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Abstrakt

Hlavnym ciefom mojej bakaldrskej prace ,,Analyza zdrojov financovania
vybraného podnikatel'ského subjektu® je zistenie, aké zdroje financovania vyuZzival
mnou vybrany podnikatel'sky subjekt za sledované obdobie. Druhym stanovenym
cielom je zistenie aktudlnej finan¢nej situdcie podnikatel'ského subjektu. Na tento tcel
bola vyuzitd financnd analyza, ktord pomocou vybranych ukazovatelov napomohla
identifikovat stav financnej situdcie v podnikatel'skom subjekte. Teoretickd Cast prace
je zamerand na vymedzenie zdkladnych pojmov v oblasti financovania podnikatel'skych
subjektov. V praktickej casti su analyzované jednotlivé zdroje financovania
konkrétneho podnikatel'ského subjektu a taktieZ uskuto¢nend financnd analyza. Vyznam
tejto bakalarskej prace spociva v objasneni, akymi konkrétnymi formami zdrojov
financovania podnikatel'sky subjekt disponuje a akd je jeho finan¢nd situdcia, ktord je
zaujimava najmai pre externé prostredie, v ktorom sa podnikatel'sky subjekt nachadza.

Kricové slova

zdroje financovania, finan¢nd analyza, podnikatel'sky subjekt

Abstrakt

The main aim of my Bachelor’s thesis ,,Analysis of financial resources selected
business subject® is finding, which financial resources utilize chosen business subject
during monitored period. The second established aim is finding actual finacial situation
of business subject. At this purpose has been utilized financial analysis, which helped to
identify the condition of financial situation in business subject by chosen indexes. The
theoretical part of thesis is aimed on determinatiom of primary terms in field of
financing business subjects. In the practical part is analyse of individual financial
resources of specific business subject and realized financial analysis too. The meaning
of this Bachelor’s thesis is to explain, which specific forms of financial resources the
business subject has and what is its financial situation, which is interesting for external

environment, where is the business subject situated.
Keywords

financial resources, financial analysis, business subject
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Zoznam skratiek

VI Vlastné imanie

71 Zakladné imanie

SR Statny rozpocet

SOP Sektorovy opera¢ny program

SPPK Slovenskd polnohospodérska a potravinirska komora
SPP Spolo¢nd pol'nohospodarska politika
SR Slovenska republika

PPA PoI'nohospodarska platobnd agentura
EU Eurépska tnia

ZRF Zakonny rezervny fond

VH Vysledok hospodarenia

DHM Dlhodoby hmotny majetok
DNM Dlhodoby nehmotny majetok

Uo Uttovné obdobie

VK Vlastny kapital

CK Cudzi kapital

RCK Rentabilita cudzieho kapitalu

RVK Rentabilita vlastného kapitdlu

RZ1 Rentabilita zdkladného imania
RT Rentabilita trzieb

RV Rentabilita vynosov

RN Rentabilita ndkladov

DOZ Doba obratu zasob

DIP Doba inkasa pohl'addvok
DSz Doba splacania zdvidzkov



UVOD

PoI'nohospodarstvo Slovenskej republiky je velmi vyznamnou sucasfou
narodného hospodarstva. Vyznam polnohospodérstva pre spolo¢nosf spoc¢iva najma
v jeho produk¢nej funkcii, ale taktieZ aj v jeho mimoproduk¢nej funkcii (ekologicka,
kultdrna, relaxacnd funkcia, ainé). Polnohospodérstvo patri do primdrnej sféry
hospodarstva, v ktorej je zamestnand prevazna Casf obyvatelstva. Je vyznamnym
zdrojom vyzivy a zarovenl zabezpecuje suroviny pre priemysel. Polnohospodérstvo sa
taktieZ stava doleZitym producentom obnovitelnych zdrojov energie a zvlast dolezité su
pre Slovensku republiku, ktord je odkdzand na dovoz tychto surovin a m6Zu mat pre

nasSu krajinu obrovsky strategicky vyznam.

Slovenské polnohospodarstvo po vstupe SR do EU bolo ovplyvnené viacerymi
faktormi externého a interného charakteru. Rozhodujici vplyv mala Spolo¢nd
pol'nohospodarska politika (SPP). Slovensko sa otvorilo vSetkym krajindm v zoskupeni.
Podmienkou prijatia SPP EU a aplikdcie podpdr z Eurépskeho polnohospodérskeho
usmeriiovacieho a zirucného fondu bolo vytvorenie novych inStiticii, a to
Pol'nohospodarskej platobnej agentury, Integrovaného administrativneho a kontrolného
systému a programového dokumentu — Plan rozvoja vidieka a Sektorovy operacny
program a noriem EU, ako sd: Plin rozvoja vidieka a Sektorovy operaény program
PoI'nohospodarstvo a rozvoj vidieka. SPP obmedzila kvétami produkéni expanziu
pristupujiicich krajin, a tym aj Slovenska. Vstup Slovenska do EU bol v obdobi
prebiehajiceho schvalovania rozsiahlej reformy SPP, ktord bola reakciou na
pretrvavajice problémy SPP s nadprodukciou. Slovensko dostalo diskriminujicu vysku
podpdr v porovnani so starymi ¢lenskymi krajinami. Zaviazalo sa uplatiiovaf jednotnu
platbu na plochu — SAPS. V potravindrstve sa stala naSou prioritou zdravotna
neSkodnosf potravin v zdujme zabezpeCenia najvysSSej urovne ochrany zdravia a
spotrebitela.

V sucasnej dobe na polnohospodarske podniky vplyvaju negativne viaceré
podnety. Prvoradym je, ak polnohospodédrsky podnik nedisponuje s dostatoénym
mnoZstvom vlastného kapitdlu, hodnoty finan¢nych ukazovatelov dosahuji vel'mi zld
uroveini a taktiez ak trpia platobnou neschopnostou. Polnohospodérske podniky preto

casto vyuzivaju dodatoc¢né cerpania finan¢nych zdrojov z externého ekonomického



prostredia, ktoré im poskytuje obrovsku Skdlu moZnosti ziskania cudzich zdrojov

financovania.

Pol'nohospodarske podniky v dosledku nedostatocnej vynosnosti kapitdlu a zaroven
pretrvavajucou stratovostou je neustdle zdvislé na cudzich zdrojoch financovania,
predovSetkym bankovych uverov. Poskytovanie takychto tiverov polnohospodarskym
subjektom komercéné banky zarad’'uju k rizikovym obchodnym transakcidm. Tento fakt
velmi negativne ovplyviuje finan¢nu stabilitu polnohospodarskych podnikov, ktoré si
nedokdZzu z vlastnych zdrojov zabezpecit prevddzkovu ¢innost. Finan¢né zdroje ziskané
pomocou bankovych tverov umoZziiuju pol'nohospodarskym subjektom l'ahSie preklenut
casovy nesulad medzi ich potrebami a zdroymi krytia obeznych aktiv. Tento jav vyplyva
najmid zo sezénneho charakteru polnohospodérskej vyroby, vplyvu klimatickych

podmienok na reprodukény proces a taktieZ aj zo striedania ro¢nych obdobi.

Rozhodujicou zloZkou pri poskytovani Gverov je pre banky vlastnd majetkova
zdruka poPnohospoddrskych subjektov Ziadajicich o tdver. DalSou podmienkou pri
poskytovani finan¢ného tveru je aj dosledna analyza celkovej finan¢nej a ekonomicke;
situdcie polnohospodérskeho podniku, zhodnotenie vynosu tverového projektu a tiez
dlhodobej finan¢nej situicii, ktord je ukazovatelom priebehu finanéného hospodarenia

podniku.

Aktudlnym problémom, ktory zafaZuje ¢innost polnohospodarskych podnikov,
je pretrvavajuca kriza na Slovensku. Mnohy odbornici zo SPPK oznacujui sic¢asnu krizu
za najhorsiu od roku 1989. Nedostatocna tvorba vlastnych zdrojov, ktora s krizou suvisi,
moze maf nielen kratkodobé, ale aj dlhodobejSie negativne ucinky. Napriklad, Ze sa
obmedzia alebo nerealizuji investi¢né projekty s podporou z Programu rozvoja vidieka,
o by este viac prehibilo rozdiely medzi na§imi a zahrani¢nymi rofnikmi z hladiska ich

technického a technologického vybavenia.

Bakaldrska prica je zamerand na analyzu zdrojov financovania vybraného
podnikatel'ského subjektu. Druhoradym cielom je zhodnotenie finan¢nej situdcie
podnikatel'ského subjektu. Na tento udcel bola vyuZitd finan¢nd analyza, ktord je
dolezitou stcastou finanéného riadenia podniku a upozoriiuje na klady, zdpory, ale aj
rizikd a prileZitosti vo financnej oblasti podniku. Tato analyza md napomdct podniku
zvratif negativny vyvoj vdaka prijatiu opatreni na zdklade jej vysledkov. Stav finan¢ne;j
situdcie podnikatel'ského subjektu vo vzdjomnom vzfahu k externému prostrediu

vytvéra urcity imidZ podniku, ¢i uz pozitivny alebo negativny.



1 PREHIAD O SUCASNOM STAVE RIESENE]
PROBLEMATIKY

Podnik je podla KUPKOVICA (2002) ekonomicky aprdvne samostatni

podnikatel'skd jednotka existujuca za ucelom podnikania. Jej zdkladnymi znakmi su:
- kombinécia vyrobnych faktorov
- hospodérnost podnikatel'skych ¢innosti

- finan¢na rovnovaha

Podlra BIELIKA (2008) je podnik ekonomicka a organiza¢na forma usporiadania
vyroby, obchodu a sluzieb, ktord je zaloZzend na dosahovani zisku prostrednictvom
podnikatel'skej ¢innosti. Zakladnym podnikatel'skym subjektom v trhovej ekonomike je

podnik.

FETISOVA - VLACHYNSKY - SIROTKA (2004) tvrdia, 7e zdkladnym ciefom
podnikatel'skej c¢innosti je maximalizdcia trhovej hodnoty podniku pre vlastnikov
reSpektujica obmedzenia dané zdujmami d’alSich ucastnikov podnikania. Tento ciel je

sucasne aj zdkladnym cielom finan¢nej ¢innosti podniku.

Podla LATECKOVE] - SKORECOVE] (2003) sa dnes Coraz vi&§ia pozornost
venuje Uctovnictvu, ato nielen ako prostriedku na evidenciu hospodarskych opericif,
ale aj ako vyraznému zdroju informdcii potrebnych pre riadenie arozhodovanie.
Uctovny informaény systém je doleZitou st¢astou podnikového informaéného systému,
ktory umozZniuje zaevidovaf, spracovaf a spristupnif tdaje o poZadovanej Struktire

a rozsahu.

Uttovnictvo podla PATAKYHO - HACHEROVE] - KOCNERA (2008)
zabezpecuje informdcie o majetkovej, financnej a vynosovej situdcii uctovnej jednotky.
Je aktivnym ndstrojom riadenia, tvori jadro podnikového informacného systému. Bez
preukdzateInych informécii z Gctovnictva nie je mozné zabezpeCovanie podnikatel'skej

¢innosti.



NajvSeobecnejSou pravnou normou usmeriujicou podnikatel'skd ¢innost je z. 513/1991

Zb. Obchodny zdkonnik, v zneni neskorSich predpisov.

Medzinarodna harmonizécia uctovnictva:

- Medzinarodné Gctovné Standardy (International Accounting Standards — [AS)

Medzinarodné Standardy finanéného vykazovania (International Financial
Reporting Standards — IFRS). PouZiva sa skratka IAS/IFRS, resp IFRS/IAS.

- Americké vSeobecne uzndvané zasady (US Generally Accepted Accounting
Principles / US GAAP)

- Uctovné smernice

PATAKY - SKORECOVA (2005) uvadzaju, ze zdkladnym ciel om uctovnictva je
podaf verny a pravdivy obraz o majetkovej, vynosovej a financnej situdcii podniku.
Majetkova situdcia predstavuje prehlad o Struktire majetku a zdrojov. Vynosovu
situdciu zabezpecuju informécie o ndkladoch, vynosoch a vytvoreni jednotlivych
druhov vysledku hospodédrenia. Hodnotenie financnej situdcie umoZiuje analyza

zaloZend a na porovnavani vzfahov medzi majetkom a zdrojmi.

SIVAK - MIKOCZIOVA (2005) tvrdia, Ze zakladné informécie o majetku
podnikatel'ského subjektu a o zdrojoch krytia majetku poskytuje suvaha. Ide o staticky
pohlad (t.j. prehlad k urcitému diniu) o stave a Strukture majetku podniku (aktivach)
a zdrojoch jeho krytia (pasivach).Udaje obsiahnuté v siivahe si velmi déleZité nielen
z hladiska postudenia majetkovej a financ¢nej, resp. kapitdlovej Struktiry podniku, ale
analyzou ich vzdjomného vzfahu moZno posudif aj celkovi finan¢nd situdciu a likviditu

podniku.

STRAZOVSKA (2003) tvrdi, 7e sdvaha je vykaz, ktory sdstreduje informacie
o podnikovom majetku a finan¢nych zdrojoch jeho krytia. Majetok podniku predstavuje

jeho aktiva, finan¢né zdroje su jeho pasiva.

Podra KUPKOVICA (2001) majetkom podniku rozumieme sthrn majetkovych

hodnét, ktoré patria podnikatel'skému subjektu a slizia na podnikanie. Tvoria ho dve
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zékladné skupiny prostriedkov, ktoré sa od seba liSia Casom, po ktory majetok ,,pracuje"

v reprodukénom procese: investicny majetok a majetok obezny.

KaZzdy majetok musi pochddzaj znejakého zdroja, tvrdia PATAKY -
SKORECOVA (2005). Pod pojmom zdroj (kapitdl) rozumeji prameni (miesto), alebo
sposob ziskania majetku pre podnikatel'skd ¢innost. Zdrojom mdze byt doddvatel, Stat
ajeho inStitducie, penazny ustav ainé. Z toho vyplyva, Ze v uctovnictve nesledujeme
majetok iba z hl'adiska konkrétnej formy a druhu majetku, ale tieZ z akych zdrojov bol
majetok financovany. Od toho je odvodenie terminu ,,zdroj krytia majetku®, resp.

,,zdroje financovania majetku‘.
Pre zdroj sud charakteristické tri atribity — vlastnosti, ktoré zdroven slizia ako
kritéria pre klasifikaciu zdrojov krytia majetku. Zdroj krytia majetku vyjadruje:
1. vlastnicky vzt ah podnikatel' ského subjektu k majetku
2. dobu pouzivania (vlastnictva, splatnosti) majetku
3. ucel jeho pouZzivania (podstatu - charakter zdroja)

Zékladnym kritériom pre klasifikdciu zdrojov je atribit vyjadrujici vlastnicky vzfah
podnikatel'ského subjektu k majetku. Podl'a tohto kritéria pozname vlastné a cudzie

zdroje.

