zdroje st i¢tovnicke vykazy a patri
medzi nich:

e suvaha,
o vykaz zisku a strat,
o prehlad o penaznych tokoch — cash flow,

 prehlad o zmenéch vlastného kapitalu (5, s. 23).
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Suvaha

Suvaha je uctovnickym vykazom, ktory zachycuje bilan¢nou formou stav dlhodobého
hmotného a nehmotného majetku (aktiva) a zdroje ich financovania (pasiva) vzdy k ur-
¢itému datumu. Stuvaha sa vzdy zostavuje k urc¢itému datumu a musi platit, ze aktiva sa
rovnaju pasivam (12, s. 22), (5, s. 23).

Tabulka 3.1: Clenenie a Struktiira stivahy (Zdroj: Vlastné spracovanie podla: (15, s. 47))

Stuvaha ku dnu ....

Aktiva Pasiva

A. Stale aktiva (fixny majetok) A. Vlastny kapital
o A.L. Dlhodoby nehmotny majetok o A.L. Zakladné imanie
o A.IIL Dlhodoby hmotny majetok o A.Il Kapitélové fondy
o A.IIl. Financné investicie o A.IIl Fondy zo zisku

o A.IV. Hospodarsky vysledok minu-
lych rokov

o A.V. Hospodarsky vysledok bezného
uctovného obdobia

B. Obezné aktiva (obezny majetok) B. Cudzie zdroje
« B.I. Zasoby o B.I. Rezervy
o B.II. Dlhodobé pohladavky o B.II. Dlhodobé zavéizky
o B.III. Kratkodobé pohladavky o B.III. Kratkodobé zavazky
« B.IV. Finanény majetok « B.IV. Bankové uvery
C. Casové rozlisenie C. Casové rozlisenie

Vykaz ziskov a strat

Vykaz ziskov a strat (vysledovka) je vykaz sprostredkujici informacie o podnikovych
vynosoch a nakladoch. Z ich rozdielu vyplyva hospodarsky vysledok podniku (zisk alebo
strata) za analyzované (i¢tovné) obdobie. Vysledovka tak vlastne vypoveda o priebehu
a vysledkoch reprodukéného procesu (15, s. 48).

Schéma je uvedena v tabulke 3.2 na strane 13.

Vykaz zisku a strat sa vztahuje vzdy k uré¢itému casovému intervalu — je prehladom
o vysledkovych operaciach za tento interval. Vykaz zisku a strat obsahuje tokové veliéiny,
ktoré su zalozené na kumulativnej baze a ich zmeny v ¢ase nemusi byt rovnomerné (12,

s. 33).
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Tabulka 3.2: Clenenie a Struktira vykazu ziskov a strat (Zdroj: Vlastné spracovanie podla:
(15, s. 48))
Obchodna ¢innost
+ Trzby za predaj tovaru
— Néklady vynalozené na predany tovar
= OBCHODNA MARZA
Vyrobna ¢innost
+ Vynosy z prevadzkovych ¢innosti
— Naklady prevadzkovych ¢innosti
= PREVADZKOVY HOSPODARSKY VYSLEDOK EBIT
Financ¢na ¢innost
+ Finan¢né vynosy
— Financ¢né naklady
= HOSPODARSKY VYSLEDOK Z FINANCNYCH OPERACII
— Dan z prijmov za bezni ¢innost

= HOSPODARSKY VYSLEDOK ZA BEZNU CINNOST

+ Mimoriadne vynosy

— Mimoriadne naklady

— Dan z prijmov z mimoriadnej ¢innosti

= MIMORIADNY VYSLEDOK ZA UCTOVNE OBDOBIE

HOSPODARSKY VYSLEDKO ZA UCTOVNE OBDOBIE
EAT

Cash Flow

Vykaz cash flow — ac¢tovnicky vykaz porovnavajici bilanénou formou zdroje tvorby penaz-
nych prostriedkov (prijmy) s ich vyuzitim (vydavky) za urc¢ité obdobie — slizi k posudeniu
skutocnej financnej situacie (12, s. 34).

Metody zostavovania vykazu cash flow
Medzi dve zakladné metddy zostavovania vykazu cash flow patria metéda priama a me-
toda nepriama.

Priama metdéda

V tomto pripade je prehlad penaznych tokov zostaveny na zaklade skutoénych platieb,
resp. Cistych penaznych tokov uvedenych v samotnej bilancii penaznych tokov. Jednotlivé
prijmy a vydaje sa zoskupuji do predom vymedzenych poloziek (5, s. 49).

Tabulka 3.3: Schéma priamej metédy cash flow (Zdroj: Vlastné spracovanie podla: (5, s. 40))

Pociatoény stav penaznych prostriedkov
+ | Prijmy za urc¢ité obdobie

Vydaje za urcité obdobie

= | Kone¢ny stav penaznych prostriedkov

13



Nepriama metéda

Této metéda vychadza z vysledku hospodarenia zisteného v podvojnom tc¢tovnictve (tzn.
z rozdielu medzi vynosmi a ndkladmi), ktory transformuje na tok penazi (5, s. 51).

Tabulka 3.4: Schéma priamej metédy cash flow (Zdroj: Vlastné spracovanie podla: (5, s. 40))

Pociatoény stav penaznych prostriedkov

Vysledok hospodarenia bezného obdobia

+ | Odpisy

+ | Tvorba dlhodobych rezerv

— | ZniZenie dlhodobych rezerv

+ | Zvysenie zavazkov (kratkodobych), kratk. bank. uveru, ¢asového rozlisenia pasiv
— | Znizenie zavazkov (kratkodobych), kratk. bank. tveru, ¢asového rozliSenia pasiv
— | Zvysenie pohladavok, ¢asového rozlisenia aktiv

+ | Znizenie pohladavok, ¢asového rozlisenia aktiv

— | Zvysenie zasob

+ | ZniZenie zasob

CASH FLOW Z PREVADZKOVEJ CINNOSTI

Vydaje suvisiace so zaobstaranim dlhodobého majetku

Prijmy z predaja dlhodobého majetku

CASH FLOW Z INVESTICNEJ CINNOSTI

Dlhodobé zavazky, popr. kratkodobé zavazky

Dopady zmien vlastného kapitalu

CASH FLOW Z FINANCNEJ CINNOSTI

KONECNY STAV PENAZNYCH PROSTRIEDKOV

I H H I+

Vyznamnym zdrojom financovania je vysledok hospodarenia za uctovnicke obdobie,
ktory je mozné ziskat do suvahy z vykazu zisku a strat. Z hladiska majetkovej sStruk-
tary je dolezité, aky je stav finanénych prostriedkov. Rozdiel medzi stavom finanénych
prostriedkov na zaciatku a konci obdobia dokumentuje cash flow (5, s. 57).

Vzajomna previazanost zdkladnych tcétovnickych vykazov

Vzajomna previazanost je vyjadrena schémou na obrazku 3.1 na strane 15.

3.1.3. Metd6dy financ¢nej analyzy

Financ¢nu analyzu je mozné zaradit do kategorie technickej analyzy, lebo pracuje s ma-
tematickymi postupmi, ktoré vyustia do vykladu vypocetnych hodnot. Finanéna analyza
vyuziva v zasade dve skupiny metdd, a to elementarne a metddy vyssie. Vyssie metddy
nepatria k metdédam univerzalnym. Ich pouzitie je zavislé na hlbsich vedomostiach mate-
matickej Statistiky, ale aj na hlbsich teoretickych aj praktickych ekonomickych znalostiach
(12, s. 41).

Elementarne metédy

Elementarne metédy je mozné rozclenit do niekolkych skupin, ktoré vsak ako celok vo svo-
jom dosledku znamenaju komplexny finanény rozbor hospodarenia podniku (12, s. 43).

14



Vykaz cash flow Rozvaha Vykaz zisku a strat

Pociatotny Viasto?
stav penaznych kapité]
prostriedkov Dihodoby
majetok —————
Vydaje Néklady
Y Vyisledok ’
hospodarenia Vinosy
Prijmy Obezné aktiva
%t Cudzi kapital
p}f-osn-jegkm» < prostriedky hospodérenia

Obr. 3.1: Schéma previazanosti zadkladnych tGétovnickych vykazov (Zdroj: Vlastné spracovanie
podla:(5, s. 58))

elementarne
metody

v

: : analyza analfza o
;malz»za s_ta\ ()’"}_Ch rosz?lm;_\ cha pomerovimi anfil}za} sus,la\_
ukazovatel'ov tokovy ck{ nkazovateFov ukazovatel'ov
ukazovatel'ov
t horizontalna analyza analyza fondov — ukazovatele rentability Du Pontov rozklad
vertikalna anal{za anal{za cash flow —— ukazovatele aktivity pyramidové rozklady

—— ukazovatele zadlZzenosti
— ukazovatele likvidity
L ukazovatele kaprtalového trhu
| ukazovatele cash flow
— ukazovatele produktivity

Obr. 3.2: Rozdelenie elementarnych metéd finanénej analyzy (Zdroj: Vlastné spracovanie podla:
(12, s. 44))

Zlaté bilanc¢né pravidlo

Financ¢né teodria na zéklade skisenosti finan¢nej praxe stanovila optimélne intervaly, kto-
rych by sa mali hodnoty ukazovatelov likvidity pohybovat a medzi nich patri aj zlaté
bilan¢né pravidlo.

Zlaté bilancéné pravidlo vychadza zo snahy obmedzif rizika financovania firmy cudzim
kapitalom. Pozaduje, aby dlhodoby majetok bol financovany kapitdlom, ktory je v pod-
niku zapojeny dlhodobo bez ohladu na to, ¢i je vlastny alebo cudzi. Pravidlo je splnené,
ak je objem stalych aktiv aspon priblizne zhodny s objemom dlhodobych zdrojov (9, s. 76,
78).

Neobezny majetok < Vlastné imanie + Dlhodobé zavazky (3.1)
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Ak plati opak, v tom pripade je podnik podkapitalizovany.
Neobezny majetok > Vlastné imanie + Dlhodobé zavizky (3.2)

Z bilanc¢nej rovnovahy, ktorda musi byt v silade zachovana, vyplyva, ze tieto vztahy
majua vplyv aj na obezné aktiva, ktoré majua byt kryté kratkodobymi zavazkami. Pre stav
prekapitalizacie plati:

Obezné aktiva > Kratkodobé zavizky (3.3)

Obezné aktiva su vicsie ako objem kratkodobych zavazkov. Toto je spdsobené tym,
ze cast dlhodobych zdrojov je pouzita na krytie obezného majetku. Takto mozeme kryt
najma trvald potrebu zasob. Rozdiel medzi obeznymi aktivami a kratkodobymi zavizkami
nazyvame ¢isty prevadzkovy kapital.

V pripade, ak je podnik podkapitalizovany vznika nekryty dlh a je vyjadreny vztahom:

Obezné aktiva < Kratkodobé zavézky (3.4)

Vypoveda o tom, ze podnik pouzil kratkodoby pozicany kapital na financovanie dlhodo-
bého majetku. Tento stav je pre stabilitu podniku nebezpecny, lebo povinnost vratit cudzi
kapital vznikd skor, ako déjde k ndvratnosti tohto majetku (11).

3.1.4. Analyza rozdielovych ukazovatelov

Rozdielové ukazovatele slizia k analyze a riadeniu financ¢nej situacie podniku s orientaciou
na jeho likviditu (5, s. 83).

Cisty pracovny kapital

K najznamejsiemu ukazovatelu patri cisty pracovny kapital, ktory je definovany ako roz-
diel medzi obeznym majetkom a kratkodobymi cudzimi zdrojmi a ma vyznamny vplyv
na platobni schopnost podniku.

Ak mé byf podnik likvidny, musi maf potrebni vysku relativne volného kapitalu,
tzn. prebytok kratkodobych likvidnych aktiv nad kratkodobymi zdrojmi. Cisty pracovny
kapital predstavuje ta ¢ast obezného majetku, ktora je financovana dlhodobym kapitalom

(5, s. 83).
CPK=obezny majetok—kratkodobé cudzie zdroje (3.5)

Cisté pohotové prostriedky

Cisté pohotové prostriedky uréuji okamzit likviditu prave splatenych kratkodobych zé-
vazkov. Ide o rozdiel medzi pohotovymi penaznymi prostriedkami a okamzite splatnymi
zavazkami. Ak zahrnieme do penaznych prostriedkov iba hotovost a zostatok na beznom
ucte ide o najvyssi stupen likvidity (5, s. 84).

CPP=pohotové petiazné prostriedky—okamzite splatné zavizky (3.6)
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3.1.5. Analyza stavovych (absolitnych) ukazovatelov

Absolttne ukazovatele sa vyuzivaji najmé k analyze vyvojovych trendov, pri porovnani
vyvoja v ¢asovych radach ide o horizontalnu analyzu a k percentualnemu rozboru kompo-
nentov, vtedy sa jednotlivé polozky vykazov vyjadruji ako percentudlne podiely tychto
komponentov, vtedy hovorime o vertikdlnej analyze (5, s. 67).

Horizontalna analyza

Horizontalna analyza pracuje s porovnanim zmien poloziek jednotlivych vykazov caso-
vej postupnosti. Vypocita sa absolitnou vyskou zmeny a jej percentualnym vyjadrenim
k prvému roku (5, s. 68).

Absolitna zmena = Ukazovatel,—Ukazovatel; 4 (3.7)

pricom t predstavuje casové obdobie, napr. jeden rok.

Vertikalna analyza

Vertikalna analyza spociva vo vyjadreni jednotlivych poloziek tc¢tovnickych vykazov ako
percentuédlneho podielu k jednej zvolenej zékladni polozenej ako 100 %. Pre rozbor stivahy
je obvykle za zékladnu zvolend vyska aktiv (pasiv) a pre rozbor vykazu zisku a strét
velkost celkovych vynosov alebo nakladov (5, s. 68).

Ekonomicka pridand hodnota (EVA)

Tento algoritmus je zalozeny na myslienke, Ze investor, ktory vklada svoje volné disponi-
bilné zdroje do konkrétneho podniku sa vzdava moznosti alternativneho pouzitia tychto
zdrojov vratane potencidlneho vynosu, preto naklady obetovanej prilezitosti reprezentuje
tzv. oportinne naklady.

Investor ocakava, ze vynosy z jeho investicie budu vyssie ako tento naklad. V pod-
state tento ukazovatel vyjadruje aj odhad, o kolko zisk navysi alebo o kolko strata znizi
pozadovant vynosnost investovanych prostriedkov (6, s. 103).

EVA = EBIT - (1—t)—WACC - C (3.8)
kde

e EBIT = zisk pred trokmi a zdanenim
e t = sadza dane z uroku
o WACC = priemerné naklady na kapital

o C = celkovy investovany kapital

3.1.6. Analyza pomerovymi ukazovatelmi

Pomerové ukazovatele st najcastejsie pouzivanym rozborovym postupom uctovnickym
vykazom z hladiska vyuzitelnosti i z hladiska inych trovni analyz. Podstatou pomerového
ukazovatela je, ze dava do pomeru rézne polozky suvahy, vykazu zisku a strat, prip. cash
flow (12, s. 47), (5, s. 84).
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Ukazovatele rentability

Rentabilita je meradlom schopnosti podniku vytvarat nové zdroje, dosahovat zisk pou-
zitim investovaného kapitalu. Dané ukazovatele sluzia k hodnoteniu celkovej efektivnosti
danej c¢innosti. Ide o ukazovatele, ktoré jednoznacne budu zaujimaft akcionarov a po-
tenciondlnych investorov. Ukazovatele rentability by vo vSeobecnosti mali mat rasticu
tendenciu (12, s. 57, 58).

