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Abstrakt

Bakalárska práca je zameraná na vypracovanie finančnej analýzy vybraného podniku. Hlavným cieľom bakalárskej práce je posúdiť rentabilitu resp. ziskovosť podniku. Sledovaným podnikom je poľnohospodárske družstvo, konkrétne výrobno-obchodné družstvo Madunice, ktoré sa nachádza pri obci Leopoldovo v Trnavskom kraji. Na základe účtovných výkazov – súvahy, výsledovky a výročných správ podniku sme hlbšej analýze podrobili roky 2006, 2007 a 2008.     

Cieľom finančnej analýzy je poznať finančné zdravie podniku, identifikovať jeho slabiny, ktoré v budúcnosti by mohli vyústiť do vážnejších problémov, ale i odhaliť silné stránky, na ktorých naopak by v budúcnosti mohli výrobné družstvo Madunice stavať svoj potenciál. 

Z vykonanej finančnej analýzy a podrobných výsledkov družstva sme dospeli k záveru, že družstvo Madunice nepatrí k tým najprosperujúcejším podnikom v okolí Leopoldova. Vo výsledkoch kvantifikovaných ukazovateľoch rentability, čiastočne aj  likvidity, aktivity vychádzali negatívne výsledky prípadne výsledky na nízkej úrovni. Z analýzy peňažných tokov vyplýva, že družstvo uprednostňuje uloženie väčšej časti svojich hotovostných prostriedkov v banke. 

V súčasnej dobe, ktorá je stále zmietaná finančnou a hospodárskou krízou, ktorá sa dostala na Slovensko z USA výrazne ovplyvnila podnikanie na Slovensku a činnosť viacerých podnikov, hlavne malé  a stredné podniky, museli skončiť svoju činnosť na trhu, pretože sa nedokázali vysporiadať so zlou finančnou situáciou. Poľnohospodárske družstvá na Slovensku zažívajú veľmi zlé obdobie, pretože nie sú schopné konkurovať zahraničiu, či už v oblasti cenovej politiky, alebo v umiestnení vlastnej produkcie na zahraničnom trhu. 
Výrobno-obchodné družstvo Madunice tiež ovplyvnila kríza, ale napriek tomuto negatívu dokáže vo vysokej miere konkurovať ostatným družstvám v okolí. 

Kľúčové slová: rentabilita, likvidita, poľnohospodársky podnik

Abstract

This bachelor thesis is focused on developing financial analysis of the selected company. The main goal of this work is to assess the viability or profitability of the company. The subject of our study is an agricultural cooperative enterprise, particularly the manufacturing and marketing cooperative enterprise of Madunice, which is located near the village of Leopold in Trnava. We carried out a detailed analysis of years 2006, 2007 and 2008 which was based on financial statements - balance sheet, profit and annual reports.

The aim of the financial analysis is to know the financial health of the company, to identify its weaknesses, which in future could lead to serious problems; but also to identify its strengths upon which, on the contrary, the manufacturing cooperative enterprise of Madunice could build its potential in the future.

The realised financial analysis and the detailed results of the cooperative enterprise lead us to the conclusion that the cooperative enterprise of Madunice belongs to the most prosperous businesses in the vicinity of Leopold. The results quantified by the indicators of profitability, partly also by liquidity, activities showed negative results or results at a low level. The analysis of cash flows proves that the cooperative enterprise prefers to save most of their cash in the bank.

In the present time, still significantly being affected by the financial and economic crisis which got to Slovakia from the USA  significantly affected the business activities in Slovakia and more businesses, especially small and medium-sized enterprises had to cease trading in the market because it failed to deal with poor financial situation.  Agricultural cooperatives in Slovakia are experiencing a very bad period because they are unable to compete with abroad, whether in pricing or placing their own production on foreign markets.

Production and marketing cooperative Madunice has been also affected by the crisis, but despite this negative it can highly compete with other cooperatives in the area.
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1.
Prehľad o súčasnom stave problematiky

Bakalárska práca je orientovaná na finančnú analýzu som zameraním na rentabilitu poľnohospodárskeho podniku, na začiatok budeme analyzovať pojmy súvisiace s danou problematikou. V prvom rade budeme analyzovať podnik a pojem súvisiaci s podnikom a to je podnikanie, ďalej sa budeme zaoberať čím vlastne podnik disponuje (akým majetkom). A v neposlednom rade sa budeme zoberať finančnou analýzou, jej zmyslom a ukazovateľmi finančnej analýzy.       

Obchodný zákonník definuje podnik ako súbor hmotných, ako aj osobných a nehmotných zložiek podnikania. K podniku patria veci, práva a iné majetkové hodnoty, ktoré patria podnikateľovi a slúžia na prevádzkovanie podniku alebo vzhľadom na svoju povahu majú na tento účel slúžiť. 
Gozora, V. (2000) chápe podnik ako formu podnikateľskej činnosti, v rámci ktorej dochádza k cieľavedomému spájaniu hmotných, finančných a ľudských zdrojov v jednej výrobno-organizačnej jednotke s uzavretým obratom hodnoty a cieľom produkovať úžitkové hodnoty pre potreby trhu a pre vlastné uspokojenie potrieb.

K pojmu podnik je spájané slovo podnikanie

Vlachynský, K. a kol. (2006) definuje podnikanie ako činnosti prebiehajúce v podniku. Bez ohľadu na hospodársky systém, v rámci ktorého podnik pôsobí, podnikanie rešpektuje tri základné princípy:

· kombináciu používaných výrobných faktorov tak, aby zabezpečovali požadovanú produkciu výrobkov a služieb, 

· s tým súvisiaci princíp hospodárnosti- t.j. snahu dosahovať optimálny vzťah medzi vstupom a výstupom,

· princíp finančnej rovnováhy, zabezpečujúci trvalú schopnosť podniku načas uhrádzať svoje finančné záväzky

Mižičková, Ľ. - Šimo, D. - Ubrežiová, Ľ (2004) vo svojej publikácii tvrdia, že podnikanie, podnikateľská aktivita sa spravidla viaže na podnik. V odbornej verejnosti sa podnikanie chápe ako vlastnosť človeka, jeho umenie inovovať, komunikovať, motivovať, vytvárať príležitosti na rozvoj výrobnej a inej činnosti s cieľom zvyšovať prosperitu podniku.

Podnikanie pokladajú za ekonomickú činnosť, ktorú vyvolávajú požiadavky trhu. preto možno uviesť, že podnikanie je taká ľudská činnosť, ktorá je orientovaná na dosiahnutie rovnovážneho stavu na trhu. V súčasnom období zisk sa považuje v podnikaní za základný motivačný faktor, ktorý podnecuje, navrhuje a stimuluje podnikateľa. Cieľavedomosť treba pokladať za základný predpoklad úspešného podnikania a tým aj úspešného postavenia na trhu.

Po stručnej definícií podniku a podnikania budeme definovať akými zdrojmi podnik disponuje a aké sú základné účtovné výkazy.

Bielik, P. a kol. (2006) píše že majetková štruktúra je podiel jednotlivých položiek majetku na celkovom majetku. Majetková štruktúra ovplyvňuje likviditu podniku, tj. jeho schopnosť premeniť majetok na peniaze potrebné k úhrade krátkodobých dlhov. Majetkom podniku sa rozumie súhrn majetkových hodnôt, ktoré patria podniku a slúžia na jeho podnikanie.

Vlachynský, K. a kol. (2006) tvrdia, že majetková  štruktúra je štruktúra aktív podniku. Jej najpodrobnejšou charakteristikou zo statického hľadiska je strana aktív súvahy podniku. 

Štruktúru majetku tvoria dve základné skupiny majetku, ktoré sa od seba líšia podstatou, dĺžkou používania a cenou. Ide o tieto skupiny majetku: dlhodobý majetok a krátkodobý majetok.
Ž. Hacherová a kolektív (2008) tvrdia, že dlhodobý majetok je majetok, ktorého doba použiteľnosti, dohodnutá doba splatnosti alebo vyrovnania iným účtovným spôsobom pri vzniku účtovného prípadu je dlhšia ako jeden rok. Členia dlhodobý majetok na: dlhodobý nehmotný, dlhodobý hmotný a dlhodobý finančný majetok.  

Bielik, P (2006) definuje krátkodobý majetok ako časť majetku podniku, ktorú tvoria produkčné faktory používané v podniku krátkodobo, t.j. kratšie ako jeden rok. Krátkodobý majetok sa v podstate spotrebováva jednorázovo. Obežný majetok tvoria peňažné prostriedky a tie zložky majetku, ktoré sa premenia v priebehu jedného roka na peňažné prostriedky. Patria sem zásoby, pohľadávky, krátkodobé cenné papiere, peniaze a ceniny.   

Kotulič, R a kol. (2007) definujú súvahu ako prehľadné usporiadanie majetku a zdrojov jeho krytia v peňažnom vyjadrení k určitému dátumu. Údaje uvedené v súvahe charakterizujú stav ekonomickej veličiny resp. stav majetku a zdrojov krytia k určitému dátumu
Kočner, M. a kol. (2008) tvrdia, že súvaha je špecifický prostriedok na vyjadrenie stavu majetku podnikateľského subjektu z dvoch hľadísk:  

· z hľadiska konkrétneho zloženia (druhu, formy a štruktúry) majetku,

· z hľadiska ich zdrojov krytia t.j. abstraktného vyjadrenia v peňažných jednotkách k určitému dňu.

Súvaha pragmaticky predstavuje formu usporiadania majetku a zdrojov z ktorých majetok pochádza v peňažnom vyjadrení k určitému dňu.

Šlosárová, A a kol. (2006) definujú výkaz ziskov a strát ako prehľadné usporiadanie výnosov a nákladov účtovnej jednotky za určité obdobie v peňažnom vyjadrení v požadovanom členení tak, aby bolo zrejmé, ako vznikol výsledok hospodárenia za toto obdobie. 