Kapitdlovou (niekedy tieZ finan¢nou) Struktirou podniku podl'a BIELIKA (2001)
rozumieme Struktdru zdrojov, z ktorych majetok podniku vznikol. Ak vlozil kapitdl do
podniku sam podnikatel (zakladatel) alebo skupina podnikatelov, hovorime o vlastnom
kapitdli. Ak vlozil kapitdl do podniku veritel (napr. banka), hovorime o cudzom
kapitéli.

Celkova velkost podnikového kapitdlu zavisi od mnohych okolnosti,

predovSetkym vSak od:

- velkosti podniku, pricom jeho velkost by mala byf optimalna (vSeobecne plati — ¢im

----------

.....

- rychlosti obratu kapitdlu (¢im rychlej$i obrat, tym mensi kapitdl).
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Podnik by mal mat prdve tolko kapitdlu, kol'ko potrebuje. Ak ma kapitdlu viac,
jeho pouZitie je nehospodarne. Vtedy hovorime, Ze podnik je prekapitalizovany. Ak ma
podnik kapitdlu menej, sposobuje to poruchy v prevddzke podniku a hovorime, Ze

podnik je podkapitalizovany.

Kapitdl podniku sa vo financidch a ictovnictve chdpe podla VLACHYNSKEHO
(1999) ako sthrn finanénych zdrojov, ktoré sa vynaloZili na ziskanie podnikového
majetku tento majetok financne kryji/. Zastipenie jednotlivych zloZiek kapitdlu

oznacujeme pojmom finan¢nd Struktira podniku.

Obr. 1 ZjednoduSena schéma delenia podnikového kapitalu
vlastny 4|
rezervny fond a rezervy
emisné azio
nerozdeleny zisk
Kapital

podniku

cudzi kratkodoby: - zdvizky voci SR, zamestnancom, atd’.
- bankové uvery

- doddvatel'ské uvery

dlhodoby: - bankové uvery
- podnik. obligacie
- dlzobné tpisy

Zdroj: Kupkovi¢, M.: Podnikové hospodarstvo. 2001
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Z hlradiska dlhodobej finan¢nej politiky podniku, ako aj dspeSného realizovania
investi¢nej politiky je potrebné zabezpecif pokrytie investicnych ndkladov zdrojmi vo
vhodnej $truktire tvrdi STRINKOVA (1999). Investiénd politika podniku musi byt
zaloZend na redlnom zdrojovom zabezpeceni vSetkych investicnych projektov, ktoré
podnik pripravuje na realizdciu. Finan¢né zdroje podniku mdZeme Clenif z rdéznych

hladisk.

Z Casového hladiska sa financné zdroje cClenia na také, ktoré md podnik
k dispozicii na neobmedzeny cas, t.j. ZI podniku ziskavané vkladmi vlastnikov
a samofinancovanim, dlhodobé alebo kriatkodobé do jedeného roka. Pre financovanie

investicii su dolezité zdroje trvalé a dlhodobé.

Podl'a zdroja, z ktorého finanéné zdroje vchadzaju do podniku, ich ¢lenime na
externé a interné. VSetky zdroje plynuce do podniku od inych subjektov povazujeme za
a dodatocné vklady vlastnikov. Medzi interné zdroje ratame zisk po zdaneni zniZeny
o dividendy, odpisy z investiéného majetku a zdroje uvolnené pri zmenach majetkove;j

a finan¢nej Struktary podniku.

Z hladiska vlastnictva clenime financné zdroje podniku na vlastné a cudzie.
Vlastnymi su interné zdroje, povodné a dodatocné vklady vlastnikov, ktoré vytvéaraju VI
podniku. Zahfiiaja ZI, fondy, v ktorych sa postupne ststreduji vnitorné podnikové
zdroje urcené na jeho rozvoj, ako aj eSte nerozdeleny zisk. Cudzie zdroje zahfiiaju

uvery, p0zicky a zavizky, ako aj dotécie.

Majetok, ktory podnik vyuZiva v ramci svojej podnikatel'skej ¢innosti, ziskava

z roznych zdrojov. Clenenie zdrojov podfa MAZIKOVEJ A KOL. (2006):
1. z hl'adiska Casu:

- dlhodobé /dohodnutd doba splatnosti alebo vyrovnania inym spdsobom pri vzniku

uctovného pripadu je dlhSia ako 1 rok/

- kratkodobé / dohodnuta doba splatnosti alebo vyrovnania inym spésobom pri vzniku

uctovného pripadu je kratSia ako 1 rok/
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2. z hladiska vlastnictva:
- vlastné /majetok kryty z vlastnych zdrojov/
a.Zl1
b. kapitalové fondy
c. fondy tvorené zo zisku
d. nerozdeleny zisk minulych rokov
e. zisk bezného uctovného obdobia
- cudzie /majetok kryty z cudzich zdrojov/
a. rezervy /kratkodobé, dlhodobé/
b. zavizky / kratkodobé, dlhodobé/

c. bankové uvery a vypomoci

Financovanim podniku z internych zdrojov /vnutornych/ rozumieme pokryvanie
jeho potrieb zo zdrojov ziskanych z finanéno-hospodérskej ¢innosti samého podniku

uvidza SERENCES (2006). Podra toho, ako podnik ziskava svoje zdroje, rozliSujeme:
- financovanie zo zisku /samofinancovanie/,

- financovanie z odpisov,

- financovanie z rezerv,

- financovanie v dosledku uvolnenia penazi /racionaliziciou, zmenou majetkove]

Struktdry a uplatiiovanim technického pokroku/.

Zisk podfa STRAZOVSKEJ (2003) je internym zdrojom vo finan&no-
hospodérskej cinnosti podniku. Je ukazovateTom udspeSnosti a efektivnosti podniku.
VySku zisku mozno zistif pomocou rozdielu medzi vlastnym majetkom na zaciatku
uctovného obdobia ana konci uctovného obdobia iako rozdiel medzi vynosmi

a ndkladmi podniku. Zisk moZno pouZif na:
- vyplatu dividend,

- samofinancovanie podniku.
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Podla GEYERA - HANKEHO - LITTICHA - NETTEHOVENA (2003) sa za
interné financovanie povaZuje stav, ked po thrade dani a dividend podniku zostand
prostriedky na financovanie vlastnej Cinnosti. Za samofinancovanie teda povaZuje
obstaranie likvidnych prostriedkov v rdmci podniku. Jeho vyznam spociva v tom, Ze
podnik neZiada o dodatocné vklady, cudzie zdroje, atym aj zniZuje ndklady na
ziskavanie kapitdlu. Medzi takéto financovania patria trzby z predaja vyrobkov, tovarov

a z poskytovania sluZzieb.

Podla STRINKOVE]J (1999) st odpisy pefiaznym vyjadrenim opotrebovania
hmotného a nehmotného investicného majetku v priebehu prislusného obdobia, za ktoré
sa zuctovavaju do ndkladov podniku. Nepredstavujui preto pre podnik novovytvorené
zdroje financovania. Z hladiska penaznych tokov predstavuji odpisy Casto hlavny

a stabilny zdroj vnitorného financovania podniku.

Odpisy nepredstavuji pre podnik novovytvorené zdroje financovania uvadzaji
KOSCO - SZOVICS - SEBO - TOTH (2006), ale si pefianym vyjadrenim
opotrebovania dlhodobého majetku v priebehu prislusného obdobia, za ktoré sa zuctuju
do nédkladov. Prenesenti hodnotu dlhodobého majetku na vyrabané vyrobky od zaciatku
jeho pouZivania aZ po sucasnosf, resp. sumu kumulovanych odpisov vyjadrujeme
pojmom opravky. Odpisy su pre podnik aj vyznamnou ndkladovou poloZzkou, ktord
ovplyviiuje vySku celkovych nédkladov, a tym aj vySku cien a dosiahnutého zisku.
Z hladiska penaznych tokov (cash flow) predstavuju odpisy Casto hlavny a pritom
stabilny prijem — zdroj vnatorného financovania podniku. Stabilny preto, lebo odpisy
tym, Ze su jednou z ndkladovych poloZiek, ziska podnik prostrednictvom trzieb aj za
predpokladu, Ze trh uzna cenu vyrdbanych vyrobkov alebo poskytovanych sluZieb len
na urovni ndkladov potrebnych na ich vyrobu. Nezdvisia teda od stupiia efektivnosti

podnikovej ¢innosti.

Cudzi kapitdl (zdvdzok) je dlh podniku, ktory podnik musi v uréenej dobe splatif
pise KUPKOVIC (2001). Podra tejto doby ho rozdelujeme na kratkodoby cudzi kapital
(poskytuje sa na dobu 1 roka) a dlhodoby cudzi kapitél (poskytuje sa na dobu dlhsiu
ako 1 rok).
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Kratkodoby cudzi kapitdl predstavuji kratkodobé bankové tvery (napr.
kontokorentny), dodavatel'ské uvery (doddvatel dodd tovar na uver), zdlohy
odberatelov (st k dispozicii podniku do doby doddvky), po6zicky, zavizky voci
zamestnancom (doteraz nevyplatené mzdy a platy), zavizky voci Statnemu rozpoctu
(nezaplatené dane) a pod. Za osobitnid formu kriatkodobého financovania povaZujeme

faktoring.

Dlhodoby cudzi kapitdl tvoria dlhodobé tvery bank (napr. hypotekdrne uvery),
vydané podnikové obligicie, dlZzné tpisy, dlhodobé zmenky, dlhodobé zdlohy od

odberatelov a pod.

Za osobitné formy dlhodobého financovania mdzeme povaZovaf aj forfaiting

(odpredaj pohl'addvok v rdmci zahrani¢noobchodnych vztfahov) a leasing.

Formy financovania cudzimi zdrojmi podla SYNEKA A KOL. (2003):
1. dlhodobé financovanie (obligécie, konvertibilné dlhové upisy, ziskové dlhové tupisy,
pozicky na zédlozné listy),
2. leasing (operac¢ny, financny),
3. kratkodobé financovanie (doddvatel'sky tver, kontokorentny dver, zmenkovy tver,
lombardny tver, zdru¢ny dver, faktoring, negociacny tver, forfaiting)
4. inovované (pozi¢ky s nulovym kupénom = zerobonds, premenlivé uro¢né pozi¢ky =

floating rate note, pdZic¢ky s dvojitou menou = multi currentli notes).

Uverové zdroje podla VLACHYNSKEHO (1999) ziskavaji podniky viacerymi
formami. Zakladnym kritériom ich ¢lenenia je doba, na ktord sa dver poskytuje. Z tohto
hl'adiska sa ¢lenia na dlhodobé a strednodobé uvery s lehotou splatnosti prekracujucou

jeden rok a kratkodobé tvery so splatnost ou do jedného roka.
Ziskavanie dlhodobych a strednodobych uverov zahfiia:
- emisiu obligdcii ako hromadnych obchodovatelnych CP,
- finan¢né uvery, ktoré sa poskytuji a prijimaji v peniaznej forme medzi konkrétnym
veritelom a dlZnikom,

- dodéavatel'ské uvery, ktoré poskytuji doddvatelia strojov a zariadeni v tovarovej forme,

spravidla patria medzi strednodobé tvery (so splatnostou 1 az 4 roky),
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- osobitné tverové formy, ku ktorym patria leasing, forfaiting a franchising.
Kratkodobé uverové zdroje ziskavaju podniky tiez vo viacerych forméch. Si to:

- obchodné uvery, ktoré sa poskytuji vo forme tovarov alebo sluzieb a spldcaji sa

v peniazoch,

- stale anestédle pasiva, ktoré su ,,spontdnne vznikajicimi* kratkodobymi uverovymi
zdrojmi,

- kratkodobé bankové uvery, ktoré sa poskytuji ako ucelové uvery, uvery na

kontokorentnom tucte, lombardné a zmenkové uvery,

- faktoring ako forma odpredaja kratkodobych pohladdvok.

Podra SENKYROVEJ (1998) tver predstavuje zapoZiGanie pefiazného kapitalu.
Ponechanie hospodarskeho prava disponovat kapitdlom oproti zdvizkom vratif neskor
zapoziCany kapitdl majitefovi a vyplatif mu istd penaznu Ciastku (trok), ktory je

odmenou za zapoZzi€anie.

Uver je pre podnik ndvratnou formou ziskavania cudzich externych zdrojov. Je to
ekonomicky vzt ah medzi veritefom a dlZnikom, ktory podla KOSCA — SZOVICSA -
SEBA - TOTHA (2006) vznika pri odovzdani konkrétnej hodnoty na docasné pouzitie,
t. j. s podmienkou ndvratnosti. Vznik tohto vzfahu ma charakter zmluvy. Veritel ddva
dlZnikovi k dispozicii istd hodnotu v peniazoch, resp. v tovare a stard sa o spravu dlhu.
Dlznik a zavédzuje splatif svoj dlh v dohodnutom termine a forme (spravidla

v peniazoch), ako aj platif prisluSny urok.

Finanénd analyza predstavuje podfa STRAZOVSKEJ (2003) vyznamnd sidast
podnikového riadenia. Je tesne spojend s uctovnictvom a finanénym riadenim podniku.
Uctovnictvo poskytuje déta a informédcie pre finan¢né rozhodovanie prostrednictvom
zdkladnych financnych vykazov: stivahy, VZaS a prehladu o periaznych tokoch (CF).
Cielom finan¢nej analyzy podniku je vyjadrif ¢o najkomplexnejSie finanénu situdciu
podniku, t.j. podchytif vSetky jej sucasti, resp. podrobnejSou analyzou zhodnotif

niektoru zo sucasti finan¢nej situécie.
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Financnd analyza je oblast, ktord predstavuje vyznamnu sucasf sudstavy
podnikového riadenia uvddzaji GRUNWALD - HOLECKOVA (2001). Je iizko
spojend s finanénym utétovnictvom a finanénym riadenim podniku. U&elom finanénej
analyzy je predovSetkym vyjadrif pokial moZno komplexne finan¢nu situdciu podniku,
to znamend podchytif vSetky jej zlozky, pripadne pri podrobnejSej analyze zhodnotif

niektoru zo zloZiek finan¢nej situdcie.

Jednou z najddlezitejSich sticasti finan¢ného riadenia podniku je financné analyza,
ktord podla BIELIKA (2001) umoZiiuje podnikovému manaZmentu ziskavaf spitnd

vizbu medzi predpokladanymi efektmi riadiacich zdsahov a realitou.