Pre finanént analyzu st najdolezitejSie tri kategorie zisku, ktoré je mozné vycitat
z vykazu zisku a strat a to su:

o EBIT (zisk pred od¢itanim tirokov a dani) — odpovedd prevadzkovému vysledku hos-
podarenia, pouziva sa v medzifiremnom porovnavani, kde vychadza z predpokladu,
ze ak budd mat firmy rovnaké danové zatazenie, maju rozdielnu bonitu, takze by
vyska droku mohla ovplyvnit nahlad na tvorbu vysledku hospodérenia

o EAT (zisk po zdaneni) — predstavuje vysledok hospodarenia za ti¢tovnicke obdobie,
pouziva sa pri hodnoteni vykonnosti firmy

o EBT (zisk pred zdanenim) — rovna sa prevadzkovému zisku znizenému alebo zvy-
senému o financny a mimoriadny vysledok hospodarenia, od ktorého este neboli
odc¢itané dane, pouziva sa v medzifiremnom porovnani pri firméach s rozdielnym
danovym zatazenim (12, s. 58).

Rentabilita celkového vloZeného kapitidlu (ROA — return on assets)

Meranim ukazovatela rentability celkového vlozeného kapitalu ROA vyjadrujeme celkovi
efektivnost firmy, jej zdrobkovi schopnost alebo aj produként silu. Odraza celkovi vynos-
nost kapitalu bez ohladu na to, z akych zdrojov boli podnikatelské ¢innosti financované
(12, s. 59).

EBIT

ROA= ——m——— 3.9
celkové aktiva (3.9)

Rentabilita celkového investovaného kapitilu (ROCE — return on capital em-
ployed)

Ide o ukazovatel, ktory vyjadruje mieru zhodnotenia vsetkych aktiv spolo¢nosti financova-
nych vlastnym aj cudzim dlhodobym kapitalom. Ukazovatel je pouzivany najméa pre me-
dzifiremné porovnavanie (12, s. 59), (6, s. 86).

EBIT
ROCE = 3.10
(dlhodobé dlhy + vlastny kapital) (310)

Rentabilita vlastného kapitalu (ROE — return on equity)

Ukazovatelom ROE vyjadrujeme, ¢i kapitdl vynasa dostatoény vynos a ¢i je kapital vyuzi-
vany s intenzitou odpovedajicou investi¢nému riziku. Ukazovatel ma byt vyssi ako troky;,
ktoré by podnik obdrzal pri inej forme investovania. Je ddlezitym ukazovatelom pre po-
tencionalneho investora. Tento ukazovatel by sa mal podla odbornej literatiry pohybovat
okolo 15 % (6, s. 85).
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EAT

ROE =
vlastny kapitdl

(3.11)

Rentabilita vlozeného kapitalu (ROI — return on investments)

Ukazovatel vypoveda o tom, s akou uc¢innostou pracuje celkovy kapital vlozeny do podni-
kania a to bez pohladu na to, z akych zdrojov pochadza. Tymto ukazovatelom sa vyjadruje
miera zisku za urcité obdobie (6, s. 86).

B EBIT
~ celkovy kapital

ROI (3.12)

Rentabilita trzieb (ROS — return on sales)

Charakterizuje zisk vztahujuci sa k trzbam. Trzby v menovateli predstavuji uznanie vy-
sledku prace firmy v ciastke, ktora sa do firmy vrati k pokrytiu nakladov a k vytvoreniu
zisku (13, s. 180).

ROS — zisk

1
trzby (3:.13)

Ukazovatele likvidity

Likvidita vyjadruje schopnost podniku ziskat prostriedky pre tihradu zavazkov premenou
jednotlivych zloziek majetku do hotovostnej formy skor ako s splatné zavazky, ktoré tieto
zlozky majetku financéne kryja (5, s. 91).

Literatura zdoraznuje, ze nedostatok likvidity vedie k tomu, Ze podnik nie je schopny
vyuzit ziskové prilezitosti, ktoré sa mu pri podnikani objavia alebo nie je schopny riadit
svoje bezné zavazky, vtedy nastava do platobna neschopnost, ktora moze viest k bankrotu
(12, s. 54).

K hodnoteniu likvidity je dolezité zaujat postoj vzhladom k roznym cielovym skupi-
nam, ktoré budu vyuzivat vysledok financnej analyzy. Pre management podniku je ne-
dostatok likvidity znakom nevyuzitych prilezitosti. Vlastnici podniku budu preferovat lik-
viditu nizsiu, pretoze obezné aktiva predstavuju neefektivny spdsob viazania finanénych
prostriedkov (12, s. 54).

Bezna likvidita (likvidita III. stupna)

Bezna likvidita vyjadruje, kolkokrat pokryvaji obezné aktiva kratkodobé zavizky pod-

niku. Tento ukazovatel ma vyznam najma pre kratkodobych veritelov podniku a poskytuje

im cennu informéciu, do akej miery su ich kratkodobé investicie chranené hodnotou ma-

jetku, pretoze veritelia podstupuju ur¢ité riziko, ze ich zaviazky nebudu splatené (6, s. 36).
obezné aktiva

o 14
cana VIt = 1 dobé zavazky o

Standardné hodnota likvidity ITI. stupiia by sa mala pohybovat v rozmedzi 0,5 az 2,5
(tzn., ze 40 % obeznych aktiv sa musi premenit na peniaze k tthrade vSetkych kratkodobych
zavazkov) (6, s. 37).
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Pohotova likvidita (likvidita II. stupna)

Pohotova likvidita odstranuje nedostatok beznej likvidity. Vylucuje totiz z obeznych aktiv
zasoby, pretoze ich rychla premena na penazné prostriedky obvykle vyvoldva straty (6,
s. 37).

V analyze je uzitoéné skiimat pomer medzi ukazovatelom beznej a pohotovej likvidity.
Vyrazne nizsia hodnota pohotovej likvidity ukazuje nadmerni vahu zasob v siivahe spo-
lo¢nosti. S velkym rozdielom sa moézeme stretnif v ramci obchodnych firiem, u ktorych
sa predpoklada, ze sa zasoby rychlo obmienaju, si velmi likvidné, alebo pri sezonnom
charaktere hospodérenia (13, s. 187).

obezné aktiva—azasoby

pohotova likvidita = (3.15)

kratkodobé zavazky
Tento ukazovatel by mal nadobudat hodnoty od 1-1,5 (6, s. 38).
Okamzita likvidita (hotovostna likvidita, likvidita I. stupna)

Okamzitd likvidita meria schopnost uhradit splatné zavizky. Vstupuju do nej tie najlik-
vidnejsie polozky v stvahe (6, s. 38), (12, s. 54).

penazné prostriedky + ekvivalenty

okamzita likvidita = (3.16)

okamzite splatné zavazky
Doporucené hodnoty okamzitej likvidity sa nachadzaju v intervale 0,2-0,5 (6, s. 39).

Ukazovatele aktivity

Meraju ako efektivne firma hospodari so svojimi aktivami. Ak ich ma viac ako je tcelné,
vznikaju jej zbytocéné naklady a tym aj nizky zisk. Ak ich ma nedostatok, musi sa vzdat
mnohych potencialne vyhodnych podnikatelskych prilezitosti a prichdadza o vynosy, ktoré
mohla ziskat (13, s. 181).

Obrat celkovych aktiv

Meria efektivnost vyuzitia vsetkych aktiv v podniku. Ukazuje ako podnik zhodnocuje
aktiva vo vyrobnej ¢innosti podniku bez ohladu na zdroje ich krytia (6, s. 88).

trzby

obrat celkovych aktiv = (3.17)

aktiva celkom

Minimalna doporucena hodnota tohto ukazovatela je 1, ale je ovplyviovana odvet-
vim. Nizka hodnota znamena zbytoény majetok a jeho neefektivne vyuzitie, vyssi obrat
znamend efektivnejsie vyuzitie majetku (6, s. 88).

Viazanost celkovych aktiv

Podava informéciu o intenzite, s ktorou firma vyuziva aktiva s cielom dosiahnuf trzby.
Meria celkovt produkénti efektivnost firmy. Cim je ukazovatel nizsi, tym lepsie. Znamend
to, Ze firma expanduje bez potreby zvysovat finan¢né zdroje (13, s. 181).

aktiva
viazanost celkovych aktiv = ————— (3.18)
rocné trzby
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Obrat zasob

Niekedy je nazyvany ako ukazovatel intenzity vyuzitia zasob a udava kolkokrat je v prie-
behu roka kazda polozka zasob firmy predana a uskladnena. Ak ukazovatel vychadza
v porovnani s oborovym priemerom priaznivy, znamena to, ze firma nema zbytocné ne-
likvidné zasoby, ktoré by vyzadovali nadbyto¢né financovanie (13, s. 181).

, rocné trzby
obrat zdsob = ———=

(3.19)

zasoby

Doba obratu zasob

Udava priemerny pocet dni, pocas ktorych st zasoby viazané v podnikani do doby ich
spotreby (ak ide o suroviny a materidl) alebo do doby ich predaja (u zasob vlastnej
vyroby). V rdmci zasob je mozné brat dobu obratu zasob aj ako indikator likvidity, pretoze
udéva pocet dni, za ktoré sa zdsoba premeni na hotovost alebo pernazné prostriedky (13,
5. 182).

priemerna zasoba

doba obratu zasob = (3.20)

denné spotreba

Obrat pohladavok

Tento ukazovatel udéva aké cast majetku je viazand vo forme pohladavok (12, s. 67).

trzby

obrat pohladavok = (3.21)

pohladavky

Doba obratu pohladavok

Vysledkom je pocet dni, pocas ktorych je inkaso penazi kazdodennej trzby zadrzané v po-
hladavkach. Doporucenou hodnotou je bezna doba spotreby faktar. Ak je doba obratu
pohladavok dlhsia ako bezna doba splatnosti faktir, znamena to, ze dochadza k nedodr-
zovaniu obchodno—uverovej politiky zo strany partnerov (13, s. 183), (12, s. 67).

obchodné pohladavky

doba obrat hladavok = 3.22
oba obratil poliadavo denné trzba na fakturu ( )
Obrat zaviazkov
Ukazovatel vypoveda o tom, ako rychlo su vyplatené zavazky (12, s. 67).
trzb
obrat zavizkov = ﬂ (3.23)
zavazky

Doba obratu zavazkov

Doba obratu zavéizkov vyjadruje dobu od vzniku zavéazku po jeho splatenie. Tento ukazo-
vatel by mal dosiahnut aspon hodnotu doby obratu pohladavok (5, s. 105).

priemerny stav pohladavok

doba obratu zavazkov = 360 (3.24)

trzby
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Ukazovatele zadlzenosti

Udavaji vztah medzi cudzimi a vlastnymi zdrojmi financovania firmy, meraji rozsah
v akom firma pouziva k financovaniu dlhy (teda zadlZenost firmy). ZadlZenost nie je len
negativna, jej rast moze prispiet k celkovej rentabilite a tym k vyssej trhovej hodnote,
avsak s rizikom financnej nestability (13, s. 183).

Celkova zadlzenost, koeficient samofinancovania

Celkové zadlzenost byva oznatovani aj ako ukazovatel veritelského rizika. Cim vASS je
podiel vlastného kapitalu, tym vacsi je ,,bezpecnostny vankas® proti stratam veritelov
v pripade likvidacie. Veritelia preferuju nizku zadlzenost, naopak vlastnici davaju prednost
vacsej financénej pake, ktora znasobi ich vynosy (6, s. 40).

cudzie zdroje

celkova zadlzenost = (3.25)

aktiva celkom

Doporucena hodnota celkovej zadlZenosti sa pohybuje medzi 0,3-0,6. Koeficient cel-
kovej zadlzenosti sa navzajom doplnuje s koeficientom samofinancovania a ich stucet sa
rovna priblizne 1 (6, s. 40).

vlastny kapital

(3.26)

koeficient samofinancovania = - ;
celkové aktiva

Urokové krytie

Ukazovatel informuje o tom kolkokrat prevysuje zisk platené aroky. Prakticky ¢ast zisku
vyprodukovana cudzim kapitalom by mala stacit na pokrytie nakladov na vypozicany
kapital. Ak je ukazovatel rovny 1, znamend to, Ze na zaplatenie tirokov je potrebny cely
zisk a neostane ni¢ akcionarovi. Literattira uvadza ako dostacujicu hodnot 3—6 (13, s. 185).

EBIT
uroky

urokove krytie = (3.27)
Financéna paka

Financna paka je pomer ziskovosti vlastného kapitalu k ziskovosti celkového kapitalu.
Ziskovost vlastného kapitdalu ma byt vysSia nez ziskovost celkového kapitalu. Plati to
prave vtedy, ak je u¢inok financnej paky vyssi ako 1 (6, s. 41).

celkovy kapital (3.29)

financ¢nd paka =
P viastny kapital

Ukazovatele produktivity prace

St zamerané na vnutropodnikové riadenie firmy. Napomahaji managementu sledovat
a analyzovat vyvoj zakladnej aktivity firmy. Prevadzkové ukazovatele sa opieraji o to-
kové veli¢iny, najmé o naklady, ktorych riadenie ma za nasledok hospodarne vynakladanie
jednotlivych druhov nakladov a tym aj dosiahnutie vyssicho konec¢ného efektu (13, s. 190).
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Mzdova produktivita

Udéava kolko vynosov pripadd na 1 jednotku meny, napr. euro vyplatenych miezd. Pri
trendovej analyze by mal ukazovatel vykazovat rasticu tendenciu (13, s. 190).

vynosy (bez mimoriadnych)

(3.29)

mzdova produktivita =
mzdy

Ukazovatele cash flow

Udaj o cash flow odpoveda zmene stavu penaznych prostriedkov ako o sithrnnom vysledku
procesov analyzovaného obdobia. Predstavuje tak podobny sthrnny ukazovatel ako je
tdaj o vytvoreni zisku (straty). Prostrednictvom tychto cash flow variant ukazovatelov je
mozné analyzovat penazné toky a pric¢iny, ktoré ich ovplyvnuja (9, s. 160).

Ukazovatele kapitalového trhu

Ukazovatele kapitalového trhu vychadzaju z tdajov vznikajicich na kapitalovom trhu.
Kapitalovy trh, ktorého siicastou je burza, sprostredkovava presun financénych prostried-
kov od investorov smerom k eminentom (9, s. 167).

Vztahy medzi jednotlivymi skupinami ukazovatelov

Pri analyze vysledkov ukazovatelov je nutné prihliadat aj na ich vzajomné vézby, pretoze
mozu nastat situdcie, ked bude mat podnik priaznivii hodnotu jedného ukazovatela, ale iny
moze indikovat nevyhovujice hodnoty.

ZadlZenost a likvidita

Vysoka zadlzenost moéze viest ku znizeniu likvidity. Pri posudzovani vztahov je nutné
prihliadat na dobu splatnosti cudzich zdrojov. Ak ma podnik vysoky podiel kratkodobych,
rychlo splatnych zdrojov nizkym mnozstvom penaznych prostriedkov, moze mat problémy
s likviditou (5, s. 122).

Likvidita a rentabilita

Vysokd likvidita znamena schopnost splacat svoje kratkodobé zavazky, z c¢oho vyplyva
dostatocné mnozstvo penaznych prostriedkov. Majetok v tejto forme vsak neprodukuje
ziadne vynosy, dochadza k umftveniu vlozeného kapitalu, ¢o znizuje rentabilitu (5, s. 122).