Vlachynský, K a kol. (2006) charakterizujú kapitálovú štruktúru ako štruktúru dlhodobého kapitálu, ktorý finančne kryje rozhodujúcu časť majetku podniku. Ide teda o kapitál, ktorý ma podnik trvale alebo dlhodobo k dispozícií. Zahŕňa vlastný kapitál podniku a cudzí kapitál podniku.  
Bielik, P (2006) tvrdí, že kapitálová štruktúra by mala byť optimálna, čo znamená, že pomer cudzieho kapitálu k vlastnému kapitálu a pomer krátkodobého a dlhodobého kapitálu by mal byť taký, aby celkové náklady na kapitál boli čo najnižšie. 
Sedláček, J. (2009) sa domnieva, že vlastný kapitál predstavuje nárok vlastníkov (spoločníkov) podniku na aktíva, ktoré podnik spravuje. Je hlavným nositeľom podnikateľského rizika a jeho podiel na celkom kapitále je ukazovateľom finančnej nezávislosti podniku. Štruktúru vlastného kapitálu tvorí:  
· základný kapitál, ktorý je tvorený peňažnými a nepeňažnými vkladmi spoločníkov do spoločnosti

· kapitálové fondy, ktoré sú vytvárané z kapitálových vkladov

· fondy zo zisku napr. rezervný fond

· výsledok hospodárenia bežného obdobia a nerozdelený zisk minulých období

 Pataky, J. a kol. (2004) definujú vlastný kapitál ako zdroje krytia majetku získaného vkladmi zakladateľov do účtovnej jednotky a z dosiahnutých výsledkov podnikateľskej činnosti. Rozhodujúcim vlastným zdrojom je základné imanie. K ďalším vlastným zdrojom v priebehu podnikania možno zaradiť fondy vytvárané z rozdelenia zisku ako výsledku podnikateľskej činnosti a iné zdroje. 
Hacherová, Ž (2008) si myslí, že k cudzím zdrojom v zásade patria: rezervy, dlhodobé a krátkodobé záväzky, dlhodobé a krátkodobé  bankové úvery a finančné výpomoci. Rozhodujúcu skupinu v rámci cudzích zdrojov tvoria dlhodobé a krátkodobé záväzky. K záväzkom ako cudzím zdrojom majetku v podnikateľskom subjekte v zásade patria:

· krátkodobé záväzky voči dodávateľom 

· dlhodobé záväzky voči dodávateľom

· záväzky voči zamestnancom

· záväzky voči štátnym orgánom

· záväzky voči inštitúciam sociálneho zabezpečenia

· krátkodobé záväzky voči spoločníkom, členom družstiev a združeniam

· záväzky v rámci konsolidovaného celku

Významným zdrojom získania majetku, osobitne peňažných prostriedkov, sú bankové úvery a dlhopisy:

· krátkodobé bankové úvery

· dlhodobé bankové úvery 

· vydané krátkodobé dlhopisy

· vydané dlhopisy dlhodobé

V tejto časti po charakterizovaní zdrojov a výkazov si budeme definovať náklady a zlaté bilančné pravidlo.
Zentková, I ( 2001)  konštatuje, že celkové náklady, ktoré firma vynaloží na výrobu, sú podmienené rôznymi faktormi. Medzi najdôležitejšie faktory ovplyvňujúce úroveň nákladov patria technológia, cena výrobných faktorov a objem výrobnej produkcie. Potom funkcia vyjadrujúca závislosť variability vynaložených nákladov na variabilite determinantov sa nazýva nákladová funkcia. 

Kupkovič, M. a kolektív (2001) uvádza, že náklady sú zaujímavé aj vo vzťahu k efektívnosti podniku, lebo ju pomáhajú merať, pričom znižovanie nákladov je súčasne spôsob zvyšovania efektívnosti. V trhových podmienkach venujú podniky veľkú pozornosť hospodárnosti, t.j. dosahovaniu vyšších výnosov s najmenšími nákladmi. K meraniu hospodárnosti používame ukazovatele náladovosti, nákladovej činnosti a zisk. Na uvedené ukazovatele aj na náklady podniku pôsobí veľa činiteľov. Ak sa chceme správne zorientovať v určitej situácii, musíme ich vplyv kvantifikovať. Až potom možno náklady využiť ako nástroj riadenia na vyvolanie, alebo ovplyvnenie priebehu určitých procesov, resp. na zostavenie optimálneho plánu nákladov.

Pod pojmom zlaté bilančné pravidlo Bielik, P. (2006) rozumie pod pojmom zlaté bilančné pravidlo vzťah medzi majetkom a kapitálom charakterizuje tzv. zlaté bilančné pravidlo, ktoré požaduje, aby dlhodobo viazaný majetok bol financovaný kapitálom, ktorý ma podnik trvale alebo dlhodobo k dispozícií. Krátkodobý viazaný majetok môže byť financovaný aj kapitálom, ktorý ma podnik k dispozícií len krátkodobo. 

Naopak Kotulič, R. a kol. (2007) tvrdí, že zlaté bilančné pravidlo vyžaduje, aby zdrojom krytia dlhodobého majetku boli dlhodobé zdroje krytia t.j. aby finančný zdroj nebol k dispozícií kratšie ako je viazanosť majetkovej súčasti, na krytie ktorej slúži.     

Bakalárska práca je orientovaná na finančnú analýzu, tak si zadefinujeme pojem finančná analýza.
Holečková, J.  (2008) definuje finančnú analýzu ako oblasť, ktorá predstavuje významnú súčasť sústavy podnikového riadenia a mala by patriť k základným schopnostiam každého finančného manažéra. Je úzko spojená s účtovníctvom a finančným riadením podniku, prepája tieto dva nástroje podnikového riadenia, ich význam v trhovej ekonomike vystupuje výrazne do popredia. Cieľom finančnej analýzy je poznať finančné zdravie podniku, identifikovať slabiny, ktoré by mohli viesť k problémom a determinovať silné stránky.  

Kráľovič, J. (2006) definuje finančnú analýzu, ako prvý krok k múdremu rozhodovaniu a formulácií cieľov pre tvorbu finančného plánu. Výsledky finančne) analýzy a hodnotenie východiskovej situácie podniku, analýzy a prognózy vývoja podnikateľského okolia sú východiskom pre formuláciu finančných cieľov podniku. Treba si však uvedomiť, ze tak ako finančný plán je iba časťou komplexného plánu podniku, rovnako i finančné ciele sú iba časťou sústavy cieľov, ktoré podnik pre tvorbu plánu formuluje a sleduje. Finančné ciele v tejto sústave cieľov majú dominantné postavenie.

Holečková, J. (2008) rozdeľuje finančnú analýzu na externú finančnú analýzu a internú finančnú analýzu. Externá finančná analýza je kľúčom k interpretácií zverejňovaných účtovných výkazov, podľa ktorých externí užívatelia posudzujú finančnú dôveryhodnosť podniku. Interná finančná analýza je vykonávaná podnikovými útvarmi a tak isto aj povolanými osobami.     
K externým užívateľom patria:

· investori,

· banky a iní veritelia,

· obchodní partneri,

· štát a jeho orgány,

· konkurenti.

K interným užívateľom patria: 

· manažéri,

· zamestnanci, 

· odbory. 

Jakubec, M. - Kardoš P. - Kubica, M. (2005) Predmetom finančnej analýzy je zisťovanie finančnej situácie podniku. Finančná situácia podniku má významné vonkajšie a vnútorné súvislosti.

Pri vonkajších súvislostiach ide o to, že finančná situácia tvorí viditeľnú časť výsledkov, ktoré podnik dosiahol. Finančná situácia sa totiž spravidla transformuje do schopnosti alebo neschopnosti podniku hradiť záväzky a o tom sa obchodní partneri veľmi rýchlo dozvedia. Odráža sa to v ich správaní voči podniku a potom napr. v úverových podmienkach banky, ochote dodávateľov poskytnúť obchodný úver a pod.

Pri vnútorných súvislostiach ide o to, že finančná situácia je vlastne vyústením výsledkov, ktoré podnik dosiahol v jednotlivých činnostiach či oblastiach svojho podnikania. Či vyrábal výrobky, resp. poskytoval služby primeranej kvality, či je obchodne úspešný, či sa zameriava na výhodný trh a pod.

Podľa Barana, D. (2002)  predmetom finančnej analýzy je finančná situácia podniku. Finančná situácia je skutočnosťou s veľmi zásadným vplyvom na tvorbu podnikového imidžu s významnými vonkajšími a vnútornými súvislosťami. Vonkajšie súvislosti možno synteticky vyjadriť tak. že podnik sa prostredníctvom finančnej situácie zobrazuje a javí svojmu okoliu, ktoré ho pomocou nej vníma. Podstatou vnútorných súvislosti je. >e finančná situácia je výsledkom, ktorý podnik dosiahol v jednotlivých oblastiach svojej Činnosti. Do finančnej situácie sa preto premieta kvalita jeho výroby, úroveň komerčnej Činnosti a poznanie trhu. inovačná aktivita.

Úlohou finančnej analýzy je potom určiť, ktoré činitele a s akou intenzitou sa na formovaní finančnej situácie podieľali. Takáto finančná analýza, zameraná na poznanie činiteľov pôsobiacich na finančnú situáciu podniku, umožňuje odhaliť jeho silné a slabé miesta. Stáva sa tak veľmi užitočným a účinným diagnostickým prostriedkom, umožňujúcim posudzovať zdravie podniku, /.a finančne zdravý podnik možno považovať podnik, ktorý v danej chvíli je perspektívne schopný napĺňať zmysel svojej existencie. Y trhovej ekonomike to znamená dosahovať trvalo takú mieru zhodnotenia vloženého kapitálu, ktorá je požadovaná investormi vzhľadom na výšku rizika v danej oblasti podnikania.