Ciel'om finan¢nej analyzy je:
- uskuto¢nif prostrednictvom Specidlnych metodickych postupov diagnézu finan¢ného
hospoddrenia,

- odhalenie ,,uzkych miest®, ,,porich® v ekonomickom spravani sa podnikatel'ského
subjektu v Case, ked je eSte mozné adekvatnymi opatreniami zvrétif nepriaznivy stav

a iniciovaf pozitivne rozvojové tendencie,

- komplexne komparovat vSetky najdoleZitejSie zlozky, ktoré sdi urCujice pre zdravy
vyvoj financnej situédcie podniku predovsetkym:

a. likviditu podniku,

b. ziskovost podniku,

c. zhodnotenie kapitdlovych zdrojov a tendencii ich vyvoja a pod.

Standardny postup finan¢nej analyzy podla ZALAIA (2000) pozostiva z tychto
logicky a chronologicky suvisiacich a nadvézujucich etdp:
1. Vypocitaju sa finan¢né pomerové ukazovatele za analyzovany podnik.

2. Podnikové ukazovatele sa porovnaju s priemernymi ukazovateImi za prisluSné

obdobie, resp. s extrémnymi hodnotami.
3. Skima sa vyvoj podnikovych ukazovatelov v Case.
4. Analyzuji sa vzajomné vzfahy medzi pomerovymi finanénymi ukazovatel'mi.

5. Navrhy opatreni.
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Analyza financ¢nej situdcie podniku je jednou z najddleZitejSich sicasti finan¢ného
riadenia podniku uvddza BELICA (2002). Jej vyznam spociva predovSetkym v tom, Ze

prostrednictvom sofistikovanych metodickych postupov:

- uruje diagnézu stavu, vyvoja ipredpokladov dalSieho smerovania podnikove;j

ekonomiky,

- odhaluje ,,izke miesta* Ci ,,poruchy* v ekonomickom sprdvani sa podnikatel'ského
subjektu a to v Case, ked je eSte mozné adekvatnymi opatreniami zvratif nepriaznivy
vyvoj avdaka tomu dostaf podnikovi ekonomiku opdf na trajektoriu uspeSného
vyvoja,

- komparuje vSetky najddlezitejSie faktory ¢i ukazovatele, ktoré st kI'i¢ové ¢i urcujice

pre zdravy vyvoj podniku aj v ohl'ade na stav konkuren¢ného prostredia.

Obr. 2 Znazornenie ukazovatelov finan¢nej analyzy

Ukazovatele likvidity
Sustava
ukazovatel'ov pre Ukazovatele zadlZenosti
analyzu finan¢ne;j
situacie podniku

Ukazovatele dlhového a drokovo poplatkového potencidlu

Ukazovatele likvidnostnej vitality

Ukazovatele rentability

Zdroj: Belica, M.: Podnikové financie. SPU, 2002
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2 CIEL PRACE

V sdcasnosti na podnikatel'ské subjekty vplyvaji rézne zmeny v ekonomickom
Zivote, jednak pozitivne i negativne. A preto je pre podnik doleZité, ak chce na silne
konkuren¢nom trhu obstaf, aby venoval neustdlu pozornost rozboru svojej financnej
situdcie.

PoI'nohospodarske a potravindrske podnikatel'ské subjekty, ktoré realizuji svoju
obchodnu ¢innost na uzemi Slovenskej republiky, kladu velky doraz na ziskavanie
financnych zdrojov. Ako prvoradé si kladi za ciel vyuZivaf interné (vlastné) zdroje

financovania, ktoré sui schopny vyprodukovat sami v rdmci ich podnikatel'skej ¢innosti.

Dnes vSak stipa potreba vyuZivania aj externych, ¢iZze cudzich zdrojov financovania
tychto podnikatel'skych subjektov.

V ramci naSej bakalédrskej prace sa pokusime objasnif sucasné moznosti vyuZivania
a ziskavania vlastnych a cudzich zdrojov financovania vo vybranom podnikatel'skom

subjekte.

Hlavnym cielom bakalédrskej prace je analyza zdrojov financovania vo vybranom

podnikatel'skom subjekte.

Dosiahnutie hlavného ciela sme podmienili rozpracovanim, nasledovnych ciastkovych
cielov:

- teoreticky vymedzif ulohy a postavenie zdrojov financovania podnikatel'skych

subjektov v prehl'ade rieSenej problematiky doma i v zahrani¢i. Uskuto¢nif komparaciu

ndzorovej hladiny r6znych autorov.
- uskutocnif analyzu zdrojov financovania vo vybranom podnikatel'skom subjekte

- na zéklade vypocitanych vybranych ukazovatelov financnej analyzy a dosiahnutych

vysledkov vyhodnotif finan¢ni situdciu podniku

- pokusif sa navrhnuf opatrenia na odstranenie pripadnych nedostatkov a problémov vo

vybranom podnikatel' skom subjekte
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3 METODIKA PRACE A METODY SKUMANIA

Charakteristika podnikatel'ského subjektu

Nami vybrand spolocnost pOsobi v potravindrskom priemysle a sidli
v Nitrianskom kraji. Z dovodov, ktoré ndm neboli celkom dobre ozrejmené, spolocnost

odmietla zverejnif svoje idaje o obchodnom mene a sidle spolo¢nosti.

V mliekarenskom priemysle ma uz vySe 70-ro¢nu tradiciu. Prvd prevadzka na
vyrobu mlieénych Specialit vznikla eSte v roku 1932. Od tych Cias sa vyroba stéle
rozSirovala. Majitelia firmy a jej prdvne formy sa postupne menili. Vybrany
podnikatel'sky subjekt sa Specializuje a je znamy vyrobou kvalitnych jogurtov, nitierok
a kyslomlieCnych ndpojov. Od 1. jina 2007 hospodari vo vybranom PS nové,
slovenské vedenie spolo¢nosti. Diia 26.1. 2008 sa zmenila prdvna forma spolo¢nosti na

akciovu spoloc¢nost.

Tabulka 1 Druhy ponidkanych mlie¢nych vyrobkov

Druh mlie¢neho vyrobku Varianty

jogurty s kiiskami ovocia
nizkotu¢né
polotu¢né

tvaroh

Cerstvé mlieko

smotana kysla
sladka
dezerty
tvarohové natierky so Sunkou, s pazitkou
zakysanka
probiotické jogurtové ndpoje aloe vera, ovocné, ¢okoladové

Zdroj: Interné zdroje podnikatel'ského subjektu
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Zoznam dalSich ¢innosti firmy:

e Uprava a spracovanie mlieka - vyroba mlieCnych vyrobkov

¢ maloobchod a velkoobchod v rozsahu voInych Zivnosti

e sprostredkovanie obchodu, sluZieb a dopravy v rozsahu vol'nych Zivnosti
e podnikatel'ské poradenstvo v rozsahu volnych Zivnosti

e reklamnd, inzertna a propagacnd ¢innost

e vedenie uctovnictva

e prieskum trhu a verejnej mienky

e baliace ¢innosti

e skladovanie a balenie

e polnohospodarska vyroba a predaj polnohospodérskej produkcie

Obr. 3 Organizacna Struktira spolo¢nosti

Podnikové vedenie

administrativa

Vyrobné oddelenie Obchodné oddelenie Ekonomické

oddelenie

Zdroj: Interné zdroje podnikatel'ského subjektu

Spolo¢nosf zamestndva 212 zamestnancov, ztoho 8 je vo vedicej pozicii.
Jednotlivé oddelenia st tvorené veducimi pracovnikmi aich priamymi podriadenymi

zamestnancami.

Vyrobné oddelenie je zamerané na vyrobu jednotlivych vyrobkov podniku.
Zamestnanci st zodpovedny za chod a kontrolu vyroby, pricom na nich dohliada ich

veduci oddelenia.
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Obchodné oddelenie je zamerané na predaj hotovych vyrobkov podniku, ktoré
okrem iného zahfia tvorbu ich cien, reklamu vyrobkov, zostavenie vyrobkového

katal6gu a komunikéciu so zakaznikmi.

Ekonomické oddelenie sa zaobera financovanim jednotlivych ¢innosti podniku.
Na tomto oddeleni pracuju 4 pracovnicky zaoberajiice sa uctovnictvom; pracovnik,
ktory m4 za ulohu evidovanie bankovych uverov ainych cudzich zdrojov a veduci

ekonomického oddelenia.

Metodicky postup pri vypracovani bakaldrskej prace sa sklada z dvoch Casti, a to

teoretickej a praktickej Casti.

Teoretickd cast bola zostavend po dlhodobom Studiu domadcej i zahranicnej
literatury.

Analyza zdrojov financovania bola uskuto¢nené za sledované obdobie rokov 2006-
2008. Hlavnym informa¢nym zdrojom pre vypracovanie analyzy zdrojov financovania
nami vybraného podnikatel'ského subjektu predstavuje uctovnd zavierka. Zdkladom pre
ziskanie informdcii a vypracovanie financnej analyzy tvorili uctovné vykazy, ato
suvaha (Priloha 1) a vykaz ziskov a strat (Priloha 2). TaktieZ boli vyuZité aj informdcie

ziskané individudlnou konzulticiou s ekonomickymi pracovnikmi v podniku.

Podnikatel'sky subjekt bol analyzovany v obdobi, ked na tzemi Slovenskej
republiky bola v platnosti slovenska koruna. V roku 2009 Slovensko preSlo na novu

menu — euro.

Pre lepSie sprehladnenie bakalarskej priace sme vSetky penazné hodnoty

prepocitali konverznym kurzom 1€=30,126SKK.

V préci sme vyuZzivali r6zne metddy, ktorymi su:
- analyza, kde sme skumali jednotlivu Strukturu majetku a zdrojov jeho krytia. Tu

sme vyuzivali poznatky z G¢tovnych vykazov, ktoré ndm boli poskytnuté vo vybranom

podnikatel'skom subjekte.

- porovndvanie vyvoja Struktiry majetku podniku a zdrojov jeho krytia sme
uskutocnili za obdobie troch po sebe nasledujicich rokov. Porovnavali sme ako sa

jednotlivé hodnoty majetku a zdrojov jeho krytia vyvijali v ¢ase, ako sa menila ich
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Struktira aobjem vzhladom na celkovy majetok azdroje krytia majetku
podnikatel'ského subjektu.

- metddy riadeného rozhovoru s pracovnikmi podniku, ktory ndm poskytli niektoré
dolezité informécie o financnej situécii podniku.

- matematicko-Statistické metddy, pomocou ktorych sme vypocitali financnu
analyzu podnikatel'ského subjektu a zdrovenn aj objasnili v akej finan¢nej situdcii sa
podnik nachadzal.

Pri vypocte ukazovatelov financnej analyzy bola pouZitd porovndvacie metdda,
kde sme nami vypocitané hodnoty porovnavali s optimalnymi hodnotami danych

ukazovatelov.

Taktiez bola pouzitd aj trendova analyza, CiZze vyuzitie indexov na hodnotenie

vyvoja ukazovatelov v Case.

Na vykonanie finan¢nej analyzy v podniku boli pouZité tieto ukazovatele (Priloha 3):
- ukazovatele likvidity (pohotov4, bezn4, celkovd)

- ukazovatele rentability (RCK, RVK, RZI, RT, RV, RN)

- ukazovatele aktivity (DOZ, DIP, DSZ)

- ukazovatele zadlZenosti (celkovd zadlZenosf, stupei samofinancovania, finan¢nd

paka,...)

Spdsob vypoctu jednotlivych ukazovatelov uvedieme v Prilohe 3.
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4 VYSLEDKY PRACE A DISKUSIA

4.1 Teoretické vymedzenie rieSenej problematiky

Finan¢né potreby podniku mdzeme z hladiska pri¢in ich vzniku ¢lenif na potreby
vznikajuce pri zaloZeni podniku a potreby vznikajice pri jeho cinnosti a dalSom
rozZvojl.

Pri zaloZzeni podniku treba najskor sustredif kapitdl, s ktorym moZno zacaf
podnikatel'sku ¢innost. Potrebna velkost tohto kapitdlu zavisi najmé od:
- odboru podnikania: kazdy odbor je kapitdlovo r6zne nirocny,
- konkrétnej néplne a predpokladaného rozsahu ¢innosti,

- technickej a technologickej urovne, s ktorou sa podnikanie zatne."

4.1.1 Zdroje financovania podniku

Finan¢né zdroje podniku v uzSom chapani moZeme clenif z rozliénych hladisk,
pri¢om kaZdé ndm blizSie charakterizuje istd stranku ich pdsobenia v podniku.”

Podra tcelu, na ktory sii urcené, ziskava podnik finanéné zdroje ako kapital
alebo ako peniaze. O ziskavani kapitdlu hovorime vtedy, ked zdroje sliZia na zriadenie,
rozS8irenie, modernizaciu alebo iné zveladenie podniku, investuji sa. Financné zdroje
ako peniaze sluZia na zabezpecenie platobnej schopnosti a likvidity podniku v priebehu
jeho hospodarenia.

Z ¢asového hladiska mozno finanéné zdroje Clenif na také, ktoré ma podnik
k dispozicii:

- na neobmedzeny cas /trvale/; taky charakter ma ZI podniku ziskavané povodnymi

a dodatoénymi vkladmi vlastnikov a samofinancovanim

- dlhodobo; ide o zdroje ziskavané tverovou formou; spravidla sa podrobnejsie ¢lenia
na dlhodobé zavizky /so splatnosfou nad 4 az 6 rokov/ a strednodobé zavizky /so

splatnostou 1 az 4 roky, resp. 6 rokov/

- kratkodobo; ide o rozne druhy uverovych zdrojov s lehotou splatnosti do jedného roka.

' Vlachynsky K. Podnikové financie. 1999, s.54,55
? Vlachynsky, K. Podnikové financie. 1999, s. 55-59
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Podl'a pramena, z ktorého do podniku plynd, méZeme financné zdroje Clenif na
externé a interné. Preto sa hovori o externom a internom financovani podniku. Podnik je
samostatne hospodériacou jednotkou, vSetky zdroje plynice do podniku od inych
subjektov povazujeme za externé zdroje. Medzi interné zdroje ratame zisk po zdaneni
zniZeny o dividendy, odpisy z investicného majetku a zdroje uvolniované pri zmenich
majetkovej a finan¢nej Struktdry podniku.

Z hradiska vlastnictva clenime finanéné zdroje podniku na vlastné a cudzie.
Vlastnymi zdrojmi si interné zdroje, povodné a dodato¢né vklady vlastnikov. VSetky
tieto zdroje ma podnik trvalo k dispozicii, vytvaraju jeho VI. Stav VI podniku je zrejmy
zo strany pasiv jeho bilancie. Zahfia ZI, fondy, v ktorych sa postupne kumuluji
vndtorné podnikové zdroje venované na jeho rozvoj /kapitilové fondy afondy zo
zisku/, ako aj eSte nerozdeleny zisk. Cudzie zdroje zahfilaji vSetky druhy tverov,
finanénd pomoc, ktord poskytuje podniku SR, u&elové fondy a nadécie. Finan&na
pomoc je cudzim zdrojom pri jej ziskavani. Ked'Ze je nendvratnd, stdva sa v podniku

sucastou jeho vlastnych zdrojov.