Aktivita a rentabilita

Efektivne vyuzitie aktiv sa prejavuje vo vysokej obratovosti aktiv, ¢o vedie k zvysSenej
rentabilite (5, s. 122).
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Likvidita a aktivita

Ak nastane situdcia, ze ma podnik prebytocné zdsoby, ktoré si neproduktivne (vyvolavaji
naklady na skladovanie, s v nich umfrtvené financné prostriedky, ktoré musia byt dopl-
niované cudzimi zdrojmi), predstavuji investiciu s nulovym alebo minimalnym vynosom,
klesé likvidita podniku (13, s. 182).

ZadlZenost a rentabilita

Vyssia zadlzenost moze prispievat k vysSej rentabilite alebo naopak moze na rentabi-
litu posobit negativne. Ak podnik dokaze pracovat s cudzimi zdrojmi efektivne, potom
zvysena zadlzenost podniku posobi na rentabilitu vlastného kapitalu pozitivne. Ak je vy-
nosnost vlozeného kapitalu vyssia nez cena trocenych cudzich zdrojov, posobi financéné
péka pozitivne a pouzitie cudzieho kapitdlu pdsobi na zhodnotenie kapitélu vliastného (5,
s. 123).

3.2. Statisticka teéria

Téato kapitola sa venuje statistickej tedrii, objasneniu vypoctov, ktoré sa pouzivaji v ap-
likacii najma pre predikciu hodnét budicich obdobi.

3.2.1. Regresna analyza

Hlavnou tulohou regresnej analyzy je vystihnuf pomocou regresnej funkcie na zaklade
znalosti dvojic empirickych hodnot x; a y; priebeh zavislosti medzi oboma premennymi, ¢o
nam umoznuje vytvarat odhad hodnot zavislej premennej y na zaklade zvolenych hodnot
nezavislej premennej x. Pri urcovani regresnych funkcii je nutné vyriesit problém ako
zvolit typ regresnej funkcie, ktora najlepsie vystihuje dant zavislost (2, s. 179).

Vztah zavislosti ndhodnej veliciny Y na premennej x je vyjadrend E(Y|z) sa rovna
n(x), takze plati

E(Yl|z) = n(z; Bo, b1, Bas -, Bp) (3.30)

Funkcia n(x; By, B1, P2, ..., Bp) je nazyvana regresnou funkciou a obsahuje regresné pa-
rametre [y, 51, B2, ..., Bp), kde p > 0, ktoré nazyvame regresné koeficienty.

Linearny regresny model

Zvolime priamku n = [y + f1z, ktord je linedrnou regresnou funkciou (4, s. 53). Odhady
koeficientov g, B1 regresnej priamky oznacime ako by, b;. k urceniu tychto koeficientov,
ktoré maji byt ¢o najpresnejsie pouzijeme metédu najmensich stvorcov. Tato metdda
spoCiva v tom, ze hladame koeficienty by, by, ktoré minimalizuji funkciu

n

S(bo, br) = Z(yi_bo—b1$i)2 (3.31)

i=1

Funkcia S(by, by) sa rovnd suctu stvorcov odchylok nameranych hodnot y; od hodnoty
n(x;) = by + bix; na regresnej priamke (7, s. 80). Po stanoveni parcidlnych derivacii ich
polozime rovno nule a po tpravach dostaneme stustavu rovnic
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bon + by Z T; = Z Yi (3.32)

ktorych rieSenim st odhady
) 2. ) .
b(]: Zylle Qszyszl (334)
nYoai—(wi)?

by — HZ%%*Z%Z%
' nyai—(x;)?

Odhad regresnej priamky oznaceny 7(x) je dany predpisom 7(z) = by + by x.

(3.35)

Volba regresnej funkcie

Jednou z tuloh regresnej analyzy je postdenie, ¢i je zvolena regresna funkcia vhodna pre vy-
rovnanie zadanych dat. RieSenie tejto tlohy spociva v zisteni ako ,tesne® zvolena regresné
funkcia k zadanym datam prilieha a v zisteni ako ,,dobre“ zvolena regresnéa funkcia pred-
pokladant funkénu zavislost medzi zavislou a nezavislou premennou vystihuje (7, s. 102).

Pri posudzovani toho, ktord z alternativnych funkcii prilieha k ddtam najviac, je mozné
vyuzit rezidudlny stucet stvorcov. Minimum stac¢tu stvorcov S pre dany typ regresnej funkcie
sa nazyva rezidudlny sucet Stvorcov, oznaceny Sg, pricom plati

Sp =) (yi—)* (3.36)

Pretoze rezidualny sucet stvorcov Sk nie je normovany, vhodnejSou charakteristikou
k postdeniu vhodnosti sa pouZiva interx determindcie oznaceny 12, pomocou ktorého je-
mozné zistit ako dobre vystihuje zvolena regresna funkcia funkéni zévislost medzi zavislou
a nezéavislou premennou (3, s. 140), (4, s. 59), (7, s. 102).

Index determindcie I? vychadza z toho, Ze sicet Stvorcovych odchylok S, = > (y,—7)?
je suc¢tom teoretického suctu stvorcov Sy = > (7;—7)?* a teda plati

S, = St + Sg (3.37)

Index determindcie I? nadobtida hodnoty v intervale < 0;1 >, pri¢om vyberovii regresnii

funckiu je moZné povazovat za tym vystiznejsiu, ¢im je intex determindcie I? blizsi jednej
(4, s. 61).

Sr _ 172(%*@)2

S T e (339
Intervaly spolahlivosti pre regresni priamku
Pre rozptyly koeficientov By, By platia vzorce (7, s. 84)
wa=l+ n# — | o (3.39)
no Qg i—na?
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2

D(B,) = [ﬁ] (3.40)

r=1 Z

pricom pre odhad rozptylu o2, oznaceny o2 plati (7, s. 85)

. Sp
2= — 3.41
0f = —— (3.41)

Pre koeficienty (;, [ = 0,1 st 100(1—a)% -né intervaly spolahlivosti (7, s. 85)

(br—t12(n—2)\/(D(B))), b + t1s (n—2)\/ (D(B)) (3.42)
kde t;—a si kvantily Studentovho rozdelenia (7, s. 86).

Nelinearne regresné modely

V praxi sa pouzivaju rozne nelinearne regresné funkcie, ktorych parametre nie je mozné
odhadnut tak ako sa odhaduju parametre linearnych regresnych funkeii (4, s. 72).

Linearizovatelné regresné modely

Metdda linearizovatelnej transformécie je bezne pouzivanou metédou odhadu parametrov
nelinearnych regresnych funkcii. Spociva v prevedeni modelu s nelinedrnou regresnou fun-
kciou na model s linedrnou regresnou funkciou, odhady danych parametrov sa vytvoria
pomocou metédy najmensich Stvorcov (4, s. 73).

Tabulka 3.5: Transformadcie na linedrne regresné funkcie (Zdroj: Vlastné spracovanie podla: (2,

s. 201))

Funkcia Linearizujtca transformécia
n=Bx™ |In(n)=Inpy+pBinx
I
n=0FBi | () =W+ Inp
n= fTO1 In(n) =Infy—0F1Inx
n = Boz™® | In(n) =Infy + Biwrlnx
n = Boe®® | In(n) = In By + B
n= /804‘1,311’ % = fo + fix
n:ﬁofﬁlw %:BO‘f’ﬂllU

Dalsie nelinearne regresné modely

Predpisy dalsich nelinearnych regresnych modelov.

Tabulka 3.6: Predpisy nelinedrnych regresnych modelov (Zdroj: Vlastné spracovanie podla: (2,

s. 185))

Parabolicka regresia

n = Bo+ b1z + Par?

Polynomicka regresia p-tého stupna

n = Bo+ Biz + Pax? + ... + [P

Hyperbolicka regresia n =B+ %
Logaritmicka regresia n =P+ Pilogx
Exponencidlna regresia n = BoBY
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Specialne nelinearizovatelné regresné modely

Tieto tri Specidlne nelinearizovatelné regresné modely sa pouzivaji sa najmé v casovych
radach popisujice ekonomické deje.

Modifikovany exponencialny trend je vhodny v pripadoch, ked je regresnd funkcia
zhora, resp. zdola ohranic¢ena (7, s. 107).

n=Po+ b5 (3.43)

Odhady by, by, by koeficientov Sy ,81, 2 modifikovaného exponenciondlneho trendu
urc¢ime pomocou vzorcov

(52_51):| (1/mh)
by = | ————~2 3.44
? [(5150) (3.44)
bh—1
_(a L 4
by = (S, SO)bgl(b;"h—l)Q (3.45)
1 2 (1057)

kde Sy, Sy, S st sucty, pre ktoré plati So = >, y;, S1 = Z?fmﬂ Vi, Sy = Zf’gmﬂ i
(7, s. 108).

Logisticky trend ma inflexiu, tj. v inflexnom bode sa priebeh jeho krivky meni z polohy
nad dotycnicou na polohu pod doty¢nicou, resp. naopak. Je zdola aj zhora ohraniceny.
Radime ho medzi tzv. S-krivky symetrické okolo inflexného bodu. Kazda S-krivka vy-
medzuje na Casovej osi 5 zdkladnych faz ekonomického cyklu, popisujiceho vyrobu (7,

s. 108).

1
B+ BifE

Gompertzova krivka méa inflexiu a je zhora aj zdola ohranicena. Radime ju medzi
tzv. S-krivky nesymetrické okolo inflexného bodu, kde vécsina ich hodnot lezi az za jej
inflexnym bodom (7, s. 108).

n (3.47)

n= 6/30+B1/3§ (3.48)

3.2.2. Casové rady

Pod pojmom c¢asova rada rozumieme postupnost vecne a priestorovo porovnatelnych dat,
ktoré st jednoznacne usporiadané z hladiska ¢asu v smere minulost — pritomnost. Ana-
Iyzu tychto radov predstavuje subor metdd, ktoré slizia k popisu tychto rdd a pripadne
k predvidaniu ich budiceho chovania.

Casové rady sa rozlisujii podla rozhodného ¢asového hladiska na ¢asové rady interva-
lové a na casové rady okamzikové.

Intervalovy casovy rad predstavuje rad intervalového ukazovatela, tj. ukazovatel, kto-
rého velkost zavis{ na dlzke sledovaného intervalu. Intervalové ukazovatele sa maji vztaho-
vat k rovnako dlhym intervalom, pretoze v opacnom pripade by mohlo dojst ku skresleniu
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porovnania, napr. nie je mozné porovnavat mesiace, pretoze nemaju rovnaky pocet dni.
pre ukazovatele tohto typu je mozné tvorit sacty (2, s. 247).

Casové rady ukazovatelov okamzikovych st zostavované z ukazovatelov, ktoré sa vzta-
huja k uré¢itému okamziku, napr. stav zasob k poslednému dnu v mesiaci. Vzhladom na to,
ze sucet niekolkych okamzikovych ukazovatelov nedava zmysel, vytvara sa sihrn pomocou
specidlneho priemeru nazyvaného chronologicky priemer (2, s. 248).

Elementarne charakteristiky casovych radov

K elementarnym charakteristikam radime diferencie r6znych radov, tempo a priemerné
tempo rastu a priemery hodnot ¢asovej rady (2, s. 253).

Uvazujme casovy rad okamzikového, resp. intervalového ukazovatela, ktorého hodnoty
v casovych okamzikoch, resp. intervaloch ¢;,72 = 1, 2, ..., n oznac¢ime y;. Budeme predpokla-
dat, ze tieto hodnoty st kladné a intervaly medzi susednymi ¢asovymi okamzikmi, resp.
stredy casovych intervalov si rovnako dlhé. Pri tychto podmienkach platia nasledujice
charakteristiky (7, s. 117).

Priemer intervalovej rady ¥

7= % > i (3.49)

Priemer okamzikovej rady nazyva sa chronologickym priemerok .

n—I1
1 n
=2

n—I1

o 3.50
y 5 5 (3.50)

Prva diferencia vyjadruje prirastok hodnoty casovej rady, teda o kolko sa zmenila jej
hodnota v uréitom okamziku (7, s. 119).

1di(y) = yi—Yi1,1 = 2,3, ..,n (3.51)

Priemer prvych diferencii vyjadruje o kolko sa priemerne zmenila hodnota casovej
rady za jednotkovy ¢asovy interval (7, s. 119).

N i - Yn—
1d,(y) = 1d;(y) = 3.52
v) ="~ Z:; (W) === (3.52)
Rychlost rastu ¢i poklesu je charakterizovand koeficientom rastu k;(y). Tento koefi-
cient vyjadruje kolkokrat sa zvysila hodnota ¢asovej rady v uréitom okamziku (7, s. 119).

kily) = 2 i=2.3,...n (3.53)

Yi—1

Priemerny koeficient rastu urcujeme z koeficientu rastu, oznaceny k(y), ktory vy-
jadruje priemernti zmenu koeficientu rastu za jednotkovy casovy interval (7, s. 119).

(3.54)




Zakladna koncepcia modelovania ¢asovych radov

Najjednoduchsia a najpouzivanejsia koncepcia modelovania ¢asovej rady realnych hodnot
Y je jednorozmerny model v tvare niektorej elementarnej funkcie ¢asu, pricom plati (4,
s. 95)

Yi=f(t),t=1,2,...,n (3.55)

Klasicky alebo formalny model casového radu, pri ktorom ide len o popis foriem po-
hybu ¢asového radu a nie o poznanie vecnych pri¢in jeho dynamiky. Vychéddza z dekom-
pozicie radu na styri zlozky, pricom prvé tri z nich tvoria tzv. systematicku ¢ast priebehu
¢asového radu. Casovy rad mézeme dekomponovat do aditivnej podoby

yu=T+5+Ci+e=Y +¢ (3.56)
alebo multiplikativnej podoby, kde

yr = T1.5:Crey (3.57)

kde Y; sa oznacuje ako systematicka zlozka rovnd stctu zloziek T, + S; + Cy (3, s. 168).

Trendom T; rozumieme hlavnt tendenciu dlhodobého vyvoja hodnét analyzovaného
ukazovatela v case. Sezénna zlozka S; je pravidelne sa opakujica odchylka od trendovej
zlozky vyskytujuca sa s periodicitou kratSou alebo rovnou jednému roku. Cyklicka zlozka
C, je kolisanie okolo trendu v désledku dlhodobého cyklického vivoja s dlzkou viny viac
ako jeden rok. Nahodna zlozka ¢; je taka veli¢ina, ktort nie je mozné popisat ziadnou
funkciou ¢asu. Jej zdrojom st drobné priciny, ktoré by mali byt vzajomne nezavislé (3,
s. 169).

Popis trendov pomocou regresnej analyzy

Regresné analyza je najpouzivanejsim spésobom popisu vyvoja casovych radov. Pretoze
umoznuje nielen vyrovnanie pozorovanych dat ¢asovych radov, ale aj ich prognozy dalsieho
vyvoja. Pri regresnej analyze sa predpoklada, ze analyzovany ¢asovy rad, ktorého hodnoty
Y1, Y2, -, Yn je mozné rozlozif na trendovi a rezidualnu zlozku, tj.

y =T +e,i=1,2,..,n (3.58)

Zékladnym problémom je volba vhodného typu regresnej funkcie. Ten urc¢ujeme z gra-
fického zaznamu priebehu c¢asového radu alebo na zéklade predpokladanych vlastnosti
trendovej zlozky (7, s. 124).

3.3. Informaticka teéria
Téato kapitola sa tyka informatickej a softwarovej tedrii a popisu prostredia, v ktorom je

aplikacia vypracovana. Aplikacia je vypracovana v prostredi Microsoft FExcel 2016 s pou-
zitim jazyka Visual Basic for Applications (VBA).

Microsoft Excel

Microsoft Excel je tabulkovy software urcéeny k spracovaniu a vizualizacii dat.