Po charakteristike finančnej analýzy je dôležitým prvkom analýzy samotný proces finančnej analýzy. 

Samotný proces finančnej analýzy podľa Belicu, M. (2002) zahŕňa meranie:
· kvantitatívnych i kvalitatívnych parametrov, obstarávacích procesov, t.j. merania objemu hmotných vstupov do podniku v ich štruktúre a vyhodnocovanie ich efektívnosti.
· kvantitatívnych i kvalitatívnych procesov vo fáze výroby. To znamená meranie objemu výroby, ale aj meranie objemu predanej hodnoty a kvalitatívnych procesov odohrávajúcich sa vo fáze realizácie t.j. na rozhraní podniku a vonkajšieho prostredia.
Vlachynský, K. a kol. (2006) tvrdí, že na deskripciu finančnej situácie sa používajú pomerové finančné ukazovatele, ktoré umožňujú porovnávať analyzovaný podnik s inými podnikmi resp. odborovými ukazovateľmi. 

Finančná analýza sa počíta pomocou pomerových ukazovateľov, ktoré v tejto časti budú definované.

Sedláček, J. (2009) sa domnieva, že finančné pomerové ukazovatele charakterizujú vzájomný vzťah medzi dvoma alebo viacej absolútnymi ukazovateľmi pomocou podielu. Pomerové ukazovatele sú najobľúbenejšou a najrozšírenejšou metódou finančnej analýzy, pretože umožňujú získať rýchly a nenákladový obraz o základných charakteristikách podniku.       

Ako uvádzajú Neumaierová, I. a Neumaier, I. (2002), nástrojom na vyhodnotenie výkonnosti firmy sú tzv. paralelné ukazovatele sústavy, ktoré sú čo do významu považované za rovnocenné a sú zhrnuté do skupín podľa toho, ktorú oblasť podnikového hospodárenia postihujú. Do paralelnej sústavy s piatimi skupinami ukazovateľov odrážajúca päť stránok finančného zdravia firmy je možné zahrnúť:
· ukazovatele výnosnosti,

· ukazovatele aktivity,

· ukazovatele zadlženosti,

· ukazovatele likvidity

· ukazovatele trhovej hodnoty.

Ak sa hodnotia jednotlivé oblasti hospodárenia firmy pomocou paralelných ukazovateľov sústavy a analytik sa nechce uspokojiť s izolovaným hodnotením úrovne jednotlivých ukazovateľov, ktoré je veľmi zavádzajúce, musí sa zaoberať vzťahmi medzi ukazovateľmi. Ak sa vzťahmi nezaoberá, nemôže dospieť k správnemu záveru o finančnej situácii firmy (tzv. určiť diagnózu), pretože nie je schopní určiť príčiny jeho stavu a vývoja. Paralelná sústava umožňuje uskutočniť tendrovú analýzu, kde je sledovaný vývoj jednotlivých ukazovateľov a skupín ukazovateľov v čase. Hodnotenie vývoja je v polohe „ukazovateľ XY rastie resp. klesá", a čo sa týka posúdenia dosiahnutej hodnoty ukazovateľa, analytici pri určovaní, či tendencia vývoja ukazovateľa je „dobrá, alebo zlá", hľadajú kriteriálne hodnoty. Väčšinou sa hodnotí, či sa hodnota ukazovateľa nachádza pod či nad kriteriálnou hodnotou, ktorú tvorí v horšom prípade „všeobecne akceptovateľná hodnota", v lepšom prípade potom hodnota typická pre daný odbor podnikania, resp. hodnota pre špičkovú firmu v odbore, resp. hodnoty pre konkurentov firmy.

Podľa Košča, T. - Szoviča, P. - Tótha. M. (2004) ukazovatele likvidity vyjadrujú a kvantifikujú schopnosť podniku uhradiť svoje vlastné záväzky. Hodnotenie likvidity je dôležité nielen pre samotný podnik, ale aj pre externé subjekty.

Sedláček, J. (2009) sa domnieva, že ukazovatele aktivity merajú ako podnik hospodári so svojimi aktívami. Keď ich má podnik viacej, vznikajú zbytočné náklady a prináša to nízky zisk. Na druhej strane keď ich má podnik málo, potom sa podnik musí vzdať potencionálne výhodných podnikateľských príležitostí a prichádza o výnosy, ktoré by mohol získať. 

Zalai, K. a kol. (2004) píšu, že ukazovatele zadlženosti slúžia na monitorovanie štruktúry finančných zdrojov podniku. Podiel vlastných a cudzích zdrojov ovplyvňuje finančnú stabilitu podniku. Vysoký podiel vlastných zdrojov robí podnik stabilným, nezávislým, pri ich nízkom podiele je podnik labilný, výkyvy na trhu a zneistenie veriteľov môže mať vážne dôsledky.

Alexy, J. (2005) tvrdí, že ukazovatele rentability vyjadrujú výsledok podnikového úsilia a predstavujú syntézu výsledkov, u ktorých sa premieta úroveň a vývoj likvidity, aktivity a zadlženosti. Spoločné pre rôzne konštruované ukazovatele rentability je, že konfrontujú spravidla čistý výsledok podnikovej činnosti so základom, ktorý sa vyjadruje objemom podnikovej činnosti. 
2.
Cieľ práce

Hlavným cieľom bakalárskej práce bude podrobne opísať finančnú analýzu firmy za roky 2006, 2007 a 2008, konkrétne ide o poľnohospodárske výrobno-obchodné družstvo Madunice sídliace pri obci Leopoldovo, ktorá predstavuje ohodnotenie minulosti, súčasnosti a predpokladanej budúcnosti finančného hospodárenia firmy.  Jej cieľom je spoznať finančné zdravie firmy, identifikovať slabiny, ktoré by v budúcnosti mohli viesť k problémom a silné stránky, na ktorých by firma mohla zakladať. Finančná analýza by mala odhaľovať skryté rezervy a podnecuje k hľadaniu nových možností pre zvyšovanie podnikovej výkonnosti. Napomáha k  zlepšovaniu a zefektívňovaniu činností, ktoré budú vyúsťovať do rastu hodnoty podniku. Prostredníctvom návrhu opatrení bude napomáhať k dosiahnutiu podnikových cieľov. Finančná analýza bude rovnako dobre slúžiť ako podklad pre strategické plánovanie rozvoja podniku.   
Dielčimi cieľmi bakalárskej práce budú:

· zanalyzovať majetkovú štruktúru
· zanalyzovať kapitálovú štruktúru

· zamerať sa na dodržanie zlatého bilančného pravidla

· výpočet a interpretácia ukazovateľov rentability (hrubej a čistej rentability)

· kvantifikácia vybraných ukazovateľov finančnej analýzy

· kvantifikácia pyramídového rozkladu rentability celkového kapitálu

· kvantifikácia rozkladu výsledku hospodárenia

· predikcia finančného zdravia do budúcnosti prostredníctvom výpočtu CH a G indexu

3.
Metodika práce 
3.1
Charakteristika podniku

V bakalárskej práci je analyzované výrobno-obchodné družstvo Madunice, ktoré vzniklo rozčlenením transformovaného podniku PD Červeník – Madunice so sídlom v Maduniciach v roku 1995. K rozdeleniu došlo z dôvodu zlej finančnej situácie, vysokej prezamestnanosti a zlých medziľudských vzťahov. Podnikanie nového podniku bolo neľahké, nakoľko už na začiatku bolo družstvo zaťažené značnými úverovými pohľadávkami, záväzkami a vysokým počtom zamestnancov. Pri vzniku družstva sa vedelo, že cesta vpred vedie jedine vybudovaním dobrého obchodného mena a značky. 

Základné údaje poľnohospodárskeho výrobno-obchodného družstva Madunice

· poľnohospodárska pôda 630 ha 

· štruktúra rastlinnej výroby
· v živočíšnej výrobe sa podnik v posledných rokoch orientuje len na výkrm hovädzieho dobytka v počte 80 - 100 ks 

· počet stálych zamestnancov 14 osôb 

Výrobno-obchodné družstvo Madunice si zvolilo príznačné logo cibule, na ktorom začali stavať, kde začala i spolupráca s obcou a starostkou obce, ktorá prejavila vôľu pomôcť spropagovať podnik a vznikla myšlienka Cibuľových slávností, nakoľko pestovanie cibule malo v Maduniciach už 50-ročnú tradíciu. Za 14 rokov spoločného organizovania tohto  podujatia sú Madunice spájané s cibuľou. Určite táto skutočnosť prispela k lepšiemu postaveniu na trhu, hlavne predaj z dvora, kde treba na jednej strane ponúkať kvalitu, ale na strane druhej dostať lepšiu cenu. Filozofiou družstva je dnes orientácia na regionálny predaj, vďaka čomu sa postupne rozšírila pestovateľská plocha jahôd o 7 ha s možnosťou aj na samozber. Družstvo začína rozvíjať pestovateľské systémy formou integrovanej produkcie.