4.1.2 Interné zdroje financovania

4.1.2.1 Zisk

Vrdmci financovania podniku z vndtornych zdrojov md najvacsi vyznam,
predovSetkym  z kvalitativneho  hladiska, financovanie = zo  zisku, resp.
samofinancovanie. Pri riadeni podniku sa zisk vyuZiva nielen ako zdroj financovania,
ale aj ako jeden z najdodlezitejSich syntetickych ukazovatelov dspeSnosti a efektivnosti
podnikania, najmd vo vzfahu k vloZzenému kapitilu atiez ako ndstroj hmotne;j

. . .. < . 3
zainteresovanosti (tak majitelov, manazérov, ako aj pracovnikov).

Zisk treba chdpaf ako mimoriadne vyznamny faktor prinajmensom z tychto

N 4
dévodov™:

? Vlachynsky, K. Podnikové financie. 1999, s. 88
4 Belica, M. Podnikové financie. 2004, s. 110-111
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- zisk predstavuje Siroko pouZitel'ny, ic¢elovo neobmedzeny zdroj financovania potrieb

podniku,

- zisk stimuluje a akceleruje kvalitativne /sofistikdcia/ i kvantitativne /objem vyroby/
prvky v reprodukénom procese,

- zisk aj zhladiska prezenticie podniku navonok vystupuje ako dolezity signdl
uspesnosti firmy,

- kedze zisk je z hladiska svojej konStrukcie najsyntetickejSim ukazovatelom, jeho
sofistikovanym rozkladom na nizsie droviiové polozky ndm umozni ziskaf Sirokud paletu

uzito¢nych informécii o priebehu transformacnych procesov.

4.1.2.2  Odpisy

Odpisy st transferovanou castou hodnét uZz v minulosti vytvorenych
ainvestovanych do hmotného a nehmotného investicného majetku. Su teda zdrojom
vlastnym, internym a naviac zdrojom trval}’/m.5
Tym, Ze sa hodnota dlhodobého majetku odpismi postupne prendSa do ndkladov,
zniZuje sa jednak hodnota tohto majetku, Jednak sa zabezpecuji zdroje na financovanie
reprodukcie dlhodobého majetku v podniku. Ku koncu doby Zivotnosti dlhodobého
majetku podnik odpismi ststredi periazny fond, ktory bude za predpokladu stabilnych
cien postacujuci na ndkup dlhodobého majetku rovnakych parametrov. Ak podnik
v priebehu doby Zivotnosti pouZije odpisy na iné ucely, pripadne ak sa zvySuji ceny
hmotného a nehmotného dlhodobého majetku musi v zodpovedajicom rozsahu zapojit

.y © :. 6
me ZdI'OJC financovania.

4.1.2.3 Ostatné interné zdroje financovania

Podniky ako samostatné subjekty hospoddrenia sa o Struktire a rozsahu
viazaného majetku rozhoduji celkom samostatne. Za predpokladu, Ze urcité zlozky
majetku (tak neobezného, ako aj obeZzného charakteru) nepotrebuji, podla logiky
podnikatel'ského myslenia by ich mali odpredat a ziskaf tak zdroje interného

financovania z titulu predaja majetku.

5 Belica, M. Iv’odnikové financie. 2004, s. 112
® Kosco, T.- Sebo, A. Podnikové financie. 2006, s. 66-67
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K ziskavaniu penaznych fondov - zdrojov interného financovania vedie aj
technicky pokrok. Ich rozsah zdvisi od tucinnosti technického pokroku, od toho,
v akom rozsahu vedie k zniZzeniu potreby dlhodobého majetku, resp. k uvolneniu
viazané€ho obezného majetku.

Podnik moZe ziskavaf zdroje interného financovania aj realizdciou
racionalizaénych opatreni. Casto maji vi¢$i vyznam, ako sa im v praxi prizndva.
V dosledku racionalizaénych opatreni moZno ziskat interné zdroje financovania najméi
znizovanim vlastnych nékladov, ale ¢asto aj nizSou potrebou viazania majetku podniku.
MoZnost racionalizdcie hospodédrenia podniku existuje na kazdom stupni vyroby — od

ndkupu a skladovania vyrobnych zdsob, cez oblast nedokoncenej vyroby, aZ po odbyt.

4.1.3 Externé zdroje financovania

4.1.3.1 Kratkodobé uvery

Stdhrnnym pojmom ,kratkodobé uvery* oznaCujeme finan¢né zdroje, ktoré
ziskava podnik uverovou formou s lehotou splatnosti do 1 roka. Kratkodobé uvery
nemaju v zdsade rozvojovy charakter, t. j. nesliZia na trvalé rozvinutie podnikatel'skej
¢innosti firmy. Sd urCené na prekondvanie kriatkodobého nedostatku platobnych
prostriedkov vyplyvajiceho zo sezénnych a inych vykyvov v transformacnom procese.

'K najéastej$im druhom patria:
Obchodny tiver

Na jednej strane umoZziiuje prekonaf prekdzky pri predaji tovaru vznikajice tym,
Ze kupujuci nemd prisluSny penflazny ekvivalent k dispozicii v okamihu, ked tovar
prichddza na trh. Na druhej strane preddvajici nemo6Zze ndjst kupujuceho, ktory by bol
schopny hned’ zaplatif. Ulahcuje teda realiziciu, je administrativne nenaro¢ny a pruzny.
Uplatiiovanie obchodného tveru mé vSak aj obmedzenia, a sice v dvoch smeroch: mdze
ho poskytovat len doddvatel odberatelovi a nie naopak; druhym obmedzenim je
kapitalové sila dodavateTa —mozZe ho poskytovaf len do vysky, ktord neohrozuje jeho
vlastnu likviditu. Pri obchodnom tvere nie je explicitne vyjadrena vyska droku, preto

sa niekedy hovori, Ze je to bezirocny, a teda vyhodny udver. V skutocnosti vSak

" Kos¢o, T.- Sebo, A. Podnikové financie. 2006, s. 77-78
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preddvajuici zakalkuluje drok priamo do ceny tovaru a ked pri promptnom plateni

poskytuje kupujicemu z tejto ceny zl'avu, zniZuje ju vlastne o urok z obchodného tveru.

Bankové tivery
Obchodné banky mo6zu poskytovat svojim klientom kratkodobé uvery, resp.

, . v . , . e AT e, exe . 8
uverové sluzby vo viacerych formach. Medzi najdolezitejSie patria’:

kontokorentny tver,
kratkodobé ucelové uvery,
lombardny uver,

zmenkové uvery,

W W W W

Specifické uverové sluzby vyplyvajice z prevzatia bankovej zaruky.

Maju rozhodujuci podiel na kratkodobom cudzo-zdrojovom kryti potrieb podnikov.
Je to dané tym, Ze komer¢né banky su rozhodujicimi subjektmi pri ziskavani vkladov od
obyvatel'stva a naviac aj poskytovatelmi bankovych sluzieb podnikom ¢i inStiticidm

medzi ktorymi dominuje vedenie beznych uctov tymto subjektom prikdzané zo zdkona.’

Faktoring
Faktoring predstavuje osobitni  formu kriatkodobého financovania spojenu
s obchodnym tverom. Znamend odpredaj pohladavky dodavatela voci odberatelovi

osobitnej organizdcii (faktorovi), ktord sa stard o jej inkaso.'

Dodévatel pouZiva sluzby faktora z dvoch dévodov:

§ nechce sa sdm staraf o spravu svojich pohl'addvok a ddva prednost rieSeniu, pri
ktorom prenechd tuto spravu Specializovanej organizicii,

§ chce poskytovaf odberatefom obchodny uver za podmienok beznych v danom
odbore, ale nemd dostatok vlastného kapitdlu, a preto potrebuje refinancovanie

obchodného uveru, ktoré mu moze poskytnif faktor.

8 Koo, T.- Sebo, A. Podnikové financie. 2006, s. 81-82
% Belica, M. Podnikové financie. 2004, s. 135
10 Kos¢o, T.- Sebo, A. Podnikové financie. 2006, s. 87
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4.1.3.2  Dlhodobé uvery

Doddvatel'ské tivery

Ide o udvery strednodobého charakteru, ktoré poskytuji dodavatelia strojov a
zariadeni odberatelom v tovarovej forme. Ich poskytovanie je zo strany dodédvatelov
formou podpory odbytu. Na prvy pohlad sa moZzu javif ako velmi vyhodné, pretoZe
dodavatelia Casto nevyzaduju troky. V skuto€nosti si vSak troky zahffiaju priamo do
ceny dodévky, a to vo vyske, ktord sposobuje, Ze dodavatel'ské uvery su pre dlZznikov vo
vSeobecnosti ,,drahSie* ako finanéné tuvery. Doddavatelia totiZz — aby ich mohli
odberatelom poskytovaf — spravidla sami musia Cerpaf finanény uver (musia hladat

refinancovanie dodédvatel' skych uverov, ktoré poskytuji).

Financné vvery
Charakteristickou ¢rtou finanénych uverov je, Ze sa poskytuji a prijimaji

v pefiaznej forme na zdklade udverovej zmluvy medzi konkrétnym veritefom a

dlznikom."!

Ako veritelia vystupuji organizdcie sustredujice kapitdl, tj. financni
sprostredkovatelia (banky, poist ovne), resp. aj sikromné osoby priamo, bez finan¢ného

sprostredkovatela.

Finan¢né dvery sa poskytuji vo viacerych formdch st to:
- Terminové pozicky

- Hypotekdrne uvery

- Pozicky v ramci revolvingového systému

- Exportny dver

Leasing

Z vecného hladiska ide o prendjom tovaru dlhodobej spotreby zakaznikom
(podnikom, organizdcidm, jednotlivym osobdm), ktori ho pouZivajui za uplatu

(leasingovii  platbu) podla zmluvne dohodnutych podmienok. Vlastnikom

' Kos¢o, T.- Sebo, A. Podnikové financie. 2006, s. 89-93
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prenajimaného majetku je prenajimatel (lessor), ktory ho ma aj uctovne zachyteny

v svojej bilancii a vykondva jeho odpisy na farchu svojich ndkladov.

Z finan¢ného hladiska predstavuje leasing Specidlnu formu uverového krytia

dlhodobych potrieb ndgjomcov.

Podla dlZzky obdobia, na ktoré sa leasingovd zmluva uzatvdra, ¢lenime leasing na

operativny (prevadzkovy) a finan¢ny.

Forfaiting

Forfaiting je technika, ktord sa uplatiiuje v zahrani¢nom obchode. Predstavuje vo
vSeobecnosti formu strednodobého a dlhodobého tverovania vyvozu. Transakcia
prebieha takto. 12Exportér doda tovar importérovi na uver (poskytne mu dodavatel'sky
uver), pricom importér vystavi v prospech exportéra zmenku alebo uznd svoj dlh
pisomne formou dlZného upisu. Ak exportér chce ziskaf peniaze pred uplynutim
splatnosti svojej pohladdvky, moZe ju predaf forfaitérovi (zvyCajne je to banka
exportéra). Forfaitér po zraZke droku a provizie uhradi sumu pohladdvky exportérovi.
Pritom prebera vSetky rizika plynuce z pohl'adavky; to znamend, Ze v pripade platobne;j
neschopnosti importéra nemé Ziadne prdvo postihu voci exportérovi — ten ruci voci
importérovi len za kvalitu a funkénost dodaného tovaru. V idedlnom pripade sa

forfaitovy kontrakt pripravuje sibezne s doddvatel' skym kontraktom.

Pri splatnosti pohl'addvky predlozi forfaitér zmenku, resp. dlzny upis na thradu
importérovi. Ak by tento nebol schopny dlh splatif, musi ho uhradif subjekt, ktory

prevzal zaruku.

Franchising

Je to dohoda, ktorou silnejSia a zavedend firma postupuje obvykle za¢inajicemu
podnikatelovi pravo preddvat vyrobky tejto firmy v istom teritériu, resp. poskytovat
sluzby podla jej Standardnych postupov. Partneri kontraktu sa oznacuji ako franchisor

. iy . . . . iy coo 13
(firma postupujica prava) a franchisee (firma ziskavajica prava).

2 Vlachynsky, K. Podnikové financie. 1999, s. 159
13 Kosco, T.- Sebo, A. Podnikové financie. 2006, s. 111
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Podla konkrétnych ustanoveni franchisingovej zmluvy poskytuje franchisor
spravidla svoje know—how, receptiry a technologické postupy, umozZiiuje vyuZzivat
zavedené odbytové cesty a prisiva aj isté finanéné prostriedky. Cast potrebného
kapitalu vSak musi vlozif aj franchisee. Ten je za odmenu povinny odvadzat dohodnuta
Cast svojich trzieb alebo svojho zisku. Vzfah medzi partnermi kontraktu moéze byt
trvaly alebo po uplynuti istého Casu predd franchisor svoje prava franchiseemu, ktory sa
tak zbavi svojich povinnosti voci franchisorovi. VSetky vzfahy medzi zucastnenymi

subjektmi upravuje zmluva.

4.1.3.3 Programy na rozvoj pol'nohospodarstva

V sucasnosti existuju mnohé vladdne programy na rozvoj polnohospodarskych
podnikov na uzemi Slovenskej republiky. Ich ciefom je pomoc polnohospodarskym

subjektom a tieZ zvySenie efektivnosti polnohospodérstva Slovenskej republiky.

Ako jeden z najvyznamnejSich mozZno uviest Sektorovy operany program
PoI'nohospodarstvo a rozvoj vidieka. Hlavnym ciefom SOP je zlepSenie multifunkéného
pol'nohospodarstva a trvalo udrzateIného rozvoja vidieka, pricom strategickymi ciel'mi
si zvySovanie efektivnosti polnohospodérskej produkcie pri dodrZzani ochrany
Zivotného prostredia, zlepSenie spracovatelskej Struktiry pol'nohospodarskych
vyrobkov, zabezpecCenie kvality potravin, zlepSenie kvality Zivota vidieckeho
obyvatelstva prostrednictvom rastu Zivotnej urovne. Financovanie tychto projektov je

v . . .. « . v . 14
zaloZené na zdrojoch EU, verejného rozpoctu a na zdrojoch kone¢ného prijimatela.

Dal§im  vyznamnym programom je podpora  konkurencieschopnosti
pol'nohospodarstva a potravinarstva v SR. Zamerom tohto programu je medzindrodne
konkurencieschopny, na spotrebitel'a orientovany agro-potravindrsky sektor, vytvarajici

. . v T 2 1
environmentélne udrzateI'ny vidiecky raz. >

Vyznamnym ndstrojom podpory, uplatiovanym ministerstvom, si priame platby, ktoré

su realizované ako univerzadlny ndstroj SPP. Priame platby maju charakter bezného

transferu finanénych prostriedkov pol’nohospodélrom.16

' http://www.apa.sk/index.php?navID=33
"% http://www.land.gov.sk/sk/index. php?navID=2&navID2=2&sID=43&sID2=34&id=506
'® http://www.land.gov.sk/sk/index.php navID=122&id=1964
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Predstavuji dotdcie na zachovanie polnohospodirskej produkcie podla vopred

stanovenych vyrobnych

kvét. Medzi hlavné skupiny uzivatelov priamych platieb patria predovSetkym samotni
Ziadatelia (farmaéri), ktori prostrednictvom PPA poZiadali o financovanie v rdmci
jednotlivych podpornych programov v systéme priamych podpor.