29



Funkcie

Funkcia v Exceli je vopred definovany algoritmus, ktory tvori vypocty na zaklade Specific-
kych hodnot v Specifickom poradi. Casto pouzivanymi funkciami st napr. SUM pre stcet
hodnot v rozmedzi, POWER pre mocniny cisel a pod.

Visual Basic for Applications (VBA)

Jadro jazyka Visual Basic for Applications tvori objektovy model aplikacie. Objektovy
model sa sklada z objektov a vlastnosti. S objektami manipulujeme metédami a ich cha-
rakteristiky stanovujeme a zistujeme cez ich vlastnosti (8, s. 14, 15).

Premenné
Pri pisani kbédu st vyuzité premenné Integer alebo kratke celé ¢islo s velkostou paméte 2
byty a Single, ktord uklada redlne ¢isla s velkostou paméte 4 byty (8, s. 14).

Procedury

Procedira je program vo VBA, ktory nevracia ziadnu hodnotu. Je mozné vytvorit proce-
dury spustitelné iba z inych procedir v tom istom module ako Private alebo ako Public,
ktord je spustitelnd aj z inych modulov alebo uzivatelskych rozhrani (8, s. 230).

Ovladacie prvky

Ovladacie prvky sluzia k jednoduchsej manipulacii pouzivatela so zositom. Zaistuju spatni
kompatibilitu. M6zu reagovat na viac udalosti a na rézne udalosti mozu reagovat inym
sposobom. Najpouzivanejsimi ovladacimi prvkami st prikazové tlacidlo, pole so zozna-
mom, prepina¢ a zoznam (8, s. 252).

Formular

Formulare predstavuju zakladnu stucast uzivatelského rozhrania aplikacie. Ich vzhlad a po-
uzitie moze byt rozne, od zobrazenia jednoduchych hlaseni, cez zobrazenie vysledku az po
formulér pre zadévanie dat (8, s. 416).
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4. Analyza stucasnej situacie

Tato kapitola obsahuje predstavenie spolo¢nosti, kde sa objasni smerovanie podnikania
a ich poziadavky na aplikaciu, dalej vysledny rozbor vykazov vyplyvajucich z aplikécie,
statisticka analyza a rozbor aplikécie.

4.1. Predstavenie spoloc¢nosti

V prvom rade je potrebné poukazat na fakt, ze spolo¢nost si nepraje byt menovana a preto
z tychto dovodov bude oznacovana ako spolo¢nost XYZ s.r.o.

Spoloc¢nost XYZ s.r.o. so sidlom v Bratislave sa $pecializuje na informacno-technické
riesenia v spojitosti so zékaznikmi CRM (Customer Relationship Management) a nasledné
integrovanie do Oracle Siebel CRM. Cielovymi zakaznikmi st korporacie z oblasti bankov-
nictva, poistovnictva, energetiky, verejného sektoru a farmaceutického priemyslu. Reali-
zuju aj migraciu dat a prisposobuji pouzivatelsky prostredie na mieru podla korporatnych
pravidiel. Pre mensie a stredné podniky pontkaju integraciu v Microsoft Dynamics CRM.

Zdrojom dat su uctovnicke vykazy v rokoch 2015-2021 a ich zjednodusSend verzia vy-
kazov sa nachadza v prilohach (16).

4.1.1. Analyza poziadavkou na aplikaciu

S danou spolo¢nostou som sa dohodla na navrhu aplikacie, ktort pre nich navrhnem
a vyhotovim. Tento teoreticky navrh a poziadavky vyplyvaju z mojej konzultacie s kona-
telom (14). Dostala som kratke zadanie, ktoré som mohla ponat akymkolvek kreativnym
sposobom. V bodoch zadanie znelo takto:

o zdrojom dét budu uctovnicke vykazy v prehladnej tabulke (16),
o aplikacia prehladne v grafoch zobrazi analyzu ukazovatelov,
o Statisticky odhadne hodnoty budtcich obdobi s uré¢enou spolahlivostou,

o pouzivatelsky privetivé prostredie pre prehladni orientaciu.

Proces tvorby aplikacie

Proces tvorby zacal vyberom prostredia, pre ktoré sme sa zhodli na MS Excel, pretoze
vSetci zamestnanci st s nim oboznameni a pouzivaju ho pravidelne, takze adaptovat sa
nan bude jednoduché.

Tvorba aplikacie sa zacala vytvorenim predlohy pre uctovnicke vykazy, aby boli jed-
noduché a prehladné, aby bolo mozné Iahko vypfﬁaﬁ polia s ¢islami. Nasledne som zacala
vytvarat analyzy ukazovatelov, ktoré st znazornené aj graficky aj numericky. Pokracovala
som so statistickou analyzou, kde som vytvorila jednotné vypocty pre vsetky ukazovatele
pomocou regresnej priamky.

Poslednou ¢astou bolo vytvorenie pouzivatelského rozhrania v jazyku VBA, pre rychlu
orientaciu v analyzach.
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4.2. Vysledky analyzy jednotlivych ukazovatelov

Na zaklade automatizovanej aplikacie bolo mozné vytvorit mnozstvo analyz, to plati
najma v pripade Statistickej analyzy, pri ktorej aplikacia urcite zrychlila proces. Vo vse-
obecnosti pre vSetky vysledky plati, Ze je dolezita presnost, ale avsak aj aj interpretécia,

Analyza zlatého bilan¢ného pravidla

Na zaklade tedrie zlatého bilanéného pravidla vyplyva, ze ak je dlhodoby majetok kryty
dlhodobymi zdrojmi, je spolo¢nost prekapitalizovana a to vyplyva vo vSetkych casovych
obdobiach podla vzorca 3.1 na strane 15. To znamend, zZe spolo¢nost ma dostatocnu
rezervu pre obstardvanie dlhodobého majetku a mé prostriedky na jeho pokrytie.

Tabulka 4.1: Zlaté bilanéné pravidlo (Zdroj:

Vlastné spracovanie)

[€] 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
DM 8070 22082 40336 49803 29033 42240 59053
DZ 226170 333669 234185 276803 356335 252347 220383
DM-DZ | —218100 | —311587 | —193849 | —227000 | —327302 | —210107 | —161330

pricom DM znamena dlhodoby majetok a DZ znamena dlhodobé zdroje.
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Obr. 4.1: Rozdiel dlhodobého majetku a zdrojov (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Z bilancnej rovnovahy vyplyva, ze tieto vzfahy maji vplyv aj na obezné aktiva, ktoré
by mali byt kryté kratkodobymi zaviazkami podla vzorca 3.2 na strane 16. V tomto pripade

st kryté a tym vznika cisty pracovny kapital vo vSetkych casovych obdobiach.

Tabulka 4.2: Zlaté bilan¢éné pravidlo 2 (Zdroj: Vlastné spracovanie)

(€] 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

KM 334961 512366 311699 | 455872 580904 | 461750 512646
K7 116861 200779 117850 | 228872 251702 | 243943 347963
KM—KZ | 218100 | 311587 193849 | 227000 329202 | 217807 164683

pricom KM znamené kratkodoby majetok a KZ znamend kratkodobé zdroje.
Z tohto vyplyva, Ze spolo¢nost je vo financovani stabilna, pretoze méa dostatoénu re-
zervu vratenia cudzieho kapitalu, kym dojde k navratnosti majetku.
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Obr. 4.2: Rozdiel kratkodobého majetku a zdrojov (Zdroj: Vlastné spracovanie)

4.2.1. Analyza rozdielovych ukazovatelov

7 vypoctov vyplyva, ze spolocnost disponuje disponibilnymi prostriedkami, tzn. prebyt-
kom likvidnych aktiv nad kratkodobymi zdrojmi a udrzuje volny ¢isty pracovny kapital
podla vzorca 3.5 na strane 16.

V ¢istych pohotovych prostriedkoch si zaratané iba najlikvidnejsie prostriedky, tzn.
hotovost a zostatok na beznom tucte. Z tohto ukazovatela vyplyva, ze spoloc¢nost méa
prilis vela okamzite splatnych zaviazkov v porovnani s disponibilnymi prostriedkami podla
vzorca 3.6 na strane 16.
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Obr. 4.3: Graf rozdielovych ukazovatelov (Zdroj: Vlastné spracovanie)

4.2.2. Analyza stavovych ukazovatelov
Analyza horizontalnych ukazovatelov

Horizontalna analyza vyjadruje absolitnu zmenu jednotlivych poloziek v sivahe podla
vzorca 3.7 na strane 17. Na zdklade tejto analyzy modzeme usudif, ze narast aktiv bol
velmi premenlivy pocas vsetkych casovych obdobi.

Najvacsi prepad bol zaznamenany v roku 2017 o —182413 eur. Na zaklade sivahy je
mozné usudzovat, ze v tomto roku bol znizeny kratkodoby finan¢ny majetok, tzn. mohli
byt predané nejaké cenné papiere s dobou splatnosti menej ako jeden rok a pod.

Najviac majetku bolo pripisaného v roku 2016, kde sa vyrazne zvysila polozka krat-
kodobého finanéného majetku, ktora siuvisi s rokom 2017.
vych poloziek je mozné vidiet rozdiel v kratkodobych zavazkoch, to znamena, ze mohlo
dojst k situacii, kedy mali splatnost kratkodobé zavazky a mohli byt kryté kratkodobym
finanénym majetkom.
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2021 2020 2019 2018 2017 2016

Aktiva [€] Cislo [01.01.2021 [01.01.2020 [01.01.2019 [01.01.2018 [01.01.2017 |01.01.2016

0|31.12.2021 |31.12.2020 (31.12.2019 (31.12.2018 |31.12.2017 |31.12.2016
Spolu majetokr. 2 +r.15+r.22 1 67709 -105947 104262 153640 -182413 191417
A Neobeiny majetokr.3 +r.4+r.11 2 16813 13207 -20770 9467 18254 14012
Al Dlhodoby nehmotny majetok 3 0 0 0 0 0 0
All Dlhodoby hmotny majetok r. 5 air. 10 4 16813 13207 -20770 9467 18254 14012
A.lll  |Dlhodoby finanény majetok r. 12 air. 14 11 0 0 0 0 0 0
B Obeiné aktivar.16 +r.17+r.18 +r. 19 15 51319 -119122 125068 143682 -200599 178713
B.l Zasoby 16 -36480 3475 2484 -7587| -3077 -14993
B.Il Dlhodobé pohladavky 17 0 0 0 0 0 0
B.II Kratkodobé pohladavky 18 -102615 -19457 20621 44540/ -38278 30415
B.IV  |Kratkodoby finanény majetok r. 21 +r. 22 19 190414 -103140 101963 106729 -159244 163291
C Casové rozlisenie (381A, 382A, 385A) 22 423 -32 -36 491 -68 -1308
(o Naklady buducich obdobi dlhodobé 23 0 0 0 0 0 (1]
C.l Naklady budicich obdobi kratkodobé 24 423 32 -36 491 -68 -1308
c. Prijmy buducich obdobi dlhodobé 25 0 0 0 0 0 0
C.IV_ |Prijmy buducich obdobi kratkodobé 26 0 0 o 0 0 0

Obr. 4.4: Horizontalna analyza aktiv (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Najvyssie hodnoty nastali v roku 2021, kde zmeny sposobil aj vysledok hospodarenia,
ale aj najmé navysenie kratkodobych zavazkov, takze je mozné ocakavat, pokles financ-
ného majetku v nasledujiicom obdobi.

2021 2020 2019 2018 2017( 2016
Pasiva [€] Cislo  [01.01.2021 (01.01.2020 (01.01.2019 |01.01.2018 |01.01.2017 |01.01.2016
31.12.2021 |31.12.2020 (31.12.2019 |31.12.2018 |31.12.2017 |31.12.2016

Spolu vlastné imanie a zévazky r. 29 +r.38 +r.47 27 300300 83225 250713 263860 -7756| 244669

Viastné imanier.30 +r.33+r.34+r.35+r.36 +r.37
A 28 173210 86140 225403 152014 74969 160788
Al Zakladné imanier. 31+r.32 29 0 0 [ 0 0 0
All Azio 32 0 0 [ 0 0| 0
A.lll Kapitélové fondy 33 0 0 o 0 0 0
AV  |Ostatne kapitalove fondy 34 0 0 [ 0 0 0
AV Zakonne rezervne fondy 35 0 0 0 0 0 0
AVl |Fondy zo zisku 36 0 0 [ 0 0 0
A.VII_ |Oceriovacie rozdiely 37 0 0 o 0 0 0
A.VIIl_ |Vysledok hospodérenia minulych rokov 38 0 -146451 36231 5563 -35251 -13869

Vysledok hospodarenia za Uétovné obdobie po zdaneni
AIX r.1-(r.30+r.33+r.35+r.34+r.36+r.38 +r.49) 39 173210 232591 189172 146451 110220 174657
B Zavizky r.39 +r.40+r. 41 +r. 46+r1. 47 +r.48 40| 131437 -8715 23410 111846 -82725 83831
B.l Dlhodobé zdvazky 41 27417 -956 580 824 204 -37
B.Il Dlhodobé rezervy 42 0 0 [ 0 0 0
B.III Dlhodobé zdvazky k Gverovym institdciam 43 0 0 [ 0 0 0
B.IV Kratkodobé zavazky 44 107121 -7609 25816 109276 -90609 84178
B.V Kratkodobé rezervy 45 -3101 -150 -2986 1746 7680 -260
B.VI Kratkodobé finanéné v pomaoci 46 (1] 0 [ 0 0 0
B.VIl |Bankové Gvery 47 0 0 0 0 0 0
C Casové rozlidnie r. 50 a% r. 53 48| -4347 5800 1900 0 0 0
cl Vydavky budcich obdobi dihodobé 49| 0 0 o 0 0 0
ca Vydavky buducich obdobi kratkodobé 50| 3353 0 o 0 0 0
(o] Vynosy budtcich obdobi dlhodobé 51 0 0 [ 0 0 0
C.V _ [Wnosy buddcich obdobi krétkodobé 52| -7700 5800 1900 0 0 0

Obr. 4.5: Horizontalna analyza pasiv (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Analyza vertikalnych ukazovatelov

Podla vertikalnej analyzy aktiv je mozné vidiet percentudlne rozlozenie aktiv k celkovej
vyske aktiv. Vo vSetkych ¢asovych obdobiach tvori velku véaésinu aktiv obezny majetok
v rozmedzi od 88-97 %, pricom je mozné vidiet, Ze obezny majetok sa v roku 2021 premenil
na financovanie dlhodobého majetku.