Tabuľka 1: Štruktúra rastlinnej výroby
	Plodiny



	Osev v ha
	Podiel v %

	Obilniny
	200,0
	31,9

	Kukurica na zrno
	168,0
	16,8

	Kukurica na osivo
	20,0
	3,3

	Olejniny
	10,0
	15,8

	Cukrová repa
	50,0

	7,5

	Krmoviny na ornej pôde
	15,0
	2,5

	Zelenina
	70,0
	11,1

	Jahody
	7,0
	1,1

	Spolu:
	630,0
	100,0


Zdroj: výročná správa výrobno-obchodného družstva
V roku 2006 družstvo zredukovalo nerentabilnú živočíšnu výrobu a ponechali len výkrm hovädzieho dobytka, čo spôsobilo nedostatok organických hnojív, ktoré sú pri výrobe zeleniny potrebné. Situácia sa riešila vybudovaním kompostárne, kde sa využili viaceré nevyužívané silážne žľaby. Kompostárňou sa vyriešilo aj spracovanie a skladovanie vlastných hospodárskych hnojív (hnojnej koncovky). Maštaľný hnoj kompostujeme spolu s ostatným biologickým odpadom a tak si dokážu vyrobiť 500-1000 ton organického hnojiva, ktoré výrazne prispeje ku kvalite štruktúry pôdy a k úspore minerálnych hnojív.

Ďalšie možnosti v súvislosti s využitím areálu sa otvorili zastrešením jazdeckého klubu, ktorému sa dali do užívania doposiaľ nevyužívané priestory. Vo vlastnej réžii a za pomoci sponzorov tu vyrástol krásny jazdecký areál, ktorý dnes ponúka spolu s priľahlými priestormi možnosť organizovania školení a spoločenských podujatí, čo výrazne prispieva v práci pre verejnosť a tým k posilneniu uznania, dôvery a sympatií nášho družstva. V rámci rozšírenia podnikateľských činností sa začali zaoberať v spolupráci s dánskou firmou Sky Garden pestovaním rohoží na zelené strechy. Je to príležitosť využitia dobrého podnikateľského zámeru.

 Faktory úspešnosti v podnikaní možno zhrnúť do nasledovných okruhov problémov:

· vysporiadanie vlastníctva základných výrobných faktorov (pôda),

· kvalitný a skúsený manažment,

· optimalizácia a skvalitnenie ľudských zdrojov podniku,

· intenzívna spolupráca so samosprávou obce,

· úspešné čerpanie podporných prostriedkov z fondov EÚ.

Aj napriek tomu, že poľnohospodárstvo sa nachádza v recesii, sa môže konštatovať, že  družstvo, ktoré aj napriek ťažkej situácii napreduje a zaradilo sa medzi relatívne úspešné podniky slovenského poľnohospodárstva.

3.2
Analýza účtovných výkazov (súvaha a výkaz ziskov a strát)

Súvaha je špecifický metodický prostriedok na vyjadrenie stavu majetku podnikateľského subjektu. Súvaha, označovaná, tiež ako bilancia patrí k základným účtovným výkazom v podniku. Pragmaticky predstavuje formu usporiadania majetku a zdrojov z ktorých majetok pochádza v peňažnom vyjadrení k určitému dátumu. Súvaha sa člení na stranu aktív a stranu pasív. V súvahe platí bilančná rovnováha (rovnica), ktorá hovorí, že majetok spolu sa musí rovnať vlastnému imaniu a záväzkov spolu.  
Výkaz ziskov a strát predstavuje účtovný výkaz, v ktorom sú evidované náklady, výnosy a výsledok hospodárenia podniku za účtovné obdobie. Je zostavený k určitému dátumu. Výnosy a náklady sa členia do troch oblastí: hospodárska oblasť, finančná oblasť a mimoriadna oblasť. Výsledok hospodárenia predstavuje rozdiel medzi nákladmi a výnosmi. Pokiaľ sú náklady vyššie ako výnosy, vzniká podniku strata, ak sú naopak výnosy vyššie ako náklady vzniká v podniku zisk. 

3.3
Model desagregácie hospodárskeho výsledku podniku
Obrázok 1
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Zdroj: Bielik, P. – Gurčík, Ľ. -Gajdoš, I.: Faktory výkonnosti a dôchodkovosti poľnohospodárskych podnikov v Slovenskej literatúre,  Nitra 2003, ISBN 80-8069-220-3

Legenda k obrázku 1:

HVPz- zdanený hospodársky výsledok podniku

HVBČz- zdanený hospodársky výsledok z bežnej činnosti

MHVz- zdanený mimoriadny hospodársky výsledok 

HVBČn- nezdanený hospodársky výsledok z bežnej činnosti

DPBČ- daň z príjmov z bežnej činnosti

MHVn- nezdanený mimoriadny hospodársky výsledok

DPMČ- daň z príjmov z mimoriadnej činnosti

PHVn- nezdanený mimoriadny hospodársky výsledok

HVFČn- nezdanený hospodársky výsledok z finančnej činnosti

PV- prevádzkové výnosy

PN- prevádzkové náklady

FV- finančné výnosy

FN- finančné náklady

3.4
Posúdenie financovania majetku
Zlaté bilančné pravidlo nám slúži na posúdenie financovania obežného a neobežného majetku. Pri posúdení financovania obežného majetku musí platiť, že tento majetok by mal byť krytý krátkodobými zdrojmi a neobežný majetok dlhodobými zdrojmi. Posúdenie financovania neobežného majetku:
Neobežný majetok + dlhodobé pohľadávky > dlhodobý kapitál- podkapitalizovaný (nekrytý dlh) 
Neobežný majetok + dlhodobé pohľadávky < dlhodobý kapitál-   prekapitalizovaný (čistý pracovný kapitál) 
Posúdenie financovania obežného majetku:

Obežný majetok - dlhodobé pohľadávky > krátkodobý cudzí kapitál- prekapitalizovaný (čistý pracovný kapitál)
Obežný majetok - dlhodobé pohľadávky < krátkodobý cudzí kapitál- podkapitalizovaný (nekrytý dlh) 
3.5
Ukazovatele rentability
Pri konštrukcií vzorcov ukazovateľov rentability vychádzame z výsledku hospodárenia za účtovné obdobie, pričom môže ísť o výsledok hospodárenia pred zdanením alebo výsledok hospodárenia po zdanení. Hovoríme o tzv. hrubej a čistej rentabilite. 

Výpočty jednotlivých ukazovateľov hrubej rentability
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Rentabilita celkového kapitálu = 

celkový kapitál


Rentabilita celkového kapitálu vyjadruje výnosnosť celkového kapitálu vloženého v danom období do podnikateľskej činnosti, inými slovami, koľko korún zisku dokázal podnik vygenerovať z jednej koruny vloženého kapitálu. 


[image: image2.wmf]výsledok hospodárenia pred zdanením

Rentabilita vlastného kapitálu = 

vlastný kapitál


Rentabilita vlastného kapitálu vyjadruje výnosnosť vlastného kapitálu vloženého do podniku, čiže o koľko percent sa podnikaním zhodnotil vklad vlastníka. Napovedá, či je investícia do podniku dobrou voľbou na zhodnotenie kapitálu investora. 
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Rentabilita základného kapitálu = 

základné imanie


Ak zúžime obsah vlastného kapitálu iba na základné imanie, môžeme vypočítať ukazovateľ rentability základného imania, ktorý hodnotí výnosnosť vkladov tvoriacich základné imanie podniku.   
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Rentabilita tržieb = 

tržby


Rentabilita tržieb charakterizuje trhovú úspešnosť podniku a odpovedá na otázku, koľko korún zisku priniesla jedna koruna tržieb alebo tiež koľko percent z tržieb predstavuje zisk. 


[image: image5.wmf]výsledok hospodárenia pred zdanením

Rentabilita nákladov = 

náklady


Rentabilita nákladov odráža efektívnosť hospodárenia podniku prostredníctvom vyjadrenia hodnoty zisku, ktorý pripadá na jednotku vložených nákladov. 
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Rentabilita výnosov = 

výnosy


Rentabilita výnosov charakterizuje takisto trhovú úspešnosť, ale do pomeru so ziskom zahŕňa okrem tržieb aj ostatné výnosy. Odpovedá na otázku, koľko zisku podnik získal z jednej koruny zisku. 
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Rentabilita pridanej hodnoty = 

pridaná hodnota


Keďže pridaná hodnota je sledovaným ukazovateľom schopnosti podniku tvoriť hodnotu, uplatnenie v praxi nachádzajú aj ukazovatele zohľadňujúce pridanú hodnotu. Rozlišujeme 2 typy pridanej hodnoty, podiel pridanej hodnoty na výrobe a obchode zachytáva podiel marže na dosahovaných tržbách. Čím je hodnota tohto ukazovateľa vyššia, tým je lepšia, odporúča sa viac ako 10%. Podiel pridanej hodnoty na výnosoch vyjadruje podiel marže na celkových dosahovaných výnosoch podniku. Vyššia hodnota vyjadruje priaznivejší stav. 
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Rentabilita osobných nákladov = 

osobné náklady


Výpočty ukazovateľov čistej rentability sú podobné ako výpočty hrubej rentability, len do čitateľa dáme výsledok hospodárenia po zdanení. 
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Rentabilita celkového kapitálu = 

celkový kapitál



[image: image10.wmf] výsledok hospodárenia po zdanení

Rentabilita vlastného kapitálu = 

vlastný kapitál
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Rentabilita vlastného kapitálu = 

vlastný kapitál
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Rentabilita tržieb = 

tržby
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Rentabilita nákladov = 

náklady
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Rentabilita výnosov = 

výnosy
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Rentabilita pridanej hodnoty = 

pridaná hodnota
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Rentabilita osobných nákladov = 

osobné náklady


3.6
Pomerové ukazovatele finančnej analýzy
Ukazovatele aktivity vyjadrujú buď dobu obratu alebo obratu, poukazujú na efektívnosť využívania majetku. Ukazovatele doby obratu zaokrúhľujeme na celé číslo, nakoľko sa vyjadrujú v percentách. Uvažujeme, že rok má 365 dní. Tržbami rozumieme tržby z predaja vlastných výrobkov a služieb, tržby sa predaj tovaru. Nákladmi rozumieme náklady vynaložené na obstaranie tovaru predaného tovaru a výrobnú spotrebu.   
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Doba obratu zásob = * 365

tržby


Doba obratu zásob vypovedá o tom, koľko dní trvá jedná obrátka zásob (v dňoch). Inak povedané, udáva dobu, ktorá je nutná na prechod peňažných prostriedkov cez výrobnú, tovarovú podobu späť do peňažnej formy. Optimálne je, ak v čase podnik vykazuje klesajúce hodnoty tohto ukazovateľa.  
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Doba inkasa poh

ľadávok = * 365

tržby


Doba obratu pohľadávok udáva priemernú dobu, na ktorú podnik poskytuje obchodný úver svojim odberateľom. Vyčísľuje, koľko dní v priemere trvá, kým od realizácie dôjde k inkasu. 
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Doba splácania záväzkov = * 365

náklady


Doba splácania záväzkov vyjadruje priemernú dobu od vzniku záväzku po jeho zaplatenie. Vyjadruje, koľko dní v priemere trvá, kým od realizácie dôjde k zaplateniu. Vyššie hodnoty môžu naznačovať neschopnosť splácať dlhy.  