Priame platby boli v roku 2008 vypldcané z dvoch zdrojov:

- z Eurépskeho pol'nohospodarskeho zaru¢ného fondu

- z prostriedkov Statneho rozpoctu, a to vo forme doplnkovych nirodnych priamych

platieb

4.2 Moznosti a sposoby financovania vybraného podnikatel'ského

subjektu

4.2.1 Vlastné zdroje

Vybrany podnikatel'sky subjekt disponuje nasledovnymi vlastnymi zdrojmi

financovania:
Vysledok hospodarenia — Zisk

Z analyzy vysledku hospoddrenia sme zistili, Ze sledovany podnikatel'sky subjekt

dosiahol za sledované obdobie nasledovné hodnoty vysledku hospodérenia:

Tabul'ka 2 Vysledok hospodarenia za roky 2006-2008

rok Vysledok hospodarenia Suma (€)

2006 strata -3 583 781
2007 strata -8 252 639
2008 zisk 1 692 425

Zdroj: Suvaha podnikatel'ského subjektu za roky 2006-2008

Podnikatel'sky subjekt dosiahol vroku 2006 nepriaznivi situdciu vo vysledku

hospodarenia — stratu vo vySke 3 583 781,- €. Napriek tomu, bola financnd situdcia
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podnikatel'ského subjektu stabilizovand. Valné zhromaZdenie spoloCnosti sa rozhodlo
Cast straty vysporiadaf cerpanim zo ZRF vo vySke 60 745,- € atiez z ostatnych
kapitdlovych fondov vo vyske 581 060,- €. Uvedent vysku straty navrhli zaictovat ako

neuhradenu stratu z minulych rokov.

V roku 2007 spolocnost opidf vykazala stratu vo vySke 8 252 639,- €, ktoru
navrhli zauctovaf ako neuhradenu stratu minulych rokov. Predstavenstvo navrhlo
Valnému zhromazdeniu vysporiadanie uctovnej straty z ZRF vo vySke 60 745,- €

a z ostatnych kapitdlovych fondov vo vyske 581 060,- €.
V roku 2008 spoloc¢nost dosiahla zisk vo vyske 1 692 425,- €. Kladny vysledok

hospodarenia mal za néisledok zvySenie VI na hodnotu 1 339 076,- €. Cast zisku bola
pouzitd na uhradu neuhradenej straty minulych rokov a o dalSom cerpani zisku ndm

neboli poskytnuté blizSie informécie.

Odpisy

Odpisy predstavuju Casto hlavny a pritom stabilny prijem — zdroj vnutorného
financovania podniku. Stabilny preto, lebo odpisy tym, Ze sd jednou z ndkladovych
poloziek, ziska podnik prostrednictvom trzieb aj za predpokladu, Ze trh uznd cenu
vyrabanych vyrobkov alebo poskytovanych sluzieb len na trovni ndkladov potrebnych

na ich vyrobu. Nezdvisia teda od stupiia efektivnosti podnikovej ¢innosti.

Tabulka 3 Udaje o vyske odpisov za roky 2006-2008

rok Suma (€)
2006 893 713
2007 881 133
2008 993 892

Zdroj: Suvaha podnikatel'ského subjektu za roky 2006-2008

Podnikatel'sky subjekt pouZzil vytvorené odpisy na financovanie reprodukcie
dlhodobého majetku (stroje a zariadenia, konkrétne vyrobnej linky na vyrobu jogurtov)
a na ndkup dlhodobého majetku (pocitace, softvér pre ekonomické oddelenie a plniaci

stroj uréeny na davkovanie mlie¢nych produktov).
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Fondy zo zisku

Dal§im zdrojom financovania pre spoloénost predstavovali fondy zo zisku,
ktorych ro¢na vyska dosahuje hodnotu 60 745,- €. Podnikatel'sky subjekt vytvéral fondy
zo zisku dané podla zdkona a v sledovanom obdobi nedoSlo k vytvoreniu nijakého
dobrovolného fondu. Vrokoch 2006 - 2007 Predstavenstvo dalo ndvrh na

vysporiadanie straty prave ¢erpanim zo ZRF. V roku 2008 k ¢erpaniu zo ZRF nedoslo.

Ostatné vlastné zdroje financovania podnikatel'ského subjektu

Dal§im zdrojom financovania pre spolocnosf predstavuje predaj nepotrebného

majetku spolo¢nosti. Za sledované obdobie dosahovali vySku:

Tabul'ka 4 Udaje o vyske ostatnych vlastnych zdrojov financovania

rok Suma (€)
2006 19 053
2007 399 522
2008 1 996 282

Zdroj: Suvaha podnikatel'ského subjektu za roky 2006-2008

Konkrétnym druhom nepotrebného majetku, ktory podnikatel'sky subjekt predal,
bola starSia prevddzkovd linka na vyrobu mlieénych produktov, ktord z hladiska
morédlneho opotrebenia stratila pre podnikatel'sky subjekt dolezitost. Ako d'alSim
odpredanym majetkom bola budova, ktord sliZila ako skladovacie priestory. V dosledku
rekonStrukcie podniku stratila svoje opodstatnenie, pretoZe nebola vyuZivand a tak sa

rozhodlo vedenie o jej predani.
Spolocnost tieto zdroje zvidcSa pouZila na financovanie vyrobnej ¢innosti v podniku.

Podrobnejsie informdcie o pouZiti zdrojov ndm neboli spristupnené.
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4.2.2 Cudzie zdroje

Uver
Podnikatel'sky subjekt vyuZzival na krytie svojich potrieb iba bankové uvery

kratkodobého charakteru, k Cerpaniu dlhodobych tuverov za analyzované obdobie

nedoslo.

V roku 2006 spoloc¢nost ziskala ucelovy uver od ING Bank vo vySke 100 000,- € pri
trokovej sadzbe 3,3% p. a.(rone) s terminom splatnosti do konca roka 2007. Uver bol
poskytnuty na kipu prostriedkov nevyhnutnych na prevadzkovi ¢innost podniku a bol
zabezpeceny vyrobnym zariadenim podniku. Tento uver podnikatel'sky subjekt splatil

v stanovenom termine do konca roka 2007.

V roku 2007 poskytla ING Bank spolo¢nosti kontokorentny uver vo vyske 220
000,- € pri urokovej sadzbe 3,02% p. a.(roCne) s terminom splatnosti do 29.12.2008.
Tento uver bol poskytnuty na rekonStrukciu prevddzky a ndkup novych technoldgii.
Uver bol zabezpeceny DHM (budova spolo¢nosti). K splateniu tohto tdveru doslo podla

zmluvnych podmienok do 29.12.2008.

V roku 2008 v spolo¢nosti nedoslo k Cerpaniu Ziadnych tverov a zdroven v tomto

roku doslo k splateniu vSetkych doterajSich poskytnutych uverov.

Nenavratna pozicka
Spolo¢nost ziskala v roku 2007 zo SOP Polnohospodarstvo arozvoj vidieka
nendvratnd pdzicku v kone¢nej vySke 105 000,-€, ktord spolocnosf pouZila na

prestavbu skladovacich priestorov a ndkup plniaceho stroja.

O inom cerpani a pouziti finanénych prostriedkov zo SOP ndm neboli poskytnuté

informaécie.

4.2.3 Posudenie financnej situacie podnikatel'ského subjektu

42.3.1 Analyza majetkovej a kapitdlovej Struktiry podnikatel'ského subjektu

Pri analyze majetkovej a kapitalovej Struktiry podnikatel'ského subjektu sme

vychddzali zo stivahy podniku za obdobie rokov 2006 — 2008.
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Za analyzované obdobie doSlo k zniZeniu celkového majetku podniku o 40%.

Najvacsim podielom doslo k zniZeniu neobeZzného majetku o 55% a obezny majetok

v rokoch 2006 — 2008 klesol o 30%.

Tabul'ka 5: Stav, vyvoj a Struktira majetku

Hodnota ukazovatela v tis. € Index Struktiira
Ukazovatel 2006 2007 2008 08/06 08/07 % % %
2006 | 2007 | 2008
Spolu majetok 19359,3 | 18042,3 | 11463,4| 0,592 0,635 100 100 100
NeobeZny majetok 76473 | 75443 | 3461,9 | 0,453 0,459 | 39,50 | 41,81 | 30,20
DNM 34 4,9 0,8 0,252 0,177 | 0,04 | 0,06 | 0,02
DHM 76184 7520,7 | 34425 0,452 0,458 199,62 | 99,69 | 99,44
DFM 25,6 18,6 18,6 0,730 1,000 0,33 | 0,25 0,54
Obein)’/ majetok 11456,4 | 10364,8 | 7906,7 | 0,690 0,763 | 59,18 | 57,45 | 68,97
ZéSOby 2 627,8 18894 | 12449 | 0,474 0,659 |2294 | 18,23 | 15,75
Dlhodobé
pohladivky 0 0 0 0,000 0,000 | 0,00 | 0,00 | 0,00
Kratkodobé
pOhl’adéka 8 660,2 6114,1 | 3961,9 | 0,457 0,648 | 75,59 | 58,99 | 50,11
[Finan¢né ucty 168,3 2361,3 | 2699,8 | 16,042 | 1,143 | 1,47 | 22,78 | 34,15
Casové rozliSenie 255,6 133,2 94,7 0,371 0,711 1,32 | 0,74 | 0,83

Zdroj: Interné zdroje podnikatel'ského subjektu, vlastné vypocty

Neobezny majetok sa na celkovom majetku podniku podiela 30,2% v roku 2008,
41,81% v roku 2007 az po 39,5% v roku 2006. Z ¢oho najvacsiu Cast tvori dlhodoby

hmotny majetok vySe 99% za sledované obdobie.

Obezny majetok tvori podstatnu Cast majetku podniku, ¢o predstavuje 68,97%
v roku 2008, 57,45% v roku 2007 a59,18% v roku 2006. Na obeZnom majetku sa
najviac podielaju kratkodobé pohladdvky v rozmedzi od 50% v roku 2008 aZ po 76%
roku 2006. Druhou najvdcSou zlozkou obeZného majetku tvoria financné ucty
vrozmedzi od 2 - 34% za analyzované obdobie. Zasoby sa na obeZznom majetku

podielaju v roku 2008 16%, v roku 2007 18% a v roku 2006 23%.

Tak ako aj pri majetku podniku, tak aj pri jeho zdrojoch krytia doSlo k

ich zniZeniu za analyzované obdobie o 59%. Tento pokles bol vyvolany v dosledku
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zniZzenia VI, ktory vroku 2007 dosahoval ziporni hodnotu kvoli vysokej strate
z bezného a bezprostredne predchddzajiceho UO, atiez kvoli zniZeniu &asového
rozliSenia, teda vynosov buducich obdobi 0 97% za roky 2006 — 2008. Az v roku 2008
VI tvorilo vyznamnejSiu polozku ato 11,68% na celkovych zdrojoch krytia majetku

podniku.

Tabul'ka 6: Stav, vyvoj a Struktira vlastného imania a zdvidzkov spolu (v €)

. Hodnota ukazovatela v tis. € Index Struktira
Ukazovatel
2006 2007 2008 08/06 | 08/07 | % 2006 | % 2007 | %2008

Spolu vlastné
imanie a zavizky 19359,3 | 18042,3 | 114634 | 0,592 | 0,635 | 100,00 | 100,00 | 100,00
Vlastné imanie 264,7 -3534 1339,1 5,060 | -3,789 1,367 -1,959 | 11,681
Zakladné imanie 3207,2 | 10841,8 | 10841,8 | 3,380 | 1,000 | 16,567 | 60,091 | 94,578
Cudzie Zdroje 18 845,5 | 18340,8 | 10116,4 | 0,537 | 0,552 | 97,346 | 101,655 | 88,249
Rezervy 1017,7 662,7 1042,1 1,024 | 1,573 5,400 3,613 | 10,301
Dlhodobé zavizky 79,7 36,7 4,8 0,061 | 0,132 | 0,423 0,200 | 0,048
Kratkodobé
zavizky 135249 | 13442,1 90694 | 0,671 | 0,675 | 71,768 | 73,291 | 89,651
Bankové tvery 42231 4199,3 0 0,000 | 0,000 | 22,409 | 22,896 | 0,000
z toho dlhodobé 0 0 0 0,000 | 0,000 0,00 0,000 0,000

kratkodobé 42231 4199,3 0 0,000 | 0,000 |[100,000|100,000| 0,000
Kratkodobé
finanéné V)’/pomoci 0 0 0 0,000 | 0,000 0,000 0,000 0,000
Cv?asové rozliSenie 2492 54,9 7,9 0,032 | 0,145 1,287 0,304 0,069

Zdroj: Interné zdroje podnikatel'ského subjektu, vlastné vypocty

Cudzie zdroje krytia zaznamenali pokles 0 46% za sledované obdobie, pricom na
celkovych zdrojoch krytia sa v roku 2008 podiel'ali vo vySke 88%, v roku 2007 to bolo
az 102% v dosledku zdpornej vysky VI a v roku 2006 cudzie zdroje predstavovali 97%
z celkovych zdrojov krytia majetku podniku. Vyznamnou ¢astou na cudzich zdrojoch
krytia sa podielali kratkodobé zavizky, ktoré v roku 2008 dosahovali vySku 90%
z celkovych cudzich zdrojov ana celkovych zdrojoch krytia sa podielali 79%.
Dlhodobé zavizky zaznamenali pokles o 94% v roku 2008 oproti roku 2006. Celkovo
sa dlhodobé zédvizky podielali na celkovych zdrojoch 0,04% v roku 2008. Bankové
uvery, ktoré podnik Cerpal mali kratkodoby charakter a v rokoch 2006 a 2007 tvorili

22% z cudzich zdrojov, pricom v roku 2008 nedoslo k Ziadnemu ¢erpaniu tveru.
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4.23.2  Zlaté bilan¢né pravidlo

Zlaté bilan¢né pravidlo vyzaduje, aby stéle aktiva (neobezny majetok) boli kryté
dlhodobymi zdrojmi (dlhodobym kapitdlom), ktoré sa tvorené VI (vlastnym kapitdlom)

a dlhodobym cudzim kapitalom.