Najstabilnejsou polozkou v pasivach je vysledok hospodérenia po zdaneni, ktory sa
pohybuje pri ¢isle 30 %. Premenlivi polozku tvoria zavizky, pricom konkrétne sa jednd
o polozku kratkodobé zavazky, ktora ma stipajicu tendenciu a v roku 2021 dosahuje 59,2

%.
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2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

Aktiva [%] 01.01.2021(01.01.2020|01.01.2019|01.01.2018(01.01.2017(01.01.2016|01.01.2015
31.12.2021(31.12.2020(31.12.2019(31.12.2018|31.12.2017(31.12.2016|31.12.2015

Spolu majetokr. 2 +r.15 +r. 22 1 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00

A Neobeiny majetokr.3 +r.4 +r. 11 2 0,10 0,08 0,05/ 0,10 0,11 0,04 0,02
Al Dlhodoby nehmotny majetok 3 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
All Dlhodoby hmotny majetokr.5 aZr. 10 4 0,10 0,08 0,05/ 0,10 0,11 0,04 0,02
A.lll  [Dlhodoby finanény majetok r. 12 aZr. 14 11 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
B Obeiné aktivar. 16 +r. 17 +r. 18 +r. 19 15 0,90 0,92 0,95/ 0,90 0,89 0,96 0,97
B.l Zasoby 16 0,03 0,10 0,08 0,09 0,15 0,10 0,21
B.ll Dlhodobé pohfadavky 17 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
B.Il  |Kritkodobé pohladivky 18 0,19 042 0,38 0,42 0,48 0,39 0,51
B.IV  [Kratkodoby finanény majetokr. 21 +r. 22 19 0,68 0,39 0,49 0,39 0,26 0,47 0,25
c Casové rozlienie (3814, 382A, 3854) 22 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
C.l Néklady buducich obdobi dlhodobé 23 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
C.Il |Naklady buddcich obdobi kratkodobé 24 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
C.lIl | Prijmy buducich obdobi dihodobé 25 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
C.IV  |Prijmy buducich obdobi kratkodobé 26 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Obr. 4.6: Vertikalna analyza aktiv (Zdroj: Vlastné spracovanie)

2021 2020 2019 2018 2017|2016 2015
Pasiva [%] 01.01.2021{01.01.2020|01.01.2019{01.01.2018|01.01.2017(01.01.2016|01.01.2015
31.12.2021(31.12.2020(31.12.2019(31.12.2018|31.12.2017(31.12.2016|31.12.2015
Spolu vlastné imanie a zavazky r. 29 +r. 38 +r.47 27 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
A Vlastné imanie r. 30 +r. 33 azr.37 28 0,33 049 0,58 0,54 0,66 0,62 0,65
Al Zakladnéimanier. 31 +r. 32 29 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02 0,01 0,02
A.ll Azio 32 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
A.lll_ |Kapitalové fondy 33 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AV |Ostatne kapitalove fondy 34 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AV Zakonne rezervne fondy 25 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
A.VI |Fondy zo zisku 36 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AVl [Ocefiovacie rozdiely 37 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
A.VIIl [Vysledok hospodéarenia minulych rokov 38 0,02 0,02 0,26 0,24 0,32 0,28 0,48
o[RS e (R 39 0,30 046 0,31 0,29 0,31 0,33 0,16
zdanenir.1-(r.30+r.33+r.35+r.34+r.36 +r.38
B Zévazkyr.39+r. 40 +r.41+r.46+r.47 +r.48 40 0,66 0,49 0,42 0,46 0,34 0,38 0,35
B.I Dlhodobé zévazky 41 0,05 0,01 0,01 0,01 0,01 0,00 0,01
B.II Dlhodobé rezervy 42 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
B.Il [Dlhodobé zavazky k Gverovym institiciam 43 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
B.IV  [Kratkodobé zdvazky 44 0,59 0,46 0,39 0,42 0,30 0,36 0,32
B.V  |Kratkodobérezervy 45 0,02 0,03 0,02 0,03 0,04 0,01 0,02]
B.VI [Kratkodobé finanéné v pomoci 46 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
B.VIl |Bankové Gvery 47 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
& Casové rozlignier. 50 ar. 53 48 0,01 0,02 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
C.l Vdavky buducich obdobi dihodobé 49 0,00 0,00! 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
C.ll Vydavky buducich obdobi kratkodobé 50 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Obr. 4.7: Vertikdlna analyza pasiv (Zdroj: Vlastné spracovanie)

4.2.3. Analyza pomerovych ukazovatelov
Analyza ukazovatelov likvidity

V tejto podkapitole budu zanalyzované a interpretované vysledky analyzy likvidity.

Analyza beznej likvidity

Bezna likvidita je ukazovatel, ktory vyjadruje do akej miery si zavéizky chranené hodnotou
majetku a jej odporicand hodnota by sa mala hybat v rozmedzi 0,5-2,5.

Z grafu 4.8 na strane 36 podla vzorca 3.14 na strane 19 vyplyva, zZe bezna likvidita
priblizne spliia odporacané hodnoty a spolocnost disponuje dostatoénym mnozstvom dis-
ponibilného obezného majetku na pokrytie zaviazkov.

Z grafu 4.9 na strane 36 je viditelné, Ze bezna likvidita ma klesajicu tendenciu a vyrov-
nanie s pomocou regresnej priamky méa index determinécie 0,8, pricom predpis regresnej
funkcie je y = 3,303 — 0,228x.
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Obr. 4.8: Bezna likvidita (Zdroj: Vlastné spracovanie)
4,000
3,000
2,000
1,000
0,000
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Bezna likvidita Regresna priamka

Obr. 4.9: Graf beznej likvidity a jej regresnd priamka (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Na zaklade regresnej priamky je mozné vytvorit predikciu budicich obdobi, pricom
na grafe 4.10 na strane 36 je znazornené casové obdobie do roku 2026, kde je zjavné,
ze bezna likvidita uz dosahuje dolnii hranicu, to znamena, ze spoloc¢nost by si mala ustrazit
v budtcich obdobiach volné penazné prostriedky pre pokrytie zaviazkov.

2,50
1,93

1,71
2,00 a8
1,25

1,50 1,02 050
1,00 ! 0,57
0,50
0,00
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Regresna funkcia
Obr. 4.10: Graf beznej likvidity, jej regresnd priamka s predikciou budicich (Zdroj: Vlastné
spracovanie)

Priemerna diferencia casovej rady vyrovnanej regresnou priamkou je —0,252 a prie-
merny koeficient rastu je 0,891.

Analyza pohotovej likvidity

Pohotova likvidita vylucuje z obeznych aktiv zasoby. Vysoka hodnota pohotovej likvidity
ukazuje nizky podiel zasob v stvahe, ¢o plati presne pri tejto spolo¢nosti, pretoze predme-
tom podnikania st sluzby spojené s informac¢nymi technolégiami. Bezne by mala likvidita
nadobtudat hodnoty v rozmedzi 1-1,5, pricom je podstatné prihliadat na predmet podni-
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kania. Na zaklade grafu 4.11 na strane 37 je zrejmé, ze hodnoty sa nachadzaji v rozmedzi
od 1,4 az po 2,5, pricom v roku 2021 uz splna obvyklé hodnoty.

2,386 2,349 2,497
3,000 ) 1,026 2,231 —
2,000 ’ 1,472
1,000
0,000
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Obr. 4.11: Pohotova likvidita (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Pohotova likvidita ma klesajicu tendenciu a vyrovnanie regresnou priamkou dosahuje
index determinacie 0,73 a predpisom funkcie je y = 2,684 — 0,148x.

3,000
2,500
2,000
1,500
1,000
0,500

0,000
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Pohotova likvidita Regresna priamka
Obr. 4.12: Graf pohotovej likvidity a jej regresnd priamka (Zdroj: Vlastné spracovanie)
Na zéklade regresnej priamky mozeme odhadnit hodnoty budicich obdobi a je zrejmé,

ze likvidita uz nadobuda az prilis nizke hodnoty. Moze to byt riskantné, pretoze by mohla
nastaf situacia nedostatku disponibilnych prostriedkov na hradenie zavézkov.

2,00 1,79 1,65
' 1,50 135
1,50 ! 1,20
' g 1,05
0,90

1,00
0,50
0,00

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Regresna funkcia
Obr. 4.13: Pohotova likvidita, jej regresnd priamka s predikciou budicich obdobi (Zdroj:
Vlastné spracovanie)

Priemerna diferencia dosahuje hodnotu —0,152 a priemerny koeficient rastu je 0,923.

Analyza okamzitej likvidity

Pohotova likvidita meria schopnost uhradit splatné zavazky najlikvidnejSimi prostried-
kami, tj. hotovostou a prostriedkami na beznom ucte podla vzorca 3.16 na strane 20.
Hodnoty okamzitej likvidity tejto spolo¢nosti sa nachiddzaju v rozmedzi 0,7-1,3, ¢o su
prilis vysoké hodnoty v porovnani s odporuc¢anymi. Odporticané hodnoty predstavuju
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rozmedzie 0,2-0,5. To znamena, ze spolo¢nost, vo vSetkych casovych obdobiach udrzo-
vala az nadmerne likviditné prostriedky volné, ¢o moze znamenat, ze prostriedky stracaju
hodnotu a mohli byt investované.

1,500 1,288 1,255 1180
1,000 0,790 0,878 0,929 0,851
0,500
0,000
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Okamzita likvidita
Obr. 4.14: Graf okamzitej likvidity (Zdroj: Vlastné spracovanie)
Pre nepredvidatelné zmeny penaznych prostriedkov sa hodnoty velmi vychyluji, to

znamena, ze regresnd priamka nevykresluje spravne graf a dosahuje index determinécie
iba 0,05.

1,500
1,000
0,500
0,000
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Okamzita likvidita Regresna priamka

Obr. 4.15: Graf okamzitej likvidity a jej regresnd priamka (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Analyza rentability

Zmysel analyzy rentability spoc¢iva v zisteni, ¢i je spolo¢nost schopna vytvarat zisk z vlo-
zeného kapitalu, pripadne vytvarat nové zdroje pre jeho dalsi rozvoj.

Analyza rentability celkovych aktiv ROA

Rentabilita celkovych aktiv vyjadruje celkovi produkénu silu spolo¢nosti. Podla vzorca
3.9 na strane 18, podla ktorého do vzorca vstupoval ako zisk EBIT, je mozné merat ROA
bez vplyvu danového zatazenia. Ukazovatel ROA dosahuje hodnoty od 19-58 %.

Tabulka 4.3: Hodnoty rentability celkovych aktiv (Zdroj: Vlastné spracovanie)

(%] 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
ROA | 0,195 0,421 0,396 0,367 0,394 0,586 0,385

Interpretacia ukazovatela ROA znamen4, Ze 1 euro celkového majetku tvori 19,5 centov
zisku v roku 2015, ked rentabilita celkovych aktiv dosiahla najnizsiu hodnotu a 58,6 centov
zisku tvori kazdé 1 euro celkového majetku v roku 2020 pri svojej maximalnej hodnote.
Tento narast zisku v roku 2020 sa v stivahe prejavil ako narast kratkodobého finan¢ného
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majetku vo forme prostriedkov na beznom tucte, takze mozeme usudzovat, Zze moze byt
pouzity na krytie kratkodobych zavéizkov v budicom obdobi.

0,800
0,600
0,400
0,200
0,000
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
ROA [%]

Obr. 4.16: Graf rentability celkovych aktiv (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Pomocou regresnej priamky sa ukazovatel ROA odhadol pomocou funkcie, ktorej pred-
pis je y = 0,264 + 0,032z, pricom index determinacie je 0,37, ¢o nie je mozné brat ako
spolahlivy odhad. Ukazovatel ROA je pomerne premenlivy, pretoze na zaklade stvahy aj
vykazu ziskov a strat, celkové aktiva aj EBIT sa pomerne nepredvidatelne menia.

Analyza celkového investovaného kapitalu ROCE

Ukazovatel ROCE reflektuje navratnost kapitalu, ktory je do spolo¢nosti investovany
dlhodobo. Ukazovatel dosahuje hodnoty od 0,29 az po 1,08, pricom v obdobiach od 2015
po 2020 ma rastuci charakter s miernym poklesom v roku 2021.

Tabulka 4.4: Hodnoty rentability celkového investovaného kapitdlu (Zdroj: Vlastné spracova-
nie)
[%] 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
ROCE | 0,288 0,661 0,562 0,635 0,647 1,083 0,944

V roku 2021 dosiahla hodnota ROCE jednu z najvyssich hodnét a to 0,94, ¢o znamena,
ze kazdé 1 euro investovaného kapitalu vytvorilo zisk 94 centov. Tieto velmi priaznivé
hodnoty vypovedaji, ze spolo¢nost pomerne dobre hospodari a jej investovany kapitél je
navratovy. Mozeme teoreticky usudit, ze ukazovatel sa zda byt priaznivy pre budicich
investorov.
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Obr. 4.17: Graf rentability celkového investovaného kapitalu (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Regresna priamka ROCE na obrazku 4.18 na strane 40 ma predpis § = 0,275+ 0,103z
a je mierne rastuca. Jej index determinacie je 0,75, takze je pomerne spolahlivd a dobre
vystihuje ukazovatel.

Priemerna diferencia casovej rady vyrovnana danou regresnou priamkou je 0,109 a prie-
merny koeficient rastu je 1,219.
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Obr. 4.18: Graf rentability celkového investovaného kapitalu a jej regresnd priamka (Zdroj:
Vlastné spracovanie)

Predikcia buducich obdobi ukazuje na obrazku 4.19 na strane 40 narast rentability
celkového investovaného kapitalu az do hodnoty 1,52 v roku 2026.
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Obr. 4.19: Graf rentability celkového investovaného kapitalu, jej regresna priamka s odhadom
budicich obdobi (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Analyza rentability vlastného kapitalu ROE

Ukazovatel ROE meria vynosnost investicii pochadzajucich z vlastného kapitalu. Uka-
zovatel by sa mal pohybovat okolo 10 % alebo aspon minimalne ako je trokova sadzba
za vklady v banke, vtedy by bolo vyhodnejsie kapital ulozit do banky. Rentabilitu vlast-
ného kapitalu je nutné sledovat v dlhsom ¢asovom intervale.

Tabulka 4.5: Hodnoty rentability vlastného kapitélu (Zdroj: Vlastné spracovanie)
(%] 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
ROE | 0,239 0,527 0,476 0,535 0,537 0,933 0,911

Ukazovatel ma rasticu tendenciu a pohybuje sa v hodnotach od 0,24 az do 0,93,
pricom najvyssie hodnoty st v poslednom a predposlednom obdobi. V roku 2021 dosa-
huje ROE takmer najvyssiu hodnotu, ktora znamen4, ze kazdé 1 euro vlastného kapitalu
vygenerovalo 91 centov.

Regresnda priamka, ktorej predpis je y = 0,181 4 0,103z méa index determinacie 0,81.
Vystihuje zavislost velmi dobre.

Priemerna diferencia casovej rady vyrovnana danou regresnou priamkou je 0,112 a prie-
merny koeficient rastu je 1,25.

40



1,000

0,800
0,600
0,400
0,200
0,000
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
ROE [%]
Obr. 4.20: Graf rentability vlastného kapitédlu (Zdroj: Vlastné spracovanie)
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Obr. 4.21: Graf rentability vlastného kapitalu a jej regresnad priamka (Zdroj: Vlastné spraco-
vanie)

Pomocou regresnej analyzy bolo mozné odhadnut budice obdobia, pricom v roku 2026
by mala rentabilita vlastného kapitalu dosiahnut 1,42.
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Obr. 4.22: Graf regresnej priamky rentability vlastného kapitalu, jej regresnd priamka s odha-
dom budicich obdobi (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Analyza rentability vlozeného kapitalu ROI

Rentabilita vlozeného kapitalu skiima ziskovost investicii bez ohladu na ich zdroje.

Tento ukazovatel dosahoval pocas sledovanych obdobi hodnoty v rozmedzi od 0,3
do 1,14. Tato vypocitana hodnota hovori, ze kazdé 1 euro vlozeného kapitalu vygenerovalo
98 centov ¢istého zisku v roku 2021.

Tabulka 4.6: Hodnoty rentability vlozeného kapitalu (Zdroj: Vlastné spracovanie)

(%] | 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
ROTI | 0,296 0,674 0,596 0,671 0,670 1,136 0,984
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Obr. 4.23: Graf rentability vlozeného kapitalu (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Regresna priamka, ktorou je vyrovnand funkcia rentability vlastného kapitalu ma
predpis § = 0,281 + 0,109x. Jej index determinécie je 0,75.