Ukazovatele likvidity informujú o platobnej schopnosti t.j. likvidite podniku. 
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Pohotová likvidita = 

krátkodobý cudzí kapitál


Pohotová likvidita vyjadruje stupeň solventnosti podniku, tzn. akú časť krátkodobého cudzieho kapitálu by bol schopný podnik okamžite splatiť z ľahko speňažiteľných prostriedkov. Ak by vypočítaná hodnota bola 1, k dispozícií sú platobné prostriedky vo výške zodpovedajúcej hodnote všetkých krátkodobých dlhov. V podmienkach trhovej ekonomiky sú z hľadiska optima akceptovateľné hodnoty z intervalu 0,2 až 0,8.
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Bežná likvidita = 

krátkodobý cudzí kapitál


Bežná likvidita dáva do pomeru s krátkodobým cudzím kapitálom okrem najlikvidnejších prostriedkov krátkodobý majetok bez zásob. Najlepšie hodnoty ukazovateľa sa nachádzajú v intervale 1,0 až 1,5.
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Celková likvidita = 

krátkodobý cudzí kapitál


Celková likvidita vypovedá o schopnosti podniku hradiť svoje dlhy vo výške krátkodobého cudzieho kapitálu prostredníctvom krátkodobého majetku t.j. či má podnik dostatok krátkodobých prostriedkov na riadenie svojej bežnej prevádzky. Interval optima je 1,5 až 2,5 a oproti bežnej či pohotovej likvidite je zvýšený z dôvodu nižšej likvidnosti zásob. 

Ukazovatele zadlženosti slúžia na monitorovanie štruktúry finančných zdrojov podniku t.j. rozsahu použitia vlastného a cudzieho kapitálu. Podiel vlastných a cudzích zdrojov ovplyvňuje finančnú stabilitu podniku. Vysoký podiel vlastných zdrojov zabezpečuje podniku stabilitu, nezávislosť, pri ich nízkom podiele je podnik labilný, výkyvy na trhu a zneistenie veriteľov môžu mať vážne dôsledky. 
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Celková zadlženos

ť = 

celkový kapitál


Celková zadlženosť vyjadruje rozsah použitia cudzieho kapitálu vo vzťahu k celkovým zdrojom podniku. Odporúčaná hodnota by nemala prekročiť 50%. V rozvinutých trhových ekonomikách sa za krajnú hodnotu považuje 70 až 80%. 
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Stupe

ň samofinancovania = 

celkový kapitál


Stupeň samofinancovania vyjadruje rozsah použitia vlastného kapitálu vo vzťahu k celkovým zdrojom podniku. Jeho hodnota by nemala klesnúť pod 20 až 30%.
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Úrokové krytie = 

nákladové úroky


Úrokové krytie je jedným z kritérií pri rozhodovaní o čerpaní úveru. Vyjadruje, koľkokrát prevyšuje zisk hodnotu úrokov, ktoré musí podnik splatiť. Podnik musí teda dosahovať úrokové krytie aspoň na úrovni 1. Odporúčaný interval je 3 až 5. 
3.7
Finančná analýza ex ante so zameraním na CH index a G index
Jedná sa o finančnú analýzu zameranú na hodnotenie finančného zdravia podniku do budúcnosti. Označuje sa pojmom predikčná analýza. Každý z uvedených modelov obsahuje skupinu ukazovateľov, ktorou je model charakteristický. Ukazovatele modelov sa podelia, výsledky modelov sa zapíšu do skutočnej hodnoty. Prepočítanú hodnotu dostaneme súčinom skutočnej hodnoty a váha faktora. Po sčítaní prepočítanej hodnoty v každom zo sledovaných rokov, dostaneme celkovú hodnotu modelu finančnej analýzy ex ante. 

CH index je daný rovnicou:
CH = 0,37x1+ 0,25x2+0,21x3-0,10x4-0,07x5 
X1- zisk po zdanení/celkový kapitál
X2- zisk po zdanení/tržby
X3- cash flow/záväzky
X4- záväzky/tržby
X5- cudzí kapitál/celkový kapitál
Kritériá hodnotenia podnikov podľa CH indexu:

CH >= 2,5                prosperujúci podnik

-5 < CH < 2,5          priemerný podnik

CH =< -5                 neprosperujúci podnik

G index je daný rovnicou:
G = 3,412x1+2,226x2+3,277x3+3,149x4+2,063x5
x1- nerozdelený zisk/vlastné imanie a záväzky spolu
x2- výsledok hospodárenia pred zdanením/vlastné imanie a záväzky spolu 
x3- výsledok hospodárenia pred zdanením/podnikové výnosy
x4- cash flow/vlastné imanie a záväzky spolu

x5- zásoby/podnikové výnosy

Kritériá hodnotenia podniku podľa G indexu:

G >= 1,8                    prosperujúci podnik

-0,6 < G < 1,8           priemerný podnik

G <= -0,6                  neprosperujúci podnik

3.8
Model pyramídy rentability celkového kapitálu
Obrázok 2
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Zdroj:  Gurčík, Ľ., Podnikateľská analýza a kontroling, SPU, Nitra 2004, ISBN 80-8069-449-4

Legenda k obrázku 2:
Z- zisk 

CK- celkový kapitál

V- výnosy

MEN- materiálovo-energetické náklady

MzN- mzdové náklady

FN- finančné náklady

ONN- ostatné neanalyzované náklady 

DM- dlhodobý majetok

ZÁS- zásoby

ONM- ostatný neanalyzovaný majetok

4.
Vlastná práca
4.1
Analýza majetku 

Tabuľka 2: Stav, vývoj a štruktúra majetku (v tis. Sk)
	Ukazovateľ
	Hodnota ukazovateľa
	Zmena
	Index
	Štruktúra

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

	Spolu majetok
	28 461
	25 033
	32 463
	4 002
	7 430
	1,1406
	1,2968
	100,00
	100,00
	100,00

	Neobežný majetok
	18 463
	15 889
	17 519
	-944
	1 630
	0,9489
	1,1026
	64,87
	63,47
	53,97

	Dlhodobý nehmotný majetok
	0
	111
	95
	95
	-16
	0,0000
	0,8559
	0,00
	0,44
	0,29

	Dlhodobý hmotný  majetok
	18 029
	15 344
	16 980
	-1 049
	1 636
	0,9418
	1,1066
	63,35
	61,30
	52,31

	Dlhodobý finančný majetok
	434
	434
	444
	0
	10
	1,0230
	1,0230
	1,52
	1,73
	1,37

	Obežný majetok
	9 851
	9 119
	14 895
	5 044
	5 776
	1,5120
	1,6334
	34,61
	36,43
	45,88

	Zásoby 
	4 097
	3 986
	5 237
	1 140
	1 251
	1,2783
	1,3138
	14,40
	15,92
	16,13

	Dlhodobé pohľadávky
	0
	0
	0
	0
	0
	0,0000
	0,0000
	0,00
	0,00
	0,00

	Krátkodobé pohľadávky
	5 087
	3 666
	9 447
	4 360
	5 781
	1,8571
	2,5769
	17,87
	14,64
	29,10

	Finančné účty
	667
	1 467
	211
	-456
	-1 256
	0,3163
	0,1438
	2,34
	5,86
	0,65

	Časové rozlíšenie
	147
	25
	49
	-98
	24
	0,3333
	1,9600
	0,52
	0,10
	0,15


Zdroj: Súvahy podniku z rokov 2006, 2007 a 2008
Stav majetku poľnohospodárskeho výrobno-obchodného družstva v Maduniciach má kolísavý priebeh. Jeho stav poklesol v roku 2007 oproti roku 2006 o 3428 tis. SKK, ale v roku 2008 oproti roku 2007 sa jeho stav zvýšil o 7430 tis. SKK. Dlhodobý nehmotný majetok v roku 2006 nevykazoval majetok družstva, ale nasledujúci rok 2007 už tvoril majetok a zvýšil za o 111 tis. SK a v roku 2008 sa  znížil o 16 tis. Sk. Dlhodobý hmotný majetok v roku 2006 bol 18 029 tis. SK a v roku 2007 došlo k jeho zníženiu o 1049 tis. SKK. Pri porovnávaní rokov 2008 a 2007 vyplýva, že došlo k zvýšeniu stavu majetku o 1636 tis. SKK. Pri posudzovaní dlhodobého finančného majetku vychádzajúc z tabuľky je evidentné, že finančný majetok sa z roku 2007 na 2006 nezmenil, ale z roku 2008 na rok 2007 sa zmenil o 10 tis. Sk.  Zásoby z roku 2007 na rok 2006 poklesli o 111 tis. SK a následne z roku 2008 na 2007 stúpli o 1251 tis. SKK. Krátkodobé pohľadávky klesli z roku 2007 o 1421 tis. SKK na rok 2006. Z roku 2008 na rok 2007 stúpli o 5781 tis. SKK. Z tabuľky je evidentné, že neobežný majetok tvorí dominantnú časť z celkového majetku, okrem roku 2008, kde je podiel neobežného majetku o niečo vyšší ako podiel obežného majetku. Podiel neobežného majetku z celkového majetku je v tomto roku 53,9% a podiel obežného majetku presahuje 45,8%. V zvyšných rokoch 2006 a 2007 podiel neobežného majetku je v roku 2006 vyšší ako 63,4% a v roku 2007 dosahuje podiel vo výške 63,4%. Obežný majetok sa podieľa na celkovom majetku v roku 2006 podielom vo výške 34,6% a v roku 2007 presahuje podiel vo výške 36%. 
Tabuľka 3: Stav, vývoj a štruktúra vlastného imania a záväzkov spolu (v tis. SKK)
	Ukazovateľ
	Hodnota ukazovateľa
	Zmena
	Index
	Štruktúra