Ak hodnota dlhodobych zdrojov prevySuje objem stdlych aktiv hovorime, Ze
podnik je prekapitalizovany. V takomto pripade je hodnota obeZného majetku celkom
vysSia, nez hodnotové vyjadrenie kriatkodobého poZzi¢aného kapitdlu. Rozdiel medzi
tymito dvoma veli¢inami je nazyvany Cisty pracovny kapital.

Ak stav stalych aktiv je vySS$i ako objem dlhodobych zdrojov, hovorime, Ze
podnik je podkapitalizovany. V takomto pripade je objem obeZného majetku nizsi nez

objem kratkodobého cudzieho kapitdlu. Tento rozdiel nazyvame nekryty dlh.

Tabul'ka 7: Posidenie financovania obeZného majetku v €

, Hodnota ukazovatel'a Index
Ukazovatel
2006 2007 2008 08/06 | 08/07 07/06
Obezny majetok -dlh.
pohladavky 11456 350 | 10364 834 | 7906692 |0,6902| 0,7628 0,9047
Kratkodoby cudzi kapital 17 748 091 |17 641373 | 9069 408 |0,5110| 0,5141 0,9940
éPK, ND -6291741 | -7276539 | -1162717|0,1848| 0,1598 1,1565

Zdroj: Interné zdroje podnikatel'ského subjektu, vlastné vypocty

Za analyzované obdobie podnik vykazal zapornu hodnotu, ¢iZe ide o nekryty dlh.
Této situdcia nds upozoriiuje na to, Ze podnik pouzil kratkodobé zdroje na financovanie
obstarania stdleho majetku. Té4to forma zdrojového krytia moze byt zdanlivo efektivna,
avSak sa podnik mdze dostaf do vdZnych problémov pri financovani jeho prevadzky,

¢im sa ohrozi jeho stabilita.

Za sledované obdobie podnik dosiahol pri kryti dlhodobo viazaného neobezného
majetku neZiaduci stav vo vSetkych sledovanych rokoch. Podnik teda hodnotime ako
podkapitalizovany a jeho dlhodobé zdroje nepostacuju na krytie dlhodobého majetku
podniku.
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Tabul'ka 8: Posidenie financovania neobezného majetku v €

Ukazovatel Hodnota ukazovatel'a Index

2006 2007 2008 08/06 | 08/07 | 07/06
NeobeZny majetok + dlh.
pohladavky 7647381 | 7544281 | 3461993 | 0,453 | 0,459 | 0,987
Vlastné imanie 264 655 -353382 | 1339076 | 5,060 | -3,789 | -1,335
Dlhodobé zavizky 79 699 36 746 4 846 0,061 | 0,132 | 0,461
Dlhodobé uvery 0 0 0 0,000 | 0,000 | 0,000
Dlhodoby kapital spolu 344354 -316637 1343922 | 3,903 | -4,244 | -0,920
(V:PK, ND 7303027 7860917 2118071 | 0,290 | 0,269 | 1,076

Zdroj: Interné zdroje podnikatel'ského subjektu, vlastné vypocty

4233 Analyza ukazovatelov likvidity

Ukazovatele likvidity sa povazuju za ukazovatele monitorujuce finanénu situdciu
podnikatel'ského subjektu. Za sledované roky vykazuju v podniku vel'mi nizke hodnoty,

ktoré sa nenachéddzaju v intervaloch s optimédlnymi hodnotami.

Tabul'ka 9 Ukazovatele likvidity

Hodnota

Zmena Index
Ukazovatel ukazovatela

2006 | 2007 | 2008 | 07-06 | 08-07 | 08-06 | 07/06 | 08/07 | 08/06

Celkovd likvidita | 0,6455 |0,5875|0,8718 |-0,058 | 0,284 [0,226 |0,9102 |1,4838]1,3506

Bezna likvidita 0,4974 |0,4804 |0,7345 | -0,017 | 0,254 {0,237 |0,9658 |1,5289 | 1,4766

Pohotov4 likvidita |0,0095 |0,1339|0,2977 (0,124 |0,163 | 0,288 | 14,1160 |2,2240 | 31,3937

Zdroj: Interné zdroje podnikatel'ského subjektu, vlastné vypocty

Celkova likvidita uddva podiel kratkodobych dlhov na financovani obeZného
majetku. Cim je ukazovatel viGsi, tym je vadsi podiel financovania kritkodobého
majetku dlhodobymi zdrojmi. Hodnota ukazovatel'a by mala byt v intervale od 1,5 —
2,5. Ked'ze hodnoty tohto ukazovatela su v podniku za sledované obdobie prili§ nizke,
moze to viest kzvySeniu rizika platobnej neschopnosti, v pripade neschopnosti

premenift cast nepeniazného obezného majetku na peniazné prostriedky.
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Bezn4 likvidita vypoveda o tom, ako je firma schopnd zaplatif kratkodobé dlhy
bez predaja zdsob. Hodnota tohto ukazovatel'a by sa mala pohybovat v intervale od 1,0
— 1,5. V pripade podniku si hodnoty tohto ukazovatela nizSie ako optimdlne, preto
podnik musi ritaf s tym, Ze na zaplatenie svojich zavizkov bude musief likvidovat
zasoby.

Pohotova likvidita vypovedd, aky podiel kratkodobych dlhov moze podnik
k ur¢itému dniu vyplatif v hotovosti. Za optimdlne sa povazuji hodnoty od 0,2 — 0,8.
Hodnoty v podniku za roky 2006 a 2007 sd vyrazne nizSie ako optimélne, pricom uz

v roku 2008 hodnota tohto ukazovatel'a sa nachddza medzi optimalnymi hodnotami.

4.2.3.4  Analyza ukazovatelov rentability

Ukazovatele rentability patria do finan¢nej kategérie pomerovych ukazovatelov,
ktoré charakterizuju vynos z podnikania za urcité obdobie. Vstupné udaje na ich

vypocet sme ziskali zo suvahy a z vykazu ziskov a strat.

Tabulka 10 Ukazovatele rentability

Hodnota Zmena Index
Ukazovatel ukazovatel'a

2006 2007 2008 | 07-06 08-07 08-06 | 07/06 | 08/07 | 08/06
RCK -0,1310 | -0,3555 | 0,1365 | -0,2245 | 0,4920 | 0,2675 | 2,7138 | -0,383 | -1,041
RVK -13,541 | 23,3533 | 1,2639 | 36,8946 | -22,089 | 14,8052 | -1,724 | 0,0541 | -0,093
RZI -1,1174 | -0,7612 | 0,1561 | 0,3562 | 0,9173 | 1,2735 | 0,6812 | -0,205 | -0,139
RT -0,0686 | -0,1699 | 0,0430 | -0,1014 | 0,2129 | 0,1116 |2,4781 | -0,253 | -0,627
RV -0,0656 | -0,1639 | 0,0334 | -0,0983 | 0,1973 | 0,0990 |2,4977 | -0,203 | -0,508
RN -0,0616 | -0,1408 | 0,0345 | -0,0792 | 0,1753 | 0,0961 | 2,2868 | -0,245 | -0,560

Zdroj: Interné zdroje podnikatel'ského subjektu, vlastné vypocty

Rentabilita celkového kapitdlu vyjadruje s akou intenzitou sa reprodukuje kapital
vloZzeny do podniku aje kritériom rozmiestnenia kapitdlu. Podnik vykazoval za
sledované roky zapornu hodnotu tohto ukazovatela a az v roku 2008 sa mu podarilo
zvysit jeho hodnotu na 0,1365. Cize na 100€ vloZeného celkového Kkapitilu
vyprodukoval podnik 13,65€ Cistého zisku.

Rentabilita vlastného kapitdlu je zaujimava predovSetkym pre akciondrov,

vypovedad o zhodnoteni VK ako aj o vynosnosti. V roku 2006 dosahovala zapornd
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hodnotu, pricom v roku 2007 dosiahla najvyssiu droven, o znac¢i o menSom podiele VK
v podniku. V roku 2008 100€ VK pripadalo 126,4€ zisku.

Rentabilita trzieb odpovedd na otazku, kol'ko zisku vyprodukoval podnik na 1€
trzieb. V rokoch 2006 a 2007 podnik vykazoval zdporni hodnotu ukazovatela ( strata
v BUO). V roku 2008 na 100€ trzieb pripadalo 4,3€ zisku.

Rentabilita ndkladov hovori, aky pomer md zisk na vynaloZenych celkovych
nakladoch v podniku. NajlepSiu hodnotu dosiahol podnik v roku 2008, ked na 100€
vynaloZenych ndkladov pripadé 3,45€ zisku.

4.2.3.5 Analyza ukazovatelov aktivity

Ukazovatele aktivity poukazuji na efektivnost vyuZivania majetku
podnikatel'ského subjektu. Za sledované obdobie dosahovali jednotlivé ukazovatele

aktivity nasledujice hodnoty, pricom sledované obdobie je merané v diioch.

Tabulka 11 Ukazovatele aktivity
Hodnota

Zmena Index
Ukazovatel ukazovatela
2006 2007 |2008 | 07-06 | 08-07 | 08-06 | 07/06 | 08/07 08/06
Doba obratu zasob X X X

vo vzfahu k trzbam 18 14 12 -4 -2 |-6,1978 10,7799 10,8494 | 0,6624

vo vztfahu k

nakladom 18 14 13 -4 -1 |-5,5759|0,7602 09162 | 0,6965
Doba inkasa

pohladdavok 61 46 39 -14 -8 [-21,8020,7658|0,8353| 0,6397
Doba spldcania

zaviazkov X X X

vo vztahu k trzbam 95 102 89 7 -14 1-6,4042|1,0747|0,8678 | 0,9326
vo vztfahu k

nakladom 95 100 93 5 -6 |-1,844411,0475]10,9361| 0,9806
Doba obratu

celkového majetku 135 137 112 1 -25 |-23,2711,0109]0,8190 | 0,8280

Obrat celkového
majetku 3 3 3 0 0 0,5607 10,9892 | 1,2210| 1,2078

Zdroj: Interné zdroje podnikatel'ského subjektu, vlastné vypocty

Ak jedna obrétka zdsob trvala v roku 2006 18 dni, tak to znamend, Ze zasoby sa

otocili 20,3-krét za rok. V roku 2007 obrétka zdsob trvala 14 dni, ¢iZe zdsoby sa otocili
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26-krét za rok a v roku 2008 obratka zdsob trvala 12 dni a zdsoby sa otocili 30,4-krat za

rok.

Vz4ijomné hodnotenie ukazovatelov doby inkasa pohladdvok adoby spldcania
zévizkov mozno hodnotif v podniku kladne, pretoZe podnik svoje pohladdvky inkasuje
skor, ako ma splatif svoje zavizky.

Doba inkasa pohladavok sa v roku 2008 znizila v podniku o 21 dni oproti roku
2006. V roku 2008 jedna obratka pohladavok trvala 39 dni, to znamend, Ze pohl'adavky
sa otocCili 9,4-krat za rok.

Doba splacania zdvidzkov poklesla v rok 2008 oproti roku 2006 o 6,5 dia. V roku
2008 jedna obrétka zavéazkov trvala v podniku 89dni, Cize zavizky sa otocili 4,12-krit
zarok.

Dobu obratu celkového majetku mozno hodnotif kladne, pretoZe nepresiahla
jeden rok. V roku 2008 jeho hodnota klesla oproti roku 2006 o 23,3 diia. Taktiez
v tomto roku jedna obratka celkového majetku trvala 112 dni, ¢iZe celkovy majetok sa

otocil 3,3-krat za rok v podniku.

42.3.6  Analyza ukazovatelov zadlZenosti

Ukazovatele zadlZenosti vyjadruji, aky objem CK sa podiela na kryti majetku

1Y 24

podniku. Cim je vi&si podiel VK na celkovom, tym je podnik stabilnejsi.

Tabulka 12 Ukazovatele zadlZenosti

Hodnota Zmena Index
Ukazovatel ukazovatela

2006 | 2007 | 2008 07-06 | 08-07 | 08-06 | 07/06 | 08/07 | 08/06
Celkova
zadlzenost 0,97 1,016 | 0,8825 | 0,043 | -0,134 | -0,091 | 1,044 | 0,868 | 0,906
Stupeni
samofinancovania | 0,013 | -0,01 | 0,116 | -0,033 | 0,136 | 0,103 |-1,432|-5,964 | 8,544
Finan¢nd pédka 73,14 | -51,05 | 8,560 |-124,20 | 59,616 | -64,58 | -0,698 |-0,167 | 0,117
Uverova
zaf aZenost 0,21 0,23 0,0 0,014 |-0,2327| -0,218 | 1,066 | 0,0 0,0
[erkOVé krytie -6,90 | -23,71 8,08 -16,80 | 31,798 | 14,994 | 3,432 |-0,341 |-1,170
Urokové krytie
vratane OdpiSOV -4.9 -21,07 | 12,24 | -16,13 | 33,322 | 17,183 | 4,271 |-0,581 | -2,482
Plat. neschopnosf 1,56 2,19 2,28 0,63 0,090 | 0,727 | 1,407 | 1,041 | 1,465

Zdroj: Interné zdroje podnikatel'ského subjektu, vlastné vypocty

43



Celkova zadlZenost podniku, oznacovana tieZ ako stupen zadlZenosti, by nemala
prekrocif hodnotu 0,5. Hodnoty tohto ukazovatel'a v nami analyzovanom podniku su za
vSetky roky vysSSie ako optimdlna hodnota, ¢ize podnik pouZiva na financovanie

majetku vo velkej miere cudzi kapitdl a to do vySky 88% v roku 2008.

Stupeni samofinancovania ako aj stupenl zadlZenosti velmi bezprostredne
vypovedajui o Struktdre finanénych zdrojov. Ich sucet je 1, resp. 100%. Hodnota tohto

ukazovatel'a ¢inila v roku 2006 1,4% a do roku 2008 vzrastla aZna 11,7%.

Hodnota ukazovatel'a uverovej zafaZenosti by mala byf mensia ako 0,5, kedze
bankové udvery a finan¢né vypomoci sui sucastou cudzieho kapitdlu. Podnik tieto
hodnoty splnil, pretoZze vroku 2006 bolo VI zafazené stavom bankovych uctov

a finan¢nych vypomoci 21,81%, v roku 2007 23,27%.

Urokové krytie vypovedd o schopnosti podniku hradit cenu cudzieho kapitélu.
Situécia je prijatel'nd, ak tito cenu je schopny zaplatit, ak nie, musi znizif zadlZenost.
Preto podnik znizil svoju zadlZenost v roku 2008 o 9% oproti roku 2006.