Priemerné diferencia casovej rady vyrovnana danou regresnou priamkou je 0,115 a prie-
merny koeficient rastu je 1,221.
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Obr. 4.24: Graf rentability vlozeného kapitalu a jej regresnd priamka (Zdroj: Vlastné spraco-
vanie)

Podla predikcie budicich obdobi je mozné usudif, Ze rentabilita vlozeného kapitalu
bude rast, ¢o je priaznivé.
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Obr. 4.25: Graf regresnej priamky rentability vlozeného kapitélu (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Analyza rentability trzieb ROS

Rentabilita trzieb charakterizuje zisk vztahujuci sa k trzbam.

Rentabilita trzieb dosahovala hodnoty v rozmedzi od 0,04 az po 0,28 a ma rasticu
tendenciu. Tento ukazovatel hovori o tom, Ze kazdé 1 euro trzieb vygenerovalo 0,28 centov
c¢istého zisku v roku 2021. Rentabilita trzieb sa kazdym sledovanym obdobim zlepsSovala.
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Tabulka 4.7: Hodnoty rentability trzieb (Zdroj: Vlastné spracovanie)

[%] 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
ROS | 0,044 0,167 0,110 0,150 0,230 0,248 0,277
0,300
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0,100
0,000

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

ROS [%]

Obr. 4.26: Graf rentability trzieb (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Regresna priamka, ktorou je vyrovnana funkcia mé predpis y = 0,035 + 0,035z a ma
rasticu tendenciu a index determinécie 0,84, takze zavislost vystihuje dobre.

Priemerna diferencia casovej rady vyrovnana danou regresnou priamkou je 0,039 a prie-
merny koeficient rastu je 1,358.
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Obr. 4.27: Graf rentability trzieb a jej regresnd priamka (Zdroj: Vlastné spracovanie)
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Obr. 4.28: Graf regresnej priamky rentability trzieb s odhadom budicich obdobi (Zdroj:
Vlastné spracovanie)

V budtcich obdobiach by mala rentabilita trzieb rast a dosiahnut hodnotu az 0,46
v roku 2026 podla grafu 4.28 na strane 43.
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Analyza aktivity

Ukazovatele aktivity ukazuji ako efektivne spoloc¢nost a hospodari so svojimi aktivami.

Tabulka 4.8: Hodnoty aktivity (Zdroj: Vlastné spracovanie)
2015 2016 2017 | 2018 2019 2020 2021
Obrat celkovych aktiv 4,42 2,52 3,60 2,45 1,71 2,36 1,39
Viazanost celkovych aktiv | 0,23 0,40 0,28 0,41 0,58 0,42 0,72
Obrat zasob 21,53 | 24,28 | 24,20 | 27,63 | 22,06 | 23,41 | 55,49
Obrat pohladavok 8,62 6,53 7,54 5,82 4,47 5,56 7,13
Obrat zavazkov 12,73 | 6,63 10,54 | 5,33 4,08 4,82 2,10

20,00

10.00

2015 2016

Obrat celkovych aktiv

Obr. 4.29: Graf aktivity (Zdroj: Vlastné spracovanie)
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Na zéklade dat z tabulky 4.9 a grafu 4.9 je mozné vidiet, ze najvyssi narast je pri
dobe obratu zavazkov. V roku 2021 dosiahol ukazovatel hodnotu az 172, ¢o asi znamen4,
ze sa predlzila splatnost zdvizkov. Dobra obratu zavizkov by mala mat aspoii hodnotu
doby obratu pohladavok, ¢o je splnené prakticky v kazdom obdobi, oSetri sa tak krytie

zavazkov vyplatenymi pohladavkami.

Tabulka 4.9: Hodnoty aktivity, ukazovatele doby obratu (Zdroj: Vlastné spracovanie)

[den] 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Doba obratu zasob 17 15 15 13 16 15 6
Doba obratu pohladavok | 42 55 48 62 80 65 50
Doba obratu zavazkov 28 54 34 67 88 75 172

Graf doby obratu zavazkov je mozné vyrovnat regresnou priamkou ako na grafe 4.31
na strane 45, jej predpis je y = —0,918 + 18,759z. Jej index determinacie je 0,71, takze
vystihuje zavislost pomerne dobre.

Priemerné diferencia casovej rady vyrovnana danou regresnou priamkou je 23,904

a priemerny koeficient rastu je 1,351.
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Obr. 4.30: Graf aktivity, ukazovatele doby obratu (Zdroj: Vlastné spracovanie)
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Obr. 4.31: Graf doby obratu zévizkov a jej regresna priamka (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Podla predikcie pomocou regresnej priamky je mozné odhadnut, ze doba obratu za-
vazkov bude este viac stupat a moéze dosiahnut hodnotu az 224 v roku 2026. Spolo¢nost
by mala zvazit také dlhé doby splatnosti svojich zavéizkov.
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Obr. 4.32: Predikcia budicich obdobi pomocou regresnej priamky doby zavizkov (Zdroj:
Vlastné spracovanie)
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Analyza zadlZenosti a produktivity

Ukazovatele zadlzenosti zobrazuju vztah medzi vlastnymi a cudzimi zdrojmi financovania
spoloc¢nosti. Tieto ukazovatele boli vyratané na zaklade vzorcov 3.25, 3.26, 3.28.

Tabulka 4.10: Hodnoty zadlzenosti (Zdroj: Vlastné spracovanie)

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Celkova zadlzenost 0,35 0,38 0,34 0,46 0,42 0,49 0,66
Koeficient samofinancovania | 0,65 0,62 0,66 0,54 0,58 0,49 0,33
Financna péaka 1,53 1,61 1,52 1,85 1,73 2,02 3,01

.....

v pripade likvidacie. Obvykle je suma celkovej zadlzenosti a koeficientu samofinancovania
rovnd 1, ¢o platf aj v tomto pripade. Tieto dva koeficienty sa dopliiaju.

Koeficient samofinancovania by mal dosahovat hodnoty v rozmedzi 0,3-0,6, ¢o plati
vo vSetkych sledovanych obdobiach.
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Obr. 4.33: Graf koeficientu samofinancovania a jeho regresna priamka (Zdroj: Vlastné spraco-
vanie)

Priamka s predpisom ¢ = 0,738 — 0,046z, ktora popisuje zavislost koeficientu samofi-
nancovania ma klesajuci charakter, jej index determinécie je 0,76, takze vystehuje zavislost
velmi dobre.
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Obr. 4.34: Predikcia budtcich obdobi pomocou regresnej priamky koeficientu samofinancova-
niay (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Priemerna diferencia casovej rady vyrovnana danou regresnou priamkou je —0,053
a priemerny koeficient rastu je 0,894.
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Podla predikcie budicich obdobi koeficient samofinancovania stale klesa, ¢o nie je
priaznivé, podiel vlastnych zdrojov voci celkovym zdrojom klesa.

Na zaklade hodndét z tabulky produktivity je mozné sledovat, ze kazdé 1 euro pouzité
na vyplatenie miezd, vyprodukovalo 5,76€-4,58€ zisku.

Tabulka 4.11: Hodnoty zadlzenosti (Zdroj: Vlastné spracovanie)

2015 | 2016 | 2017 |2018 | 2019 |2020 | 2021
Mzdova produktivita | 5,76 | 7,41 | 4,44 | 3,87 |3,95 |3,94 | 458

4.2.4. Analyza zisku

Vzhladom na to, ze zmyslom kazdého podniku je primarne generovat zisk, analyza dosia-
hnutého zisku je velmi podstatna.

Podla tabulky je zrejmé, ze spolo¢nost generovala kladny zisk vo vsetkych sledovanych
obdobiach, co je pozitivne. Sledovany zisk je ziskany z vykazu zisku a strat spoloc¢nosti,
konkrétne polozka vysledok hospodarenia za uc¢tovné obdobie po zdaneni, to znamena,
ze tieto prostriedky uz su zdanené.

Zisk v spolo¢nosti méa rasticu tendenciu v rokoch 2015 az 2020, pricom v obdobi 2021
nastal mierny pokles zisku na 173210 eur oproti roku 2020 s hodnotou 232591 eur.

Tabulka 4.12: Dosiahnuty zisk spolo¢nosti (Zdroj: Vlastné spracovanie)

(€] 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Zisk | 53418 174657 110220 146451 189172 232591 173210

Regresna priamka, ktord vyrovnava funkciu zisku ma index determindcie 0,54, takze
funkciu zisku nevystihuje s dobou presnostou.
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Obr. 4.35: Graf zisku a jeho regresna priamka [€] (Zdroj: Vlastné spracovanie)

4.3. Celkové zhodnotenie

V tejto kapitole bude popisane celkové zhodnotenie analyzy ukazovatelov. Zdrojom infor-
mécii boli poskytnuté uctovnicke vykazy (16).

Zhodnotenie likvidity

Likvidita je dolezity ukazovatel v zobrazovani disponibilnych prostriedkov uréenych na kry-
tie zavazkov. Na zaklade analyzy, likvidita sa drzi v primeranych ¢islach. Obezn4 likvidita
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sa vo vietkych sledovanych obdobiach udrzovala v odport¢anych hodnotach 0,5-2,5. Co
sa tyka pohotovej likvidity, v prvych sledovanych obdobiach dosahuje vyssie hodnoty ako
st odporucané 1-1,5. Zvysena hodnota pohotovej likvidity indikuje nizky podiel zasob
v spoloc¢nosti, ¢o je pravda aj v tomto pripade. Tato spolo¢nost podniké s distribiciou
softwaru, to znamend, ze nedisponuje vysokymi zadsobami ur¢enymi na podnikanie. Aj
napriek tomuto faktu, v poslednych obdobiach, pohotova likvidita nadobidala priaznivé
hodnoty. Obezna likvidita nadobiida svoje hodnoty v rozmedzi 0,7-1,3, ktoré mdzeme po-
vazovaf za vysoké s porovnanim s doporu¢enymi hodnotami 0,2-0,5. Znamena to, ze spo-
lo¢nost udrzovala vo vSetkych obdobiach svoje najlikvidnejsie prostriedky ako neviazané,
dlhodobo to moze viest k strate hodnoty.

Zhodnotenie rentability

Vo vseobecnosti by mali mat ukazovatele rentability rastici charakter, ¢o plati pre vSetky
ukazovatele vo vsetkych sledovanych obdobiach.

Hodnoty rentability vlozeného kapitalu, celkového investovaného kapitalu a vlastného
kapitalu mali vo vSetkych sledovanych obdobiach pomerne rovnaky priebeh. Vsetky tieto
ukazovatele v spoloc¢nosti indikuju generovanie zisku z vlozeného majetku, ¢o je pre spo-
lo¢nost priazniva informécia. Jemny prepad v roku 2021 bol spésobeny situaciou na trhu
spojenou s pandémiou. Aj napriek tomu, hodnoty stale ostavaju v norme.

Rentabilita celkovych aktiv nedosahuje také vysoké hodnoty ako predchadzajice uka-
zovatele, jej hodnoty st napriek tomu v norme a priaznivé, s dlhodobo stupajicou tenden-
ciou. Indikuje, ze celkové aktiva tvoria zisk. Rentabilita trzieb sivisi s generovanim zisku
so vztahom k trzbdm a kazdym sledovanim obdobim sa zlepSovala. V roku 2021 kazdé 1
euro tvorilo 28 centov zisku.

Zhodnotenie aktivity

Obrat celkovych aktiv je ukazovatel s predpokladanou hodnotou miniméalne 1, ¢o spoloc-
nost spliuje vo vsetkych obdobiach. Avsak hodnoty dlhodobo klesaji a v roku 2021 sa
blizia k 1,39, ¢o je pomerne na hranici. Cim niZ$ia hodnota znamend zbytocny majetok
a jeho neefektivne vyuzitie. V roku 2021 tvorilo 68 % majetku kratkodoby finanény ma-
jetok a 59 % tvorili zavazky. Majetok bude pravdepodobne v budicich obdobiach pouzity
na splatenie kratkodobych zavizkov a zvysok ostane vo forme financénej rezervy.

Viazanost celkovych aktiv ma rasticu tendenciu, ¢o nie je vhodné v pripade tohto
ukazovatela. Tento ukazovatel je priaznivejsi pri nizsich hodnotéach, pretoze vyjadruje
expandovanie spolo¢nosti bez potreby navysovania finanénych zdrojov.

Doba obratu zavézkov dosiahla vysokd hodnotu az 172 dni, to znamenad, Ze sa pre-
dizila splatnost zavizkov. Dobra obratu zavizkov by mala mat aspoti hodnotu doby ob-
ratu pohladavok, ¢o je splnené prakticky v kazdom obdobi, osetri sa tak krytie zdvazkov
vyplatenymi pohladavkami.

Zhodnotenie zadlZenosti a produktivity

Celkova zadlzenost vyjadruje financént rezervu spoloc¢nosti v pripade likvidacie. Sucet
celkovej zadlzenosti a koeficientu samofinancovania rovna 1, ¢o plati v kazdom obdobi.
Koeficient samofinancovania dosahuje doporucené hodnoty v rozmedzi 0,3-0,6 vo vSetkych
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sledovanych obdobiach. Podla predikcie budicich obdobi koeficient samofinancovania stéle
klesa, ¢o nie je priaznivé, podiel vlastnych zdrojov voci celkovym zdrojom klesa.

Co sa tyka produktivity miezd, znamend, ze kazdé 1 euro pouzité na vyplatenie miezd,
vyprodukovalo 5,76€-4,58€ zisku. To znamend priaznivé hodnoty v oblasti produktivity.

Zhodnotenie zisku

Sledovany zisk je uz zbaveny dane. vo vSetkych obdobiach spolo¢not generuje kladny
zisk, ktory s nasledujicim obdobim rastie. Vynimkou je rok 2021, kedy zisk mierne kle-
sol na hodnotu 173210 eur. Tento vysledok hospodarenia mohol byt ovplyvneny vtedy
aktualnou situaciou na trhu spojenou s pandémiou.
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5. Vlastné navrhy

Tato kapitola obsahuje popis aplikacie, jej funkcionality, jej zavedenie do spolo¢nosti
aj s casovym harmonogramom, prehlad nakladov s niou spojeny a jej navrhy na zlepsSenie
v spolocnosti.

5.1. Navrh aplikacia

Navrh aplikacie, ktory bol pre spolo¢nost vytvorend, pracuje s prostredim MS Excel a bola
vyvijana v module Vyvojar. Softwarova aplikacia predstavuje nastroj pre analyzu vybra-
nych finanénych ukazovatelov. Po spusteni siboru sa pouzivatelovi zobrazi rozhranie,
odkial je mozné tlacidlom Spustit aplikédciu zobrazit prvy formular.

Analyza sledovanych ukazovatelov

Nachdadzate sa v aplikacii uréenej pre analyzu sledovanych ekonomickych ukazovatelov. Spustite ju dolnym tlacidlom.

Spustit aplikaciu |

Obr. 5.1: Pouzivatelské rozhranie (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Po spusteni aplikacie si moze pouzivatel vybraf, ¢i chce importovat idaje do stivahy
a vykazu ziskov a strat z iného Excel siiboru alebo pouzije tdaje, ktoré sa v aplikacii
nachadzaji. Nahraf je mozné tidaje obdobia siedmich rokov.

Chces nacitat’ udaje do aplikacie?

Ano, natftat’ (idaje Nie, zobrazit’ ukazovatele

Obr. 5.2: Nacitanie idajov (Zdroj: Vlastné spracovanie)
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Po nahrati ukazovatelov alebo preskoceni kroku moze pouzivatel vybrat finanénu ana-
Iyzu alebo statisticku analyzu.