	
	2006
	2007
	2008
	08-06
	08-07
	08/05
	08/07
	% 2006
	% 2007
	%2008

	Spolu vlastné imanie a záväzky
	28 461
	25 033
	32 463
	4 002
	7 430
	1,1406
	1,2968
	100,00
	100,00
	100,00

	Vlastné imanie 
	18 553
	17 519
	18 662
	109
	1 143
	1,0059
	1,0652
	65,19
	69,98
	57,49

	Základné imanie
	17 017
	16 819
	16 819
	-198
	0
	0,9884
	1,0000
	59,79
	67,19
	51,81

	Cudzie zdroje
	9 061
	7 169
	12 894
	3 833
	5 725
	1,4230
	1,7986
	31,84
	28,64
	39,72

	Rezervy
	613
	267
	260
	-353
	-7
	0,4241
	0,9738
	2,15
	1,07
	0,80

	Dlhodobé záväzky
	2 763
	2 512
	668
	-2 095
	-1 844
	0,2418
	0,2659
	9,71
	10,03
	2,06

	Krátkodobé záväzky
	5 685
	4 289
	8 865
	3 180
	4 576
	1,5594
	2,0669
	19,97
	17,13
	27,31

	Bankové úvery
	0
	0
	0
	0
	0
	0,0000
	0
	0
	0
	0

	z toho dlhodobé
	0
	0
	0
	0
	0
	0,0000
	0,0000
	0,00
	0,00
	0,00

	           krátkodobé
	0
	0
	0
	0
	0
	0,0000
	0,0000
	0,00
	0,00
	0,00

	Krátkodobé finančné výpomoci
	0
	101
	3 101
	3 101
	3 000
	0,0000
	30,7030
	0,00
	0,40
	9,55

	Časové rozlíšenie
	847
	345
	907
	60
	562
	1,0708
	2,6290
	2,98
	1,38
	2,79


Zdroj: Súvahy z rokov 2006, 2007 a 2008

Stav vlastného imania a záväzkov poľnohospodárskeho výrobno-obchodného družstva v Maduniciach má kolísavý priebeh. Jeho stav poklesol z roku 2006 na rok 2007 o 3 428 tis. Sk, ale z roku 2007 na rok 2008 sa jeho stav zvýšil o 7430 tis. Sk. Pri cudzích zdrojoch stav poklesol, ale následne aj zvýšil, z roku 2006 na rok 2007 sa cudzie zdroje znížili o 1892 tis. Sk a z roku 2007 na rok 2008 sa zvýšili o 5725 tis. Sk. Pri položke rezerv sa každý nasledujúci rok rezervy znižovali. Prudšia zmena nastala len z roku 2006 na rok 2007, kde sa rezervy znížili o 346 tis. Sk. Krátkodobé finančné výpomoci sa začali čerpať v roku 2007 vo výške 101 tis. SKK a v porovnaní s rokom 2008 sa zvýšili o ďalších 3000 tis. SKK.  
4.2 
Analýza financovania obežného a neobežného majetku

Tabuľka 4: Posúdenie financovania obežného majetku v tis. Sk
	Ukazovateľ
	Hodnota ukazovateľa
	Zmena
	Index

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

	Obežný majetok-dlh.pohľadávky
	9 851
	9 119
	14 895
	5 044
	5 776
	-732
	1,5120
	1,6334
	0,9257

	Krátkodobý cudzí kapitál
	5 685
	4 390
	11 966
	6 281
	7 576
	-1 295
	2,1048
	2,7257
	0,7722

	ČPK, ND
	4 166
	4 729
	2 929
	-1 237
	-1 800
	563
	0,7031
	0,6194
	1,1351


Zdroj: Súvahy z rokov 2006, 2007 a 2008

Ak od obežného majetku odrátame dlhodobé pohľadávky, tak tento stav je vyšší ako krátkodobý cudzí kapitál, z čoho vyplýva, že družstvo v Maduniciach je prekapitalizované – čistý pracovný kapitál. Tento stav je v danom družstve počas celého sledovaného obdobia. Obežný majetok je teda krytý krátkodobými zdrojmi a aj dlhodobými zdrojmi. 
Tabuľka 5: Posúdenie financovania neobežného majetku v tis. Sk
	Ukazovateľ
	Hodnota ukazovateľa
	Zmena
	Index

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

	Neobežný majetok+dlh.pohľadávky
	18 463
	15 889
	17 519
	-944
	1 630
	-2 574
	0,9489
	1,1026
	0,8606

	Vlastné imanie
	18 553
	17 519
	18 662
	109
	1 143
	-1 034
	1,0059
	1,0652
	0,9443

	Dlhodobé záväzky
	2 763
	2 512
	668
	-2 095
	-1 844
	-251
	0,2418
	0,2659
	0,9092

	Dlhodobé úvery
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0,0000
	0,0000
	0,0000

	Dlhodobý kapitál spolu
	21 316
	20 031
	19 330
	-1 986
	-701
	-1 285
	0,9068
	0,9650
	0,9397

	ČPK, ND
	-2 853
	-4 142
	-1 811
	1 042
	2 331
	-1 289
	0,6348
	0,4372
	1,4518


Zdroj: Súvahy z rokov 2006, 2007 a 2008

Z tabuľky posúdenia financovania neobežného majetku vyplýva, že ak spočítame neobežný majetok a dlhodobé pohľadávky, tak súčet je nižší, ako dlhodobý kapitál spolu. Vyplýva teda, že podnik je prekapitalizovaný. Neobežný (dlhodobý) majetok je krytý dlhodobými zdrojmi. Tieto dlhodobé zdroje kryjú aj časť obežného majetku, čo je priaznivý stav a tento stav pretrváva počas celého sledovaného obdobia, teda od roku 2006 po rok 2008. 

4.3
Analýza rentability
Tabuľka 6: Ukazovatele rentability pred zdanením (v SKK)
	Ukazovateľ
	Hodnota ukazovateľa
	Zmena
	Index

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

	Rentabilita celkového kapitálu
	0,1690
	-0,0226
	0,0419
	-0,1916
	0,0645
	-0,1044
	-0,1339
	-1,8517
	0,2480

	Rentabilita vlastného kapitálu
	0,2592
	-0,0323
	0,0729
	-0,2915
	0,1052
	-0,1863
	-0,1247
	-2,2542
	0,2812

	Rentabilita základného imania
	0,2826
	-0,0337
	0,0809
	-0,3163
	0,1145
	-0,2017
	-0,1192
	-2,4013
	0,2862

	Rentabilita celkových tržieb
	0,1986
	-0,0307
	0,0759
	-0,2293
	0,1066
	-0,1227
	-0,1545
	-2,4733
	0,3821

	Rentabilita celkových výnosov
	0,1546
	-0,0252
	0,0571
	-0,1798
	0,0823
	-0,0975
	-0,1629
	-2,2675
	0,3695

	Rentabilita pridanej hodnoty
	0,6069
	-0,0914
	0,2364
	-0,6982
	0,3278
	-0,3704
	-0,1506
	-2,5874
	0,3896

	Rentabilita osobných nákladov
	0,9674
	-0,1288
	0,2777
	-1,0962
	0,4065
	-0,6897
	-0,1332
	-2,1556
	0,2871

	Rentabilita celkových nákladov
	0,1777
	-0,0247
	0,0600
	-0,2024
	0,0847
	-0,1177
	-0,1388
	-2,4320
	0,3377


Ukazovateľ rentability celkového kapitálu by mal dosahovať čo najvyššie hodnoty. V sledovanom období však tento ukazovateľ v danom podniku klesá a následne stúpa. Konkrétne z roku 2006 na rok 2007 klesol o 0,1916 SKK, z roku 2007 na rok 2008 stúpol, tentoraz hodnota stúpla o 0,0645 SKK. 
Hodnota ukazovateľa rentability vlastného imania v danom podniku dosahuje tento ukazovateľ najvyššiu hodnotu v roku 2006, konkrétne je to hodnota 0,2826 SKK, v roku 2007 dosahuje záporné hodnotu -0,0337 SKK čo je nepriaznivý jav. Z roku 2007 na rok 2008 hodnota stúpla o 0,1145 SKK. Avšak podnik aj vzhľadom k týmto hodnotám je schopný financovať dlhodobý majetok v celom sledovanom období. 