Za analyzované obdobie u podniku sledujeme primarnu platobnu neschopnost, pretoze

hodnoty ukazovatel'a su >1.
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5 ZAVER

Ekonomicky stabilné podnikatel'ské subjekty si dokdzu prevaznu cCast zdrojov
financovania vytvorif sami, ¢iZze vo vlastnej réZii. Pol'nohospodérske subjekty vSak
Casto nedisponuju s dostatoénym mnoZstvom vlastného kapitédlu, a preto vyuZivaji vo
velkej miere externé zdroje financovania. Vel'mi doleZitou sucastou podnikatel'ského
subjektu by mal byt finanény manaZment, ktorého prvoradou tlohou je ziskavanie
finan¢nych zdrojov pre potreby podniku, ich efektivne rozdelovanie a taktieZ sledovat,
hodnotif a kontrolovaf finan¢ni situdciu v podniku. DOleZitd je najmid pre interné
prostredie podniku, pretoZze napomdéha urCif silné aslabé stranky podnikatel'ského
subjektu a obzvlast je dolezitd pre externé prostredie podniku, ktoré si na zdklade
financnej situdcie vytvdra urcity obraz o podnikatel' skom subjekte a odrdza sa takisto na

vzdjomnych obchodnych vzt ahoch.

V sucasnej dobe su podnikatel'ské subjekty nutené vyhladdvaf finan¢né zdroje na
uspokojenie svojich beznych (kridtkodobych) alebo dlhodobych potrieb. NajcastejSou
moznostou pre nich je ziskanie uverov od komercnych bédnk. Takto ziskané zdroje
financovania, kritkodobé alebo dlhodobé, moéZzu slizif podnikatel'skému subjektu na
preklenutie kratkodobych finanénych fazkosti alebo na investicné zdmery podniku.
Inym spésobom, ako mo6Zu podnikatel'ské subjekty ziskaf finanéné zdroje, su rdozne
programy a dotdcie, prostrednictvom ktorych je prioritnou povinnostou podporovaf a

stimulovat rozvoj polnohospodarskych podnikov na Slovensku.

Cielom bakalarskej prace bolo vypracovaf analyzu zdrojov financovania vo
vybranom podnikatel'skom subjekte. Podnikatel'sky subjekt v znacnej miere vyuZzival
vlastné zdroje financovania a to najma zisk, ktory v roku 2008 ¢inil sumu 1 692 425,- €.
Taktiez medzi vlastné zdroje financovania v podniku patrili aj odpisy a zdroje ziskané
z predaja nepotrebného majetku podnikatel'ského subjektu. V podnikatel'skom subjekte
doslo aj k ¢erpaniu cudzich zdrojov financovania a to konkrétne k vyuZzitiu bankovych
uverov, ktoré mali kratkodoby charakter a v priebehu analyzovaného obdobia doslo aj
kich splateniu. Podnikatel'sky subjekt jednorazovo cerpal aj nendvratni pdzicku vo
vyske 10 500,-€, ktord mu bola poskytnutd z programu Polnohospodérstvo a rozvoj

vidieka.
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Z uskutoCnenej analyzy vyplynulo, Ze podnik sa nachddzal v nepriaznivej
finan¢nej situdcii, pretoZze mnohé ukazovatele vykazovali negativne trendy vyvoja.
Z vykonanej analyzy vzfahov majetku spoloc¢nosti a jej zdrojmi mozZno vidiet, Ze je
spoloCnost podkapitalizovanid. V tomto pripade vznikd podnikatel'skému subjektu
nekryty dlh, ¢ize nebolo dodrzané zlaté bilancné pravidlo. Nekryty dlh dosahuje
najvyssiu hodnotu v roku 2007, podnikatel'sky subjekt si ho vytvoril tym, Ze pouzil
hotovost ziskanu z kratkodobych cudzich zdrojov na obstaranie investicného majetku,

ktory mal v podniku dlhodoby charakter.

Uroveii likvidity v podniku dosahuje prili§ nizka za celé sledované obdobie.
Celkova likvidita vykazuje nizke hodnoty, ktoré sa ani zd’aleka nepodobaji optimalnym
hodnotam tohto ukazovatela. Tento jav je spOsobeny vysokym stavom kratkodobych
dlhov, ktoré sd uréené na financovanie obezného majetku. Hodnoty ukazovatelov
beZnej a pohotovej likvidity tieZ vykazuji ovela niZsie hodnoty ako st optimalne.

Spolo¢nost dosahovala za prvé dva roky zaporny VH — stratu a v poslednom
sledovanom roku dosiahla zisk. Tento stav sa odzrkadlil aj na ukazovateloch

rentability, ktoré dosahovali zdporné hodnoty.

Pri analyze ukazovatelov aktivity sme sledovali najmi dobu obratu zasob, dobu
inkasa pohladdavok adobu splacania zdvizkov. Doba obratu zdsob mala za celé
sledované obdobie klesajuci charakter. Doba inkasa pohladdvok poklesla v roku 2008
oproti roku 2006 o 22 dni. Doba spldcania zavizkov tiez poklesla v roku 2008 oproti
roku 2006, avsak v roku 2007 dosiahla najvyssiu hodnotu az 102 dni. V tomto roku sa
zhorSila platobnd mordlka spolo¢nosti vo¢i svojim obchodnym partnerom

(dodavatel'om).

Pri analyze zadlZenosti sme poukézali na to, Ze je spolo¢nost vo velkej miere
zadlZend. Takmer az 88% svojho majetku kryje cudzimi zdrojmi. Ukazovatel celkove;j
zadlZenosti by nemal prekrocif optimdlnu hodnotu 0,5, avSak v podniku za celé
sledované obdobie doglo k vyraznému prekro&eniu tohto limitu. Uverova zaf aZenost sa

v podniku pocas sledovaného obdobia zlepsila.

NAVRHY NA VYUZITIE POZNATKOV
® YV oblasti financovania podnikatel'ského subjektu cudzimi zdrojmi navrhujeme,
aby podnik nad’alej vyuZzival sluzby ING Bank pri ziskavani tiverov, pretozZe sa

osvedcila vzdjomnd spoluprica pri poskytovani tdverov v minulom obdobi.

46



e Dal§im na$§im ndvrhom je aby spoloénost zalala viac vyuZivaf pefiazné
prostriedky zo §trukturdlnych fondov EU. Navrhujeme, aby spolo¢nost cez PPA
vyuzila rozvojové programy polnohospodarstva avidieka ako ndstroj
k dosiahnutiu  konkurencného a moderného agropotravinarskeho podniku
podporujiceho ekonomické prilezitosti a realizujuce vysokokvalitné vyrobky
s dorazom na ochranu a zachovanie ZP. Nami navrhnuté odporicania snad
modZu napomdct manazmentu podniku pri efektivnom riadeni, zameranom na
zlepSenie financ¢nej situdcie podniku. Pretoze je doleZité, aby podnik odhalil
vSetky problémové oblasti a ndsledne pouzil kroky smerujice k ich odstraneniu.

V oblasti vzfahov majetku podnikatel'ského subjektu ajeho zdrojmi krytia

navrhujeme:

e Zaobstaraf dostatok dlhodobého kapitdlu (formou dlhodobého tveru, emisia
dlhopisov,...), ktoré by mala spolo¢nost pouZzif na dofinancovanie investi¢nych
aktivit.

® Spolo¢nost by mala poverif manazérov podniku kontrolou pracovného kapitalu
v podniku.

Uskutocnenou analyzou ukazovatel'ov likvidity navrhujeme:

e Zabezpecif sledovanie a kontrolu likvidity a platobnej schopnosti v podniku.

e 7o strany vedenia podniku preukdzaf snahu zniZif najmi kriatkodobé dlhy a tiez
celkové investi¢né vydaje.

Na zlepSenie Urovne rentability navrhujeme rieSenie:

e Snazif sa dosahovaf kladny VH - zisk, ato najmd zvySovanim trZieb
a znizovanim nékladov v podniku.

V oblasti analyzy ukazovatelov aktivity podnikatel' skému subjektu navrhujeme:

e Poverif zodpovednych manaZzérov kontrolou zdsob, pohladavok a zdvidzkov
v podniku.

e Sledovat vzdjomné vzfahy medzi obchodnymi partnermi a platobni schopnost
na oboch stranach.

K zlepSeniu  nepriaznivej situdcie zadlZenosti podnikatelskému subjektu

odporidc¢ame:

e Snazif sa o dosahovanie hodnét tychto ukazovate[ov vrdmci stanovenych
limitov unosnosti.

e Urcif hranicu podielu cudzieho kapitdlu na financovani podniku.
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Priloha 1 Stvaha

Majetok spolu

¢islo

Text riadku 2006 2007 2008
19 359 18 042 11 463
Spolu majetok r.002 + r.003 +r.032 + r.062 001 324 289 387
A. Pohladdvky za upisané vlastné imanie (353) 002
7 647 7 544
B. Neobezny majetok r.004 +r.013 + r.023 003 381 281 | 3461993
B.L Dlhodoby nehmotny majetok sicet (r.005 az 012) 004 3419 4 880 863
B. 1. 1. | Zriadovacie vydavky (011) - /071, 091A/ 005
2. | Aktivované ndklady na vyvoj (012) - /072, 091A/ 006
3. | Softvér (013) - /073, 091A/ 007 3021 498
4. | Ocenitel'né prava (014) - /074, 091A/ 008 3419 1859 365
5. | Goodwill (015) - /075, 091A/ 009
Ostatny dlhodoby nehmotny majetok (019, 01X) - /079, 07X,
6. [091A/ 010
7. | Obstaravany dlhodoby nehmotny majetok (041) - 093 011
Poskytnuté preddavky na dlhodoby nehmotny majetok (051) -
8. |095A 012
7618 7 520
B.II. | Dlhodoby hmotny majetok sucet (r.014 az r.022) 013 403 746 | 3442 475
B. 1L
1. Pozemky (031) - 092A 014 | 781750 | 570106 77 807
3884 3183
2. | Stavby (021) - /081, 092A/ 015 983 430 | 1042 024
Samostatné hnutel'né veci a sibory hnuteInych veci (022) - 2379 3597
3./082,092A/ 016 934 822 | 2290 380
4. | Pestovatel'ské celky trvalych porastov (025) - /085, 092A/ 017
5. | Zakladné stado a fazné zvieratd (026) - /086, 092A/ 018
Ostatny dlhodoby hmotny majetok (029, 02X, 032) - /089, 08X,
6. 092A/ 019
7. | Obstardvany dlhodoby hmotny majetok (042) - 094 020 | 75383| 96926 32264
8. | Poskytnuté preddavky na dlhodoby hmotny majetok (052) - 095A | 021 | 503353 | 72462
9. | Opravnd polozka k nadobudnutému majetku (+/- 097) +/- 098 022
B.III. | Dlhodoby finan¢ny majetok sucet (r.024 az 031) 023 | 25559 | 18655 18 655
B.III.1. | Podielové cenné papiere a podiely v ovladanej osobe (061) - 096A | 024
Podielové cenné papiere a podiely v spolo¢nosti s podstatnym
2. | vplyvom (062) - 096A 025
3. | Ostatné dlhodobé cenné papiere a podiely (063, 065) - 096A 026 | 18655| 18655 18 655
Pozicky uctovnej jednotke v konsolidovanom celku (066A) -
4.1 096A 027
5. | Ostatny dlhodoby finan¢ny majetok (067A, 096, 06XA) - 096A 028 6 904
Po6zicky s dobou splatnosti najviac jeden rok (066A, 067A, 06XA)
6. |- 096A 029
7. | Obstardvany dlhodoby finan¢ny majetok (043) - 096A 030
Poskytnuté preddavky na dlhodoby finanény majetok (053) -
8. | 095A 031
11 456 10 364
C. Obezny majetok r.033 +r.041 + r.048 + 1.056 032 350 834 | 7906 692
2627 1889
C.L Zasoby sucet (r.034 a7 r.040) 033 830 398 | 1244 971
1 458 1174
C.I.1. [Materidl (112,119, 11X) - /191, 19X/ 034 840 334 | 664476
Nedokoncena vyroba a polotovary (121, 122, 12X) - /192, 193,
2. 19X/ 035 | 116 544 80 230 89 823
Zakazkova vyroba s predpokladanou dobou ukoncéenia dlh§ou ako
3. |jedenrok 12X - 192A 036
4. Vyrobky (123) - 194 037 | 696906 | 234615 314612
5. |Zvieratd (124) - 195 038
6. Tovar (132, 13X, 139) - /196, 19X/ 039 | 355698 | 400219 176 061
7. | Poskytnuté preddavky na zdsoby (314A) - 391A 040
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C.IL Dlhodobé pohladavky sucet (r.042 az 047) 041
C.II. | Pohladavky z obchodného styku (311A, 312A, 311A, 314A,
1. 315A,31XA) - 391A 042
Pohladavky voci ovladanej osobe a ovladajicej osobe (351A) -
2.[391A 043
Ostatné pohl'adavky v rdmci konsolidovaného celku (351A) -
3.1391A 044
Pohladavky voci spolo¢nikom, ¢lenom a zdruzeniu (354 A, 355A,
4.1358A, 35XA) - 391A 045
Iné pohladavky (335A, 33XA, 371A, 373A, 374A, 375A, 376A,
5.1378A)-391A 046
6. | OdloZena daniova pohladdvka (481A) 047
8 660 6114
CJIII. | Kratkodobé pohladavky sucet (r.049 az 055) 048 227 087 | 3961893
Pohladdvky z obchodného styku (311A, 312A, 313A, 314A, 8 263 5738
CIIL.1. | 315A, 31XA) - 391A 049 361 830 | 3954 259
PohTaddavky voci ovladdanej osobe a ovlddajiicej osobe (351A) -
2.1391A 050
Ostatné pohl'addvky v rdmci konsolidovaného celku (351A) -
3.1391A 051
PohTadavky voci spolo¢nikom, ¢lenom a zdruZeniu (354A, 355A,
4.|358A, 35XA) - 391A 052
5. | Socidlne zabezpecenie (336) - 391A 053
6. | Daniové pohl'addvky (341, 342, 343, 345) - 391A 054 | 149472 | 199 462 1195
Iné pohladavky (335A, 33XA, 371A, 373A, 374A, 375A, 376A,
7.1378A)-391A 055 | 247394 | 175795 6 440
2 361
C.IV. |Finanéné ucty sucet (r.057 azr.061) 056 | 168 293 229 2699 827
C.IV.1. | Peniaze (211, 213, 21X) 057 | 13112| 11286 7 502
2350
2. | Utty v bankéch (221A, 22X +/- 261 058 | 155182 063 | 2 692 326
3. | Ucty v bankdch s dobou viazanosti dlhSou ako jeden rok 22XA 059
Kratkodoby finan¢ny majetok (251, 253, 256, 257, 25X) - /291,
4.129X/ 060
5. | Obstardvany kratkodoby financny majetok (259) - 291 061
D. Casové rozliSenie r.063 az 064 062 | 255593 | 133174 94 702
D. 1. |Néklady budicich obdobi (381, 382) 063 | 198533 | 129324 93 341
2. Prijmy budiicich obdobi (385) 064 57 060 3 850 1 361
Vlastné imanie a zaviizky spolu
Text oel.| 2006 | 2007 | 2008
19 359 18 042 11 4683
Spolu vlastné imanie a zavazky r.066 + r.086 + r.116 065 324 289 387
A. Vlastné imanie 1.067 + r.071 + r.078 + r.082 + r.085 066 | 264 655 | -353 382 | 1339 076
3207 10 841 10 841
A L Ziakladné imanie sucet (r.068 az 070) 067 230 831 831
3207 10 841 10 841
A. 1 1. | Zakladné imanie (411 alebo +/- 491) 068 230 831 831
2. | Vlastné akcie a vlastné obchodné podiely (/-/ 252) 069
3. | Zmena zdkladného imania +/- 419 070
A. 1L Kapitdlové fondy sucet (r.072 az 077) 071 | 581 060 | 581 060 581 060
A. 1L
1. Emisné azio (412) 072
2. | Ostatné kapitalové fondy (413) 073 | 581060| 581060| 581060
Zakonny rezervny fond (NedeliteIny fond) z kapitdlovych
3. | vkladov (417, 418) 074
4. | Oceniovacie rozdiely z precenenia majetku a zavizkov (+/- 414) 075
5. | Oceniovacie rozdiely z kapitalovych ticastin (+/- 415) 076
Oceiovacie rozdiely z precenenia pri splynuti a rozdeleni (+/-
6.1416) 077
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A.IIl. | Fondy zo zisku sucet (r.079 aZ r.081) 078 60 745 60 745 60 745
A.IIL1. | Zdkonny rezervny fond (421) 079 60 745 60 745 60 745
2. | Nedelitelny fond (422) 080
3. | Statutdrne fondy a ostatné fondy (423, 427, 42X) 081
-3 584 -11 836
A.IV. | Vysledok hospoddrenia minulych rokov r.083 az 084 082 -597 379 985
A.IV.1. | Nerozdeleny zisk minulych rokov (428) 083
-3 584 -11 836
2. | Neuhradend strata minulych rokov (/-/ 429) 084 -597 379 985
Vysledok hospodérenia za ictovné obdobie /+-/ r.001 - (r.067 + 3583 8 9592
AV. [r.071+1.078 +1.082 +r.086 + 1.116) 085 781 639 | 1692425
18 845 18 340 10 116
B. Cudzie zdroje z r.087 + r.091 + r.102 + r.112 086 516 802 378
1017
B.L Rezervy sicet (r.088 az r.090) 087 726 | 662683 | 1042123
B.I.1. |Rezervy zdkonné (451 A) 088
2. | Ostatné dlhodobé rezervy (459A, 45XA) 089
1017
3. | Kratkodobé rezervy (323, 32X, 451A, 459A, 45XA) 090 726 | 662683 | 1042123
B.II. Dlhodobé zavizky sucet (r.092 az r.101) 091 79 699 36 746 4 846
B.II.1. | Dlhodobé zdvizky z obchodného styku (479A) 092
2. | DlIhodobé nevyfakturované dodavky (476A) 093
Dlhodobé zavizky voci ovlddanej osobe a ovlddajicej osobe
3. | (471A) 094
4. | Ostatné dlhodobé zavizky v ramci konsolidovaného celku (471A) | 095
5. | Dlhodobé prijaté preddavky (475A) 096
6. | DlIhodobé zmenky na thradu (478A) 097
7. | Vydané dlhopisy (473A /-/ 255A) 098
8. | Zavizky zo socidlneho fondu (472) 099 996 5643 4382
Ostatné dlhodobé zavizky (474 A, 479A, 47XA, 372A, 373A,
9. |377A) 100 78 703 31103 465
10. | OdloZeny dainovy zdviazok (481A) 101
13 524 13 442
B.III. Kratkodobé zavizky sucet (r.103 aZr.111) 102 962 077 | 9 069 408
Zavizky z obchodného styku (321, 322, 324, 325, 32X, 475A, 3678 6856
B.IIL1. | 478A, 479A, 4TXA) 103 119 370 | 4370212
2082
2. | Nevyfakturované dodavky (326, 476A) 104 653 | 50654 5012
7 364 6 196
3. | Zavizky voci ovladanej osobe a ovlddajiicej osobe (361A,471A) | 105 901 375 | 4279 758
Ostatné zaviazky v rdmci konsolidovaného celku (361A, 36XA,
4. [471A, 47TXA) 106
Zavazky voci spolo¢nikom a zdruZeniu (364, 365, 366, 367, 368,
5.1398A, 478A, 479A) 107 25 393 27 783 27 783
6. | Zavizky voc¢i zamestnancom (331, 333, 33X, 479A) 108 | 181239 | 178 451 159 032
7. | Zavizky zo socidlneho zabezpecenia (336, 479A) 109 | 120 560 98 486 90 918
8. | Daniové zavizky a dotacie (341, 342, 343, 345, 346, 347, 34X) 110 | 72097 | 33957| 136693
9. | Ostatné zavizky (372A, 373A, 377A, 379A, 474A, 479A, 47X) 111
4223 4199
B.IV. | Bankové tivery a vypomoci sucet (r.113 azr.115) 112 130 296
B.IV.1. | Bankové tivery dlhodobé (461A, 46XA) 113
4223 4199
2. | Bezné bankové uvery (221A, 231, 232, 23X, 461A, 46XA) 114 130 296
3. | Kratkodobé finan¢né vypomoci (241, 249, 24X, 473A, /-/255A) 115
C. Casové rozlienie sucet (r.117 az r.118) 116 | 249154 | 54870 7933
C.1 Vydavky budicich obdobi (383) 117
Vynosy budiicich obdobi (384) 118 | 249154 | 54870 7 933
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Priloha 2 Vykaz ziskov a strit