Finanéné ukazovatele Statistickd analyza

Obr. 5.3: Vyber financ¢nej alebo Statistickej analyzy (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Po vybere financnej analyzy sa mu zobrazi zoznam s ukazovatelmi, ktoré je mozné
analyzovaf.

Finan¢né ukazovatele

Likvidita Stavové ukazovatele
Rentabilita Rozdielové ukazovatele
Aktivita Zlaté bilancné pravidlo
Zadlzenost a produktivita Spat’

Obr. 5.4: Zoznam finan¢nych ukazovatelov (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Pouzivatelovi sa po vybrati finanéného ukazovatela zobrazi analyza vo forme ndhladu
na tlac. Je to forma ochrany pred neziadanym zasahom pouzivatela do niektorych z listov
suboru.

Vyber ukazovatelov je jednoduchy pre rychlu orientaciu pouzivatelov a jednoduchu
manipuldciu. Pri urc¢itych skupinach ukazovatelov sa zobrazi aj dodatoény formular, ide
o viacero alternativ zobrazenia ukazovatelov, konkrétne ide o zlaté bilan¢né pravidlo a sta-
vové ukazovatele. Pri vybere financ¢nej analyzy sa zobrazia v tabulke vSsetky hodnoty danej
skupiny ukazovatelov a vhodné grafické porovnanie. V pripade potreby je mozné si tlacovi
zostavu vytlacit, prikladom je zobrazenie zostavy ukazovatelov zadlZenosti 5.5 na strane
52.
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ZadiZenost

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Celkova zadizenost 0,35 0,38 0,34 0,46 0,42 0,49 0,66

Koeficient samofinancovan 0,65 0,62 0,66 0,54 0,58 0,49 0,33

Finanéna paka 1,53 1,61 1,52 1,85 1,73 2,02 3,01
4,50
4,00
3,50
3,00
2,50
2,00
1,50
1,00
0,50
0,00

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Celkovi zadizenost Koeficient samofinancovania M Finanéna paka

Obr. 5.5: Priklad tlacovej zostavy ukazovatelov zadlzenosti (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Po vybere statistickej analyzy sa pouzivatelovi naskytuje viac moznosti. Pouzivatel
si vyberie skupinu ukazovatelov, konkrétny ukazovatel a Statisticki metodu. Po kliknuti
zobrazit sa zobrazi tlacovy nahlad s danou analyzou.

Vybrany ukazovatel
Likvidita

| ZadlZenost a produktivita

Konkrétny ukazovatel’
Rentabilita

| Koeficient samofinancovania ~|

Statistickd metéda

Aktivita " Regresna analyza
(" Casové rady

- i o

Obr. 5.6: Vyber Statistickej analyzy (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Statistickd analyza pozostéva z odhadov koeficientov priamky regresnej analjzy alebo
casovej rady vyrovnanej regresnou priamkou. Index determinécie je ¢islo, ktoré percentu-
alne vyjadruje ako presne regresna priamka vystihuje zavislost. Odhad priamky je predpis
regresnej priamky. Indexy spolahlivosti koeficientov [y, 8; uddvaju intervaly pre 95 % spo-
lahlivost.

Tabulka zobrazuje hodnoty daného ukazovatela a priblizny odhad regresnej priamky.
Graf zobrazuje porovnanie presnych hodndt ukazovatela a pribliznych hodnot vyratanych
na zaklade predpisu regresnej priamky.

Graf predikcie budicich obdobi zobrazuje odhad hodndt ukazovatela na zaklade re-
gresnej priamky az pre péaf nasledujtcich obdobi.

Rozdiel medzi regresnou analyzou a casovymi radmi spociva v dodatoénych charak-
teristikach casovych radov. V dolnej casti tlacového nahladu je vypocitand priemerna

52



diferencia, ktora vyjadruje priemerné rozdiely medzi dvomi po sebe idicimi obdobiami.
DalSou charakteristikou ¢asovych radov je priemerny koeficient rastu, ktory vyjadruje
o kolko v priemere narastla alebo poklesla hodnota ¢asovej rady medzi dvomi po sebe
idicimi obdobiami.

Casové rady

Financna paka

koeficient b0 1,117 95% interval spolahlivosti b0 <0.977; 1.257>
koeficient b1 0,195 95% interval spolahlivostibl <0.143; 0.247>
Index spolahlivosti 0,65

odhad priamky
y=1.117 + 0.195x

Rok 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Financna
paka
Regresna

1,532 1,613 1,519 1,849 1,731 2,021 3,008

1,312 1,507 1,701 1,896 2,091 2,286 2,481

priamka

3,500
3,000
2,500
2,000
1,500
1,000
0,500

0,000
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Financnd paka Regresna priamka

Predikcia buducich obdobi

4,00 ot 5.45
3,50 s

287 3,07

3,00 2,68

229 2,48
2,50
2,00
1,50
1,00
0,50

0,00
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Charakteristiky casovej rady

Priemerna diferencia [%] 0,246
Priemerny koeficient rastu 1,119

Obr. 5.7: Priklad tlacovej zostavy casovych radov pre vybrany ukazovatel (Zdroj: Vlastné
spracovanie)

5.1.1. Naklady spojené s aplikaciou

Néklady boli predbezne konzultované pri navrhu aplikacie. Cely priebeh implementécie
bol konzultovany s konatelom spoloc¢nosti, aby bolo dodrzané zadanie a vsetko vyhovovalo
poziadavkam (14). Pred odovzdanim aplikédcie boli naklady vycislené nasledovne:
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e 60 eur jednorazovo za jednu licenciu softwarovej aplikacie

o 8.8 eur za mesacnu licenciu balicka Microsoft 365 Apps pre firmy, ktorom sa nacha-
dza aj licencia pre MS Excel

e 20 eur za jednu hodinu skolenia so zamestnancami

¢ & eur na hodinu za dodatoénu konzultaciu

Suma 60 eur za celkovi aplikdciu bola dohodnuté na zéklade konkurencénych ponik na
trhu, kde sa napriklad portdl FinStat.sk pohybuje na 420 eurdch rocne (1), pricom okrem
analyzy ukazovatelov poskytuje iné funkcionality, ktoré konatel zhodnotil ako pre spoloc-
nost nepotrebné. Cena za balicek Microsoft 365 Apps pre firmy je zistena z ich oficialne;
webovej stranky (10). Cena za skolenie bola uréend mnou po konzultacidch s konatelom
a nasimi skuisenostiam na trhu. Dodatoc¢na konzultacia je vitana, pricom po dalsej diskusii
je moznéa dohoda na dalSej podrobnejsej implementacii.

5.1.2. Casovy harmonogram a zaucenie zamestnancov

Casovy harmonogram tejto spoluprace zacal 1.9.2021, ako je mozné vidiet na Ganttovom
diagrame. Prva faza bola pldnovacia a teoretickd pre ujasnenie zamerov a poziadavkou.
Nasledovalo celkové zbieranie dat, tvorba reportov a celkova implementacia pouzivatel-
ského rozhrania. Po ukonceni implementacie nasledovali findlne konzultacie a Skolenie
zamestnancov podla harmonogramu.

2022
<
as ar

& o )
@ Planovanie Planovanie @ Scp 1,21 -0ct 14,21 @ 44 days

Konzultacia s konatelom Sep 1,21 -Sep 30,21 ( ) Konzultacia s konatelom

Vytvorenie teoretického podkladu Oct 1,21 - Oct 14, 21 @ Vytvorenie teoretického podkladu
@ Implementécia Implementacia @ Oct 14, 21 - Feb 14,22 @ 124 days

Zhieranie dat Oct 14,21 - Nov 14,21 @ 7bisranie dat

Vytvéranie reportov Nov 15,'21-Dec 15,21 @ \//taranie reportov

Vytvorenie pouZivatelského pros.. Dec 13,21 - Feb 14,22 O '/ orenie pouZivatelskeho prostredia
@® Konzulticia Konzultécia @ Feb 14-21 @ 8 days

-

Konzultacia s konatelom Feb 14 -21 # Konzultdcia s konatelom
@ Skolenia Skolenia @ 2o 1 -5 @ 8 days

Skolenie zamestnancov Apr1-8 @ Skolenie zamestnancov

Obr. 5.8: Ganttov diagram pldanovania projektu (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Pre spravne zavedenie do pouzivania bolo nutné urcit niektoré technické a iné pred-
poklady. Tie boli rozdelené do tychto kategorii.

o Technologické predispozicie

— je potrebné pouzivat spolahlivy pracovny pocitac¢, ktory obsahuje balicek Mic-
rosoft 365 Apps pre firmy
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e Zamestnanci a ich zaskolenie

— kazdy zamestnanec, ktory bude mat zaujem o pracu s danou aplikéciou prejde
skolenim

— aplikacia je ur¢end najma oddeleniu financii, medziludskych vztahov a vedeniu
spoloc¢nosti

— zamestnanec pouzivanim si je vedomy, ze pouziva informaécie citlivé pre chod
firmy

5.1.3. Rozsirenia aplikacie a suvisiace problémy
Rozsirenia aplikacie

Aplikicia v tomto stave je zaklad, ktory bol dohodnuty s konatelom spolo¢nosti. Avsak
po ziskani podrobnejsich tidajov by mohli byt implementované aj dalsie ¢asti. Zavisi to aj
od poskytnutych dat, ale aj od poziadavkou.

Po poskytnuti podrobnejsich dat by bolo mozné implementovat aj moderné finanéné
ukazovatele, medzi ktoré patri aj ukazovatel ekonomickej pridanej hodnoty EVA. Velmi
podobné stanovisko plati ohladom ukazovatelov kapitalového trhu a cash flow.

Z pohladu statistickej analyzy by bolo mozné implementovat aj dalsie charakteristiky,
ktoré popisuju kvalitu regresnej funkcie mimo spolahlivosti okrem indexu determinécie
a indexu spolahlivosti pre koeficienty [y, ;. Patria tam napr. index koreldcie. Okrem
charakteristik je mozné pridat aj iné funkcie, ktoré by vyrovnavali popisované ukazovatele
mimo regresnej priamky. Mohlo by ist napr. o regresni parabolu, exponencialnu regresiu,
¢i iné.

Pouzivatelské prostredie bolo navrhnuté najmé pre vyhody svojho jednoduchsieho
pouzivania. AvSsak mozné zmeny by bolo mozné implementovat napr. pri pocte analyzo-
vanych rokov alebo navrhnif moznost pre stiahnutie vsetkych analyz v jednotnom PDF
subore bez potreby ukladat kazda analyzu zvlast.

Dalsim prinosnym prvkom by mohol byt aj zobrazenie poslednej analjzy priamo
z ivodného formuléara pre rychlejsiu akciu.

Problémy stivisiace s pouzivanim aplikacie

Skolenie, ktoré je sti¢astou zavedenia aplikicie do pouzivania by malo predchadzat prob-
lémom, avsak Tudsky faktor je pomerne nepredvidatelny a tento fakt moze sposobit urcité
problémy.

Prvy problém, ktory moze nastat je nevhodné nacitanie vysledkov do aplikacie a ne-
pouzitie spravnej sablony pre nacitanie dat. Moze dojst k zlej interpretacii vysledkov
a v najhorsom pripade aj k rozbiti niektorych funkcionalit formulara.

Problémom je mozné predist aj zablokovanim buniek a zositov, aby nebola vykonavana
neziadana manipulacia.
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5.2. Navrhy na zlepsenie vybranych ukazovatelov

V tejto podkapitole st zhrnuté navrhy na zlepsenie, ktoré by pouzivanie aplikacie mohlo
priniest do spoloc¢nosti v pripade ich pouzitia. Vsetky moje odporicania si ¢isto orientacné
a je na konateloch a vedeni spolo¢nosti, aku stratégiu v budicnosti spolocnosti pouziju.

Navrhy na zlepsenie v oblasti likvidity

Analyza okamzitej likvidity ukéazala v spolo¢nosti nedostatky, ktoré mozu spoloc¢nost v bu-
ducnosti ovplyvnovat a je potrebné na nich poukazovat. Spolocnost disponuje prilis vy-
sokym mnozstvom najlikvidnejsich prostriedkov, ktoré pre inflaciu a naklady uslej prile-
zitosti stracaji na hodnote. V tomto pripade by bolo vhodné zvazit stratégiu v oblasti
investicii a brat do tvahy aj splatné zavézky, na ktoré moézu byt pouzité disponibilné
zdroje. Jednou z moznosti je investicia do dlhodobého finanéného majetku napr. kipa
dlhopisov alebo inych cennych papierov, vysledkom ¢oho by bolo zhodnotenie penaznych
prostriedkov a prevencia proti inflacii a jej dopadu.

Navrhy na zlepsenie v oblasti aktivity

Kedze hodnota doby obratu zavéizkov sa rapidne zvysila z 28 az na 172 dni, spolo¢nost by
mala zvazit dobu splatnosti vlastnych zaviazkov. Z hladiska odberatela je vzdy vyhodnejsie
splacat svoje zaviazky na cas. Tento problém zvykne signalizovat problémy s likviditou,
avsak spoloc¢nost disponuje dostatkom disponibilnych prostriedkov, takze problém nie je
jasny. Aby ostala spolocnost vierohodné pre veritelov, je nutné aby zvazila svoje splacanie
zavazkov. Jednou z moznosti je detailne prepracovat plan zaviazkov a pohladavok, aby sa
predislo pripadnym neprijemnostiam s budicimi dodavatelmi.

Navrhy na zlepsenie v oblasti zadlZzenosti

7 predikcie budicich obdobi vyplyva, ze spolo¢nosti z dlhodobého hladiska klesad podiel
vlastnych zdrojov oproti celkovym a poukazuje na to koeficient samofinancovania. Je fakt,
ze kratkodobé zavazky tvoria najvacsi podiel cudzich zdrojov, tento problém by mohlo
vyriesit planovanie splacanie zavazkov.

Vzhladom na to, Ze spolo¢nost disponuje aj vysokou mierov najlikvidnejsich zdrojov
podla ukazovatelov likvidity, jednou z moznosti je ich vyuzitie na splatenie kratkodobych
zavazkov aspon v urc¢itej miere.

Navrhy na zlepsenie v oblasti zisku

Aj napriek tomu, ze pokles zisku bol spésobeny ¢iasto¢ne pandémiou, ktord nie je pred-
vidatelnd, je faktom, ze pokles zisku v spoloc¢nosti klesol a je potrebné na to zareagovat
(14). Zakaznikmi spolo¢nosti st aj velké telekomunikacné spolo¢nosti a cielom je urcite
udrzanie tychto velkych zdkaznikov. Je vsak potrebné rozsirit svoju klientelu medzi men-
sie a stredné podniky, kde sa jednoduchsie ziskavaju klienti. Mensie a stredné podniky
nemaju rovnaké poziadavky ako velki klienti, preto je potrebné reagovat na tento trend
a diverzifikovat portfolio svojich produktov. Spolo¢nost XYZ s.r.o. ma vsetky predispozi-
cie generovat zisk a byt tispesnym subjektom na trhu.
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6. Zaver

Cielom tejto bakalarskej prace bolo navrhnut softwarova aplikaciu, ktora reportuje
a analyzuje vybrané finanéné ukazovatele spolo¢nosti XYZ s.r.o. Prostredie v MS Excel
bolo zvolené pre jednoduchost svojho pouzitia a jazyk VBA pre svoje objektové vlastnosti.
Podkladom boli t¢tovnicke vykazy rozvaha a vykaz ziskov a straty v obdobiach 2015-2021.
Na zaklade tychto hodnot boli vybraté ukazovatele z elementarnej finan¢nej analyzy a boli
pouzité pre podklad na Statistickt analyzu.