Rentabilita osobných nákladov poukazuje na pokles hodnoty rentability osobných nákladov z roku 2006 na rok 2007 a poukazuje na pokles čistého výsledku hospodárenia podniku v sledovanom období. V roku 2006 je hodnota rentability osobných nákladov najväčšia a to 0,9674 SKK. Z roku 2006 na rok 2007 hodnota poklesla na -0,1288 SKK čo je pokles o -1,0962 SKK a z roku 2007 na rok 2008 hodnota stúpla o 0,4065 SKK. 
Tabuľka 7: Ukazovatele rentability po zdanení (v SKK)
	Ukazovateľ
	Hodnota ukazovateľa
	Zmena
	Index

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

	Rentabilita celkového kapitálu
	0,0076
	0,0050
	0,0016
	-0,0026
	-0,0034
	-0,0060
	0,6600
	0,3283
	0,2167

	Rentabilita vlastného kapitálu
	0,2178
	-0,0270
	0,0612
	-0,2448
	0,0882
	-0,1566
	-0,1240
	-2,2685
	0,2812

	Rentabilita základného imania
	0,2375
	-0,0281
	0,0680
	-0,2656
	0,0961
	-0,1695
	-0,1184
	-2,4165
	0,2862

	Rentabilita celkových tržieb
	0,1887
	-0,0268
	0,0677
	-0,2155
	0,0945
	-0,1210
	-0,1419
	-2,5277
	0,3588

	Rentabilita celkových výnosov
	0,1299
	-0,0210
	0,0480
	-0,1510
	0,0690
	-0,0819
	-0,1619
	-2,2819
	0,3695

	Rentabilita pridanej hodnoty
	0,5100
	-0,0763
	0,1987
	-0,5863
	0,2750
	-0,3113
	-0,1496
	-2,6038
	0,3896

	Rentabilita osobných nákladov
	0,8129
	-0,1076
	0,2334
	-0,9205
	0,3409
	-0,5796
	-0,1323
	-2,1693
	0,2871

	Rentabilita celkových nákladov
	0,1493
	-0,0206
	0,0504
	-0,1700
	0,0710
	-0,0989
	-0,1380
	-2,4474
	0,3377


Zdroj: Výkazy ziskov a strát z rokov 2006, 2007 a 2008
Ukazovateľ rentability celkového kapitálu vyjadruje s akou intenzitou sa reprodukuje kapitál vložený do podniku a je kritériom rozmiestnenia kapitálu. Tento ukazovateľ by mal dosahovať čo najvyššie hodnoty. V sledovanom období však tento ukazovateľ v danom podniku klesá, čo znamená pokles reprodukcie kapitálu vloženého do podniku. Konkrétne z roku 2006 na rok 2007 klesol o 0,0026 SKK, z roku 2007 na rok 2008 opäť klesol, ale tentoraz hodnota klesla o 0,0034 SKK.
Hodnota ukazovateľa rentability vlastného imania vypovedá o výške zhodnotenia základného imania spoločnosti. Základné imanie je zdrojom krytia a financovania dlhodobého majetku spoločnosti, preto je pre majiteľov spoločnosti zaujímavý práve tento ukazovateľ, ktorý charakterizuje koreňovú výnosnosť. V danom podniku dosahuje tento ukazovateľ najvyššiu hodnotu v roku 2006, konkrétne je to hodnota 0,2375 SKK, v roku 2007 dosahuje záporné hodnoty, -0,0281 SKK čo je nepriaznivý jav. Z roku 2007 na rok 2008 hodnota stúpla o 0,0399 SKK. Avšak podnik aj vzhľadom k týmto hodnotám je schopný financovať dlhodobý majetok v celom sledovanom období. 

Rentabilita osobných nákladov poukazuje, aký pomer má zisk na vynaložených osobných nákladoch v podniku. Pokles hodnoty rentability osobných nákladov poukazuje na pokles čistého výsledku hospodárenia podniku v sledovanom období. V roku 2006 je hodnota rentability osobných nákladov najväčšia a to 0,8129 SKK Z roku 2006 na rok 2007 hodnota poklesla na -0,1076 SKK čo je pokles o -0,9205 SKK a z roku 2007 na rok 2008 hodnota stúpla o 0,341 SKK. 
Rentabilita celkového kapitálu, rentabilita vlastného kapitálu a základného imania pred zdanením a po zdanení sú znázornené na obrázku 3, 4 a 5: 
Obrázok 3: Rentabilita celkového kapitálu v sledovaných rokoch pred 
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Zdroj: tabuľky 6 a 7
Obrázok 4: Rentabilita vlastného kapitálu v sledovaných rokoch 
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Zdroj: tabuľky 6 a 7
Obrázok 5: Rentabilita základného imania v sledovaných rokoch 
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Zdroj: tabuľky 6 a 7
4.4          Analýza nákladov
Tabuľka 7: Analýza nákladov (v tis. Sk)
	Ukazovateľ
	Hodnota ukazovateľa
	Zmena
	Index

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

	Hospodárske náklady
	26 158
	22 042
	22 142
	-4 116
	100
	-4 016
	0,8426
	1,0045
	0,8465

	Finančné náklady
	413
	306
	311
	-107
	5
	-102
	0,7409
	1,0163
	0,7530

	Mimoriadne náklady
	487
	607
	212
	120
	-395
	-275
	1,2464
	0,3493
	0,4353

	Celkové náklady
	27 058
	22 955
	22 665
	-4 103
	-290
	-4 393
	0,8484
	0,9874
	0,8376


Zdroj: Výkazy ziskov a strát z rokov 2006, 2007 a 2008
Hospodárske náklady z roku 2007 oproti roku 2006 poklesli o 4116 tis. SKK a z roku 2008 na rok 2007 sa zvýšili o 100 tis. SKK. Hospodárske náklady tvorili dominantnú väčšinu vo všetkých sledovaných rokoch z celkových nákladov. V roku 2006 tvorili podiel vo výške 96,6%, následne v roku 2007 to bol podiel vo výške 96,02% a v roku 2008 hospodárske náklady dosiahli najväčší podiel a to vo výške 97,6%. Stav hospodárskych nákladov klesal a stúpal z dôvodu zníženia, ale aj zvýšenia osobných nákladov, mzdových nákladov aj z dôvodu znižovania resp. zvyšovania ostatných nákladov na hospodársku činnosť. Finančné náklady z roku 2007 oproti roku 2006 poklesli o 107 tis. SKK a z roku 2008 na rok 2007 stúpli o 5 tis. SKK.  Podiel finančných nákladov na celkových nákladoch nepresahuje podiel vyšší ako 2%. Je to ovplyvnené hlavne nákladovými úrokmi a čiastočne aj ostatnými nákladmi na finančnú činnosť. Mimoriadne náklady, ktoré z roku 2007 na rok 2006 stúpli o 120 tis. Sk a z roku 2008 na rok 2007 sa znížili o 395 tis. SKK. Percentuálny podiel mimoriadnych nákladov sa zvyšoval každý roka konkrétne v roku 2006 to bol podiel 1,79%, v roku 2007 je podiel vo výške 2,64% a v roku 2008 bol podiel mimoriadnych nákladov na celkových nákladoch najvyšší, predstavuje to podiel 9,35%. Toto stúpania mimoriadnych nákladov bolo ovplyvnené hlavne mimoriadnymi nákladmi.  
Obrázok 4: Prehľadné zobrazenie nákladov 
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Zdroj: Údaje z výkazov ziskov a strát z rokov 2006, 2007 a 2008
4.5 Analýza výnosov
Tabuľka 8: Analýza výnosov (v tis. Sk)
	Ukazovateľ
	Hodnota ukazovateľa
	Zmena
	Index

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

	Hospodárske výnosy
	29 857
	21 199
	22 817
	-8 658
	1 618
	-7 040
	0,7100
	1,0763
	0,7642

	Finančné výnosy
	15
	1
	11
	-14
	10
	-4
	0,0667
	11,0000
	0,7333

	Mimoriadne výnosy
	1 227
	1 282
	980
	55
	-302
	-247
	1,0448
	0,7644
	0,7987

	Celkové výnosy
	31 099
	22 482
	23 808
	-8 617
	1 326
	-7 291
	0,7229
	1,0590
	0,7656


Zdroj: Výkazy ziskov a strát z rokov 2006, 2007 a 2008
Celkové výnosy presahovali hodnoty celkových nákladov v rokoch 2006 a 2008. Z čoho vyplýva kladný výsledok hospodárenia za sledované obdobie. V roku 2007 však bol stav celkových nákladov vyšší ako stav celkových výnosov, z čoho vyplýva záporný výsledok hospodárenia. V roku 2006 hospodárske výnosy z celkových výnosov tvorili podiel 96%, v roku 2007 tvorili podiel vo výške 94,29% a nakoniec v roku 2008 to bol podiel okolo 95,83%. Hospodárske výnosy z roku 2006 oproti roku 2007 poklesli o 8658 tis. SKK a z roku 2007 na rok 2008 sa zvýšili o 1618 tis. SKK. Pokles hospodárskych výnosov bol v hlavnej miere ovplyvnený tržbami z predaja dlhodobého majetku a materiálu, ktoré výrazne poklesli a pokleslo aj použitie a zrušenie rezerv do výnosov z hospodárskej činnosti. Finančné výnosy z roku 2006 oproti roku  2007 poklesli o 14 tis. SKK a z roku 2007 oproti roku 2008 stúpli o 10 tis. SKK. U finančných výnosoch bol zaznamenaný pokles vďaka kurzovým ziskom a ostatným výnosom z finančnej činnosti. Opätovný nárast bol zapríčinený kurzovým ziskom.   
Posledné sú mimoriadne výnosy, ktoré z roku 2006 oproti roku 2007 stúpli o 55 tis. SKK a z roku 2007 na rok 2008 sa znížili o 302 tis. SKK. Bolo to zapríčinené vďaka mimoriadnym výnosom, ktoré dosahovali v roku 2006 hodnotu 1227 tis. SKK, v roku 2007 bola hodnota 1282 tis. SKK a v roku 2008 bola hodnota mimoriadnych výnosov 980 tis. SKK.     
Obrázok 5 Prehľadné zobrazenie výnosov 
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Zdroj: Údaje z Výkazov ziskov a strát z rokov 2006, 2007 a 2008
4.6
Analýza rentability celkového kapitálu