Oznacenie Text &islo riadku 2006 2007 2008
L Tr7zby za predaj tovaru (604) 01 2 405 032 7708624 | 6933479
Néklady vynaloZené na obstaranie predaného tovaru
A. (504) 02 2 069 508 6 684 791 5440 417
+ Obchodnd marza r.01 - .02 03 335 524 1023833 | 1493062
IL. Vyroba r.05 +r.06 + r.07 04 50 284 638 40295293 | 30517 228
Trzby z predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb (601,
II. 1. 602) 05 49 835 225 40 452 964 | 30427 704
Zmena stavu vnitroorganiza¢nych zdsob (+/- ictovnd
2. skupina 61) 06 230 864 -463 852 89 524
3. Aktivacia (i¢tovnd skupina 62) 07 218 549 306 148
B. Vyrobnd spotreba r.09 + .10 08 50134 336 | 42688 608 | 30 067 848
Spotreba materidlu, energie a ostatnych
B. 1. neskladovatelI'nych doddvok (501, 502, 503) 09 37439288 | 31034588| 22305849
2. Sluzby (Gc¢tovnd skupina 51) 10 12695047 | 11654020 | 7762000
+ Pridana hodnota r. 03 + r.04 - r.08 11 485 826 -1369482| 1942442
C. Osobné naklady (sucéetr.13 az r.16) 12 3 054 836 4144 261 3 552 977
C. 1. Mzdové ndklady (521, 522) 13 2 207 296 2830 943 2582719
2. Odmeny ¢lenom orgdnov spoloc¢nosti a druZstva (523) 14
3. Naklady na socidlne zabezpecenie (524, 525, 526) 15 734 084 913 696 819 359
4, Socidlne naklady (527, 528) 16 113 457 399 622 150 900
D. Dane a poplatky (4¢tovnd skupina 53) 17 49 393 77 109 81 391
Odpisy dlhodobého nehmotného majetku a
E. dlhodobého hmotného majetku (551) 18 893 713 881 133 993 892
Trzby z predaja dlhodobého majetku a materidlu (641,
I11. 642) 19 19 053 399 522 1996 282
Zostatkova cena predaného dlhodobého majetku a
F. predaného materidlu (541, 542) 20 17 526 446 259 3099 781
PouZitie a zrusenie rezerv do vynosov z hospodarskej
¢innosti a tctovanie vzniku komplexnych ndkladov
IV. buducich obdobi (652, 654, 655) 21 462 126 868 021 546 538
Tvorba rezerv na hospodarsku ¢innost a ziitovanie
komplexnych ndkladov budticich obdobi (552, 554,
G. 555) 22 508 199 504 348 925 978
Zuctovanie a zruSenie opravnych poloZiek do vynosov
V. z hospodarskej ¢innosti (657, 658, 659) 23 97 822 429330 | 3346279
Tvorba opravnych poloZiek do ndkladov na
H. hospodarsku ¢innost (557, 558, 559) 24 689 703 2188110| 2771759
Ostatné vynosy z hospodarskej Cinnosti (644, 645,
VI 646, 648) 25 796 223 189 106 6 532 995
Ostatné ndklady na hospodérsku ¢innost (544, 545,
I 546, 548) 26 134 767 316 072 1514 373
VIIL. Prevod vynosov z hospodarskej ¢innosti (-)(697) 27
J. Prevod ndkladov na hospodarsku ¢innost (-)(597) 28
Vysledok hospodarenia z hospodérskej ¢innostir.11 -
12 -1.17 -118 +1.19 - 1.20 + r.21 - 1.22 + .23 - 1.24
g +1.25-1.26 + (-1.27) - (-r.28) 29 -3 487 088 -8 040 795 1424 384
VIIIL. Trzby z predaja cennych papierov a podielov (661) 30
K. Predané cenné papiere a podiely (561) 31
Vynosy z dlhodobého finan¢ného majetku r.33 + r.34
IX. +1.35 32
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Vynosy z cennych papierov a podielov v ovlddane;j
IX. 1. osobe a v spolo¢nosti s podstatnym vplyvom (665A) 33
Vynosy z ostatnych dlhodobych cennych papierov a
2. podielov (665A) 34
Vynosy z ostatného dlhodobého finan¢ného majetku
3. (665A) 35
X. Vynosy z kritkodobého finan¢ného majetku (666) 36
L. Néklady na kratkodoby finan¢ny majetok (566) 37
Vynosy z precenenia cennych papierov a vynosy z
XI. derivatovych operdcii (644, 667) 38
Naéklady na precenenie cennych papierov a ndklady na
M. derivatové operacie (564, 567) 39
XII. Vynosové troky (662) 40 59 218 28 215 34 422
N. Nakladové troky (562) 41 452 865 333 964 238 797
XI1II. Kurzové zisky (663) 42 484 498 428 401 836 620
0. Kurzové straty (563) 43 77 906 184 791 232 756
XIV. Ostatné vynosy z finan¢nej ¢innosti (668) 44
P. Ostatné naklady na finanénd ¢innost (568, 569) 45 106 818 149 705 131 182
PouZitie a zrusenie rezerv do vynosov z finan¢nej
XV. ¢innosti (674) 46
Q Tvorba rezerv na finan¢nu ¢innost (574) 47
Zuctovanie a zruSenie opravnych poloZiek do vynosov
XVI. z finan¢nej Cinnosti (679) 48
Tvorba opravnych poloZiek do vynosov z finan¢nej
R. ¢innosti (579) 49
XVII. Prevod finanénych vynosov (-)(698) 50
S Prevod finan¢nych nédkladov (-)(598) 51
Vysledok hospodarenia z finan¢nej ¢innosti r.30 - r.31
+1.32 +1.36 - 1.37 +1.38 - 1.39 + 1.40 - r.41 + 1.42 -
r43 +r44 -r45+146 -r47 +1.48 - r.49 + (-1.50) - (-
i r.51) 52 -93 872 -211 844 268 306
T. Daii z prijmov z beznej ¢innosti r.54 + r.55 53 2 821
T.1. - splatnd (591, 595) 54 332
2. - odloZena (+/- 592) 55 2490
Vysledok hospodérenia z beznej ¢innosti .29 +r.52 -
K r.53 56 -3 583 781 -8 252 639 1692 691
XVIIL Mimoriadne vynosy (G¢tovna skupina 68) 57
U. Mimoriadne niklady (d¢tovna skupina 58) 58 266
V. Daii z prijmov z mimoriadnej ¢innosti r.60 + .61 59
V. 1. - splatna (593) 60
2. - odloZena (+/- 594) 61
Vysledok hospodarenia z mimoriadnej ¢innosti .57 -
i r.58 - .59 62 -266
Prevod podielov na vysledku hospodarenia
Z. spoloénikom (+/- 596) 63
Vysledok hospodarenia za uctovné obdobie (+/-)r.56 +
S r.62 - r.63 64 -3 583 781 -8 252 639 1692 425
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Priloha 3 Vzorce na vypocet ukazovatelov finannej analyzy

Ukazovatele

Vzorec na vypocet

Ukazovatele likvidity

Pohotova likvidita

Finan¢né ucty/kratkodobé cudzie zdroje

Bezna likvidita

(finan¢né ucty + kratkodobé
pohladdvky)/kratkodobé cudzie zdroje

Celkov4 likvidita

(obeZzny majetok - dlhodobé
pohladdvky)/kratkodobé cudzie zdroje

Ukazovatele rentability

Rentabilita celkového kapitdlu

(Cisty vysledok hospodérenia + ndklad.
uroky*0,81)/celkovy kapitél

Rentabilita vlastného kapitdlu

Cisty vysledok hospodérenia/vlastny kapital

Rentabilita zakladného imania

Cisty vysledok hospodérenia/ZI

Rentabilita celkovych trzieb

Cisty vysledok hospodarenia/trzby

Rentabilita celkovych vynosov

Cisty vysledok hospodérenia/vynosy

Rentabilita celkovych ndkladov

Cisty vysledok hospodérenia/naklady

Ukazovatele aktivity

Doba obratu zasob

vo vztahu k trZzbam

(zasoby/trzby)*365

vo vztahu k ndkladom

(zdsoby/ndklady)*365

Doba inkasa pohl'addvok

(pohladavky/trzby)*365

Doba spldcania zdvizkov

vo vzt ahu k trzbam

(zavizky/trzby)*365

vo vzt ahu k ndkladom

(zavazky/nédklady)*365

Doba obratu celkového majetku

(majetok celkom/trzby)*365

Obrat celkového majetku

Trzby/majetok celkom

Ukazovatele zadlZenosti

Celkova zadlZenost

Cudzi kapital/(VI + zavizky celkom)

Stupeii samofinancovania

VI/(VI + zévizky celkom)

Finan¢nd pédka

(VI + zavizky celkom)/vlastny kapital

Uverova zaf azenost

(bankové uvery + financné vypomoci1)/(VI +
zavazky celkom)

Urokové krytie

(hruby vysledok hospodarenia + nédklad.
uroky)/nédklad. droky

Urokové krytie vritane odpisov

(hruby vysledok hospodarenia + ndklad. droky +

odpisy DHM a DNM)/néklad. uroky

Platobnd neschopnost

Zavizky /pohladavky

Zdroj: Gurcik, L.: Podnikatel'skd analyza a kontroling. 2004, SPU
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