Teoretickd cast bakalarskej prace je urcena pre vysvetlenie ukazovatelov a ich dole-
Zitosti vo finan¢nej analyze. Statistickd analyza vysvetluje postupy viypoctov regresnej
analyzy a ¢asovych radov.

Vysledkom je navrh plne funkénej automatizovanej aplikacie, ktorda pouzivatelovi po-
skytuje analyzu finan¢énych ukazovatelov a Statisticki analyzu za pomoci regresnej ana-
Iyzy a casovych radov. Cielom aplikacie je poskytnuf prehladni analyzu financnej situécie
spoloc¢nosti.

Na zaklade vystupov aplikacie a teoretickych vychodisk bolo podrobne popisane zhod-
notenie ukazovatelov a doporucené kroky k zlepsujicej sa prosperite. Vlastnym prinosom
mimo aplikacie st aj konkrétne popisane financ¢né ukazovatele, ktoré vyplyvaju z objek-
tivnych vypoctov a drzia si zaklad v odbornej literature.

Vsetky ukazovatele je nutné vnimat v kontexte, tj. v akom rozpolozeni sa spolo¢nost
nachadza, aka je aktudlna situdcia na trhu, je nutné vnimat vnutropodnikové procesy
a interné organizacné zmeny.

Celkovy zmysel sa nachadza v zobrazeni aktudlneho finanéného stavu spolocnosti
vdaka aplikacie, v reflektovani moznych problémov, poukazovani na odhadované situ-
acie buducich obdobi za tuc¢elom konkurencieschopnosti a dlhodobého stabilného stavu
spolo¢nosti.
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Priloha ¢. 1: Suvaha za obdobie 2015
— 2021

(Zdroj: Vlastné spracovanie podla: Spolo¢nost XYZ s.r.0.)

2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015
Aktiva [€] q—r/ 01.01.2021)|01.01.2020{01.01.2015|01.01.2018{01.01.2017|01.01.2016)01.01.2015
'©131.12.2021(31.12.2020(31.12.2019|31.12.2018(31.12.2017|31.12.2016|31.12.2015
S5polu majetokr. 2 +r. 15 +r. 22 1 571699 503990 609937 505675 352035 534448 343031
A Neobeiny majetokr. 3+r.4 +r. 11 2 50053 42240 20033 49803 40336 22082 BO70
b Dlhodoby nehmotny majetok (012, 013, 014, 015, 019, 01X, 041, 051) - 5
/072, 073, 074, 075, 079, 07X, 091, 093,095A/
Al |DIhodoby hmotny majetok r. 5 aZ r. 10 4 59053 42240 29033 49803 40336 22082 8070
A1 [Pozemky (031) - 0924, 5
A.11.2 |Stavby (021) - /081, 0924/, (042) - 094, (052) - 0954 5
A3 [Samostatné hnutelné veci a subory hnutelnych veci (022) - /082, 0924/ 7 509053 42240 20033 49803 40336 22082 B070
AlLa Ostatny dihodoby hmotny majetok (025) - /085, 0924/, (026) - /086, 8
092A/, (029, 02X, 032) - /089, 08X, 0924/
A5 |Obstaravany dlhodoby majetok 9
ALGE |Opravna poloZka k nadobudnutému majetku (+/- 097) +/- 098 10
Al |Dihodoby finanény majetok r. 12 aZr. 14 11 0 0 0 0 0 0 0
hma Podielové cenné papiere (061) - 096A, (062) - 096A, (063) - 096A, o
(066A) -096A, (043) - 096A
A2 |Ostatny dihodoby finanény majetok (067A, 069, 06XA) - 096A 13
e Ostatny dlhodoby finanény majetok so zostatkovou dobou splatnosti 14
najviac jeden rok (065A, 0664, 0674, 06XA) - 096A
B Obe#né aktivar. 16 +r. 17 +r. 18+ r. 19 15 512646 461327 580449 455381 311699 512298 333585
gy [Fasoby (112,119, 11x, 121, 122, 123, 124, 12X, 132, 133, 139, 13X, 75 O S T T T T i
314A) - /191, 192, 193, 194, 195, 19X, 391A/
Dlhodobé pohfadavky 3114, 3124, 3134, 3144, 315A, 31XA) - 3914,
B.I (316A), (351A) - 391A, (354A, 355A, 358A, 35XA) - 391A, (3354, 33XA, 1)
371A, 3734, 374A, 375A, 376A, 378A) - 391A
Kratkodobé pohladavky (31XA, 341, 342, 343, 345, 346, 347, 34XA,

B.IIl |354A, 355A, 3584, 35XA, 398A, 3354, 336A, 33XA, 3714, 373A, 3744, 18| 111181 213796| 233253| 212632 168092 206370 175955
3754, 376A,3784) - 301A)

B.IV |Kratkodoby finanény majetok r. 21 +r. 22 19 387170 196756 299896 197933 91204 250448 B7157
B.IV.1|Peniaze a Uity v bankach (211, 213, 21X), (221A, 22X +/- 261) 20 4795 196756 299896 197933 91204 250448 B7157
Ostatné finanéné Géty (251, 253, 256, 257, 25X) - /291, 29%/, (259,

B.V.2 3144) - 201 21 382375

C Casové rozlifenie (3814, 382A, 3854) 22 1] 423 455 491 0 B8 1376
C1 Naklady budicich obdobi dihodobé (381A, 382A) 23

C.Il__ |Naklady budicich obdobi kratkodobé (3814, 382A) 24 423 455 491 B8 1376
C.III |Prijmy buducich obdobi dlhodobé (3854) 25

C.IV _ |Prijmy buducich obdobi kratkodobé (385A) 26




(Zdroj: Vlastné spracovanie podla: Spolo¢nost XYZ s.r.o.)

2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015
Pasiva [€] ¢ [01.01.2021(01.01.2020{01.01.2019)01.01.2018|01.01.2017}01.01.2016(01.01.2015
é{? 31.12.2021)31.12.2020{31.12.2019(31.12.2018|31.12.2017|31.12.2016(31.12.2015
Spolu viastné imanie a zdvazky r. 28+r1. 40 + 1. 48 27| 571699 503990| 609937) 505675 352035| 534448 343031
A Vlastné imanier. 29 +r. 32 +r.33+r.34+r. 35+r. 36 +r.37 +r.38+r. 39 28 190028 249409 352441 273489 231695 331383 223847
Al |2&kladné imanie r. 30 4 r. 31 29 6639 6639 6639 6639 6639 6639 6639
A1 |Z3kladné imanie a zmeny zdkladného imania 411, +/-419 30 6639 6639 6639 6639 6639 6639 6639
A.l.2 |Pohladdvky za upisané viastné imanie /-/353 31
Al |Afio 412 32
ALl |Kapitalové fondy 417, 418 33
AV |Ostatné kapitalové fondy 413 34
AN |Zikonné rezervné fondy 421 35 689 689 689 639 689 689 689
AVI [Fondy 2o zisku 422, 423, 427, 42X 36
AVl |Ocefiovacie rozdiely +/-414, +/-415, +/-416 37
AVl |Vysledok hospodarenia minulych rokov 428, /-/ 429 38 9490 9490 155941 119710 114147 149398 163267
s Vysledok hospodarenia za G&tovné obdebie po 2daneni r. 1-(r. 20 +1.32 + Al el =l emm sl | s e
r.33+r.344r.354r.36+r 37r.38)
B ZAvdzky r. 41 +r. 42 +r. 43 +r. 44 +r. 454 r. 46+ r. 47 40 378318 246881 255596 232186 120340 203065 119184
Dlhodobé zavazky (316A, 321A, 372A, 377A, 471A, 472, 473A/-/255A, 4744,
B. 475A, 476A, 478A, 479A, ATXA, 481A) 41 30355 2938 3894 3314 2490 2286 2323
Bl |Dlhodobé rezervy 451A, 4594, 45XA 42
B.Il |Dlhodobé zévazky k Gverovym inititdciam 461 43
Kratkodobé zavazky (316A, 32X, 331, 333, 336, 33X, 341, 342, 343, 345, 346,
B.V 347, 34X, 364, 365, 366, 367, 368, 3724, 373A, 4744, 377A, 379A, 479A, 47X, 44 338457 231336 238945 213129 103853 194462 110284
4754, 4784, 479A, ATXA), 476A), 4794, 479A, 398A, 478A)
B.V |Kritkodobé rezervy 3234, 32X, 451A, 4594, 45XA 45 9506 12607 12757 15743 13997 6317 6577
|B.VI |Krétkodobé finanéné v pomoei (241, 249, 24X, 473A, /-/2554) 46
B.VII [Bankové dvery (221A, 231, 232, 23X, 461A, 46XA) 47
= Casové rozlidnie r. 49 aZ r. 52 48 3353 7700 1900 0 0 0 0
Cl [vydavky budicich obdobi dihodobé (3834A) 49
C.ll  |Vydavky buddeich abdobi kratkodobé (383A) 50 3353
C.ll |Vynosy budicich obdebi dihodobé (384A) 51
C.IV_|Vynosy budicich obdobi kratkodobé (3844) 52 7700 1900

IT




Priloha ¢. 2: Vykaz zisku a strat

obdobie 2015 — 2021

(Zdroj: Vlastné spracovanie podla: Spolo¢nost XYZ s.r.o.)

Naklady/vynosy [€]

Za

2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

*= |Vynosy z hospodarskej &éinnosti spolu suetr.2azr. 8 1| 1517961| 1352353 1268101 1248346 1044178| 1188887 796353
1. Triby z predaja tovaru 2 80201 82559 76243 86710 87124 82893 123582
Il. | Trzby z predaja viastnych vyrobkov 3
. Tribyz preda]a sluFieb 4| 1437233 1256468 1191857| 1151729 956482| 1097693 669628
Iv. |Zmeny stavu vnitroorganizacnych zasob 5
v. |Aktivacia 6|
vi. |Triby z predaja dlhodobého nehmotného majetku, dihodobého hmotného majetku a materialiu 7 B000| 8300
vil. |Ostatné vynosy z hospodarskej Sinnosti 8 527 5326 1 9907| 572 1| 3143
.. |Néklady na hospodarsku €innost' spolur. 10+r. 11+r.12+r. 13+r.14+r.19+r. 20 +r.

23+r.24 +1.25 9| 1296652 1055622 1026802 1061592| 003461| 062245 726315
A Naklady vwnaloZené na obstaranie predangho tovaru 10 99920 66438 58137 71411 67533 65712 103505
B Spotreba materialu, energie a ostatnych neskladovatelny dodavok 11 29527 28478 20466 33542 29802 29659 23541
C Opravné polozky k zisobam 12
) Sluzny 13| 685619 460932 478732 488030 466079 629241 399775
E Osobné nﬁklﬂdy r.15azr. 18 14| 457496 472420 441414 442811 323736 221570 190907
E.1. |Mzdové naklady 15| 331721 343477 321296 322705 235099 160340 138267
E.2. |Odmeny &lenom organov spoloénosti a druZstva 16|
E.3. |Naklady na socialne poistenie 17| 115831 120218 112418 112973 82326 56699 48328
E.4. |Socidlne naklady 18| 9944 8725 7700 7133 6311 4531 4312
F. Dane a poplatky 19| 1399 1422 1185 2401 1613 1518 B667
5. Odpisy a opravné poloZky k dlhodobému nehmotnému majetku a dihodobému hmotnému

majetkur. 21 +r. 22 20| 18211 19707 20770 18992 12415 9928 5439
G.1. |Odpisy dihadobého nehmotného majetku a dihodobého hmotného majetku 21 18211 19707 20770] 18992 12415 9928 5439
G.2. |Opravié puluzky k dihodobému nehmolnému majelku a dihodobému hmolnému majetku 22|
H. |Zostatkova cena predaného dihodobého majetku a predaného materialu 23]
I Opravné poloZky k pohladavkam 24 -713 1348
1. Ostatné naklady na hospodarsku éinnost 25 4430 6225 6098 4405 2283 5330 733
**+ |Vysledok hospod lia z hospoda j €éinnosti r.1-r.9 26| 221309 296731| 241299 186754 140717| 226642 70038
= Pridana hodnota [(r.2+r.3+r.4+r.5+r.6)-(r10+r. 11 +r. 12 +r. 13)] 27| 702368| 783179 710765| 645456 480192 455974| 265989
** |Vynosy z finanénej éinnostispolur.29+r. 30 +r. 34 +r. 38 +r.41+r. 42 +r. 43 28 23 3 0| 243 30 8| 274

I1I




(Zdroj: Vlastné spracovanie podla: Spolo¢nost XYZ s.r.o.)

will. | Trzby z predaja cennych papierov a podielov 29

ix. |Vynosy z dihodobého finanénéh jetkur. 31 +r.32+r.33 30 0 0 0 0 o o 0
1X.1. | Vynosy z cennych papierov a podielov od prepojenych iétovmych jednotiek 31

Vynosy z cennych papierov a podielov v podielove] i¢asti okrem vynosov prepejenych Uctovnych

IX.2. |jednotiek =

1x.3. | Ostatné wnosy z cennych papierov a podielov 33

x. |Vynosy z kratkodobého finanéného majetku sicetr. 35 +r. 36 +r. 37 34, o o o o 0 0 o
X.1. |Vynosy z kratkodobého finanéného majetku od prepojenych Gtovnych jednotiek 35

Vynosy z kratkodobého finanéného majetku v podielovej Géasti okrem wynosov prepojenych

X.2. |GEtovnych jednotiek 36

x.3. |Ostatneé wnosy z kratkodobého finanéného majetku 37

xI. |Vynosové urokyr. 39 +r.40 38 0 0 0 0 0 5| 7
x1.1. | Vynosové droky od prepojenych uétnych jednotiek 39

x1.2. |Ostatné vnosové droky 40, 5 7
X1l |Kurzové zisky 41 21 3 233 1 258
Xl |Vynosy z precenenia cennych papierov a vynosy z derivatovych operacil 42

xiv. |Ostatné wnosy z finantnej éinnosti 43 2 10 29 3| 9
== |Naklady na finanéni €innost' spolur.45+r. 46 +r.47 +r.48 +r.51 +r. 52 +r. 53 44| 1229 1391 1278 1287 1206 1796 3311
K. Predané cenné papiere a podiely 45

L. |Naklady na kratkodoby finanény majetok 46

M. |Opravné polozky k finanénému majetku 47

n.  |Nakladové uroky r. 49 +r. 50 48 46 0 0 0 0 0 0
n.1. |Nakladové Groky pre prepojené Gétovné jednotky 49

N.2. |Ostatné nakladove Groky 50 46

0. |Kurzové straty 51 50 140 146 1 265 78 120
P. Naklady na precenenie cennych papierov a naklady na derivatové operacie 52,

Q. |Ostatné naklady na finanénd ginnost 53 1133 1251 1132 1286 941 1718 3191
+++ |Vysledok hospodarenia z finanénej éinnostir. 28 -r. 44 54 -1206 -1388 -1278 -1044 -1176| -1788 -3037
++=++|Vysledok hospodarenia za Uctovné obdobie pred zdanenim r. 26 + r. 54 EBIT s5| 220103 295343 240021 185710| 139541| 224854 67001,
r. |Daf z prijmov r. 57 +r.58 56, 46893 62752 50849 39259 29321 50197 13583
R.1. |Dan z primov splatna 57 46893 62752 50849 39259 29321 50197 13583
r.2. |Daf z primov odloZzena 58

S Prevod pudielov ma vysledku hospodérenia spolocnkom 59

==xx | Vysledok hospodarenia za G&tovné obdobie po zdanenir. 55 -r. 56 -r. 59 EAT 1] 173210 232501 189172 146451 110220 174657 53418
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