Tabuľka 10: Ukazovatele pyramídovej sústavy (v SKK)
	Ukazovateľ
	Hodnota ukazovateľa
	Zmena
	Index

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

	Hrubá rentabilita celkového kapitálu
	0,1532
	0,0052
	0,0406
	-0,1480
	0,0355
	-0,1126
	0,0336
	7,8846
	0,2652

	Výnosová rentabilita
	0,1402
	0,0057
	0,0554
	-0,1345
	0,0497
	-0,0848
	0,0409
	9,6553
	0,3952

	Efektívnosť celkového kapitálu
	0,1420
	-0,0189
	0,0352
	-0,1609
	0,0541
	-0,1068
	-0,1331
	-1,8634
	0,2480

	Viazanosť celkového kapitálu
	0,9152
	1,1135
	1,3635
	0,1983
	0,2501
	0,4484
	1,2167
	1,2246
	1,4899

	Celková nákladovosť
	0,8701
	1,0210
	0,9520
	0,1510
	-0,0690
	0,0819
	1,1735
	0,9324
	1,0942

	Mat. a energ. nákladovosť
	0,2390
	0,3099
	0,3535
	0,0709
	0,0436
	0,1145
	1,2967
	1,1406
	1,4790

	Nákladovosť osobných nákladov
	0,1598
	0,1956
	0,2057
	0,0357
	0,0102
	0,0459
	1,2236
	1,0519
	1,2871

	Nákladovosť odpisov
	0,0793
	0,1893
	0,1643
	0,1100
	-0,0250
	0,0851
	2,3883
	0,8680
	2,0730

	Nákladovosť finančných nákladov
	0,0133
	0,0136
	0,0131
	0,0003
	-0,0005
	-0,0002
	1,0249
	0,9597
	0,9836

	Nákladovosť ost.nákl.položiek
	0,3787
	0,3127
	0,2154
	-0,0660
	-0,0972
	-0,1633
	0,8256
	0,6891
	0,5689

	Viazanosť VI
	0,5966
	0,7792
	0,7839
	0,1827
	0,0046
	0,1873
	1,3062
	1,0059
	1,3139

	Viazanosť CZ
	0,2914
	0,3189
	0,5416
	0,0275
	0,2227
	0,2502
	1,0944
	1,6984
	1,8588

	Viazanosť čas.rozlíšenia
	0,0272
	0,0153
	0,0381
	-0,0119
	0,0228
	0,0109
	0,5634
	2,4826
	1,3988


Zdroj: Výkazy ziskov a strát a súvah z rokov 2006, 2007 a 2008 
Tabuľka 11: Pyramídový rozklad rentability celkového kapitálu (v SKK)
	Ukazovateľ


	Absolútne

vyjadrenie
	Relatívne

vyjadrenie

	Zmena rentability CK
	0,0355
	688,4594%

	Vplyv zmeny výnosovej rentability
	0,0446
	865,5330

	Vplyv zmeny viazanosti CK
	-0,0091
	-177,0736

	Vplyv zmeny materiálu a energetických nákladov
	-0,0391
	-759,1642

	Vplyv zmeny nákladovosti odpisov
	0,0224
	435,5667

	Vplyv zmeny nákladovosti osobných nákladov
	-0,0091
	-176,9016

	Vplyv zmeny nákladovosti finančných nákladov
	0,0005
	9,5514

	Vplyv zmeny nákladovosti ostatných nákladov
	0,0873
	1694,3121

	Vplyv zmeny viazanosti VI
	-0,0002
	-3,2634

	Vplyv zmeny viazanosti CZ
	-0,0081
	-157,7001

	Vplyv zmeny viazanosti časového rozlíšenia
	-0,0008
	-16,1101


Zdroj: Výkazy ziskov a strát a súvah z rokov 2006, 2007 a 2008 
Rentabilita celkového kapitálu (RCK) sa zvýšila o 0,0355 SKK, resp. o 688,4594 % v roku 2008 oproti roku 2007. Zvýšenie rentability výnosov o 0,04967 SKK zvýšilo RCK o 0,0446 SKK, resp. o 865,533 %.Zvýšenie viazanosti celkového kapitálu o 0,2501 SKK znížilo RCK o 0,0091 SKK, resp. o 177,0736 %. Zvýšenie materiálovej a energetickej náročnosti o 0,0436 SKK znížilo RCK o 0,0391 SKK, resp. o 759,1642 %. Zvýšenie nákladovosti osobných nákladov o 0,0102 SKK znížilo RCK o 0,0091 SKK, resp. o 176,9016 %. Zníženie nákladovosti odpisov o 0,0250 SKK zvýšilo RCK o 0,0224 SKK, resp. o 435,5667 %. Zníženie nákladovosti finančných nákladov o 0,0005 SKK zvýšilo RCK o 0,0005 SKK, resp. o 9,5514 %. Zníženie nákladovosti ostatných nákladových položiek o 0,0972 SKK zvýšilo RCK o 0,0873 SKK, resp. o 1694,3121 jednotiek. Zvýšenie viazanosti vlastného imania o 0,0046 SKK zníži rentabilitu celkového kapitálu o 0,0002 SKK, resp. o 3,2634 %. Zvýšenie viazanosti cudzích zdrojov o 0,2227 SKK zníži rentabilitu celkového kapitálu o 0,0081 SKK, resp. o 157,7001 %. Zvýšenie viazanosti časového rozlíšenia o 0,0228 SKK zníži rentabilitu celkového kapitálu o 0,0008 SKK, resp. o 16,1101 %. 

4.7 
Analýza pomerových ukazovateľov 
4.7.1 
Analýza ukazovateľov aktivity

Tabuľka 8: Ukazovatele aktivity
	Ukazovateľ
	Hodnota ukazovateľa
	Zmena
	Index

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

	Doba obratu zásob
	x
	x
	x
	x
	x
	x
	x
	x
	x

	    vo vzťahu k tržbám
	70
	82
	113
	12
	31
	43
	1,1798
	1,3743
	1,6214

	Doba inkasa pohľadávok
	87
	76
	204
	-11
	128
	118
	0,8739
	2,6955
	2,3556

	Doba splácania záväzkov
	x
	x
	x
	x
	x
	x
	x
	x
	x

	    vo vzťahu k nákladom
	173
	144
	278
	-29
	134
	105
	0,8341
	1,9281
	1,6083


Obrázok 6: Vývoj ukazovateľov aktivity
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Zdroj: tabuľka 8
Ukazovateľ doby obratu zásob vyjadruje koľko dní trvá jedna obrátka. Dobra obratu zásob v uvedenom podniku má rastúcu tendenciu v každom roku. Z roku 2007 oproti roku 2006 sa dobra obratu zásob zvýšila o 12 dní a pri porovnaní rokov 2008 a 2007 sa dobra obratu zásob opäť zvýšila a konkrétne o 31 dní. 

Doba  inkasa pohľadávok vyjadruje priemernú dobu, po ktorú musí podnik čakať na úhradu svojich pohľadávok. Pri tomto ukazovateli doba inkasa pohľadávok mala inú tendenciu.  Pri vychádzaní rokov 2007 a 2006 evidujeme pokles inkasa pohľadávok a konkrétne z roku 2007 oproti roku 2006 sa znížil o 11 dní. Naopak pri porovnávaní rokov 2008 a 2007 je z tabuľky evidentné, že doba inkasa pohľadávok z roku 2008 oproti roku 2007 stúpla o 128 dní.
Doba splácania  záväzkov informuje o dĺžke obdobia, ktoré musia čakať partneri na úhradu záväzkov. Výrobno-obchodnému družstvu Madunice v sledovaných rokoch doba splácania záväzkov každým rokom stúpala čo nemá pozitívny vplyv na obchodných partnerov a nesvedči to o spoľahlivosti úhrady záväzkov.
4.7.2 
Analýza ukazovateľov zadlženosti 

Tabuľka 9: Ukazovatele zadlženosti
	Ukazovateľ
	Hodnota ukazovateľa
	Zmena
	Index

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

	Celková zadlženosť
	0,3184
	0,2864
	0,3972
	-0,032
	0,111
	0,079
	0,8995
	1,3869
	1,2476

	Stupeň samofinancovania
	0,6519
	0,6998
	0,5749
	0,048
	-0,125
	-0,077
	1,0736
	0,8214
	0,8819

	Úrokové krytie
	17,3296
	1,8323
	20,9848
	-15,497
	19,153
	3,655
	0,1057
	11,4530
	1,2109


Obrázok 7: Vývoj ukazovateľov zadlženosti
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Zdroj: tabuľka 9 
Ukazovateľ celkovej zadlženosti poukazuje, do akej miery by mal byť podnik zadlžený. Nemal by presahovať hodnotu 0,5. V danom podniku dosahuje ukazovateľ celkovej zadlženosti optimálne hodnoty v sledovaných rokoch 2006, 2007 a 2008 a konkrétne v roku 2006 dosahuje hodnotu 0,3184, v roku 2007 dosahuje hodnotu 0,2864 a napokon v roku 2008 dosahuje hodnota 0,3972.  
 Pri ukazovateli finančnej samostatnosti by sa mala hodnota pohybovať okolo 1. V roku 2006 dosahuje hodnotu 0,6519, v roku 2007 je to hodnota 0,6998 a v roku 2008 je hodnota 0,5749.     
4.7.3 
Analýza ukazovateľov likvidity
Tabuľka 10: Vývoj ukazovateľov likvidity
	Ukazovateľ
	Hodnota ukazovateľa
	Zmena
	Index

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

	Celková likvidita
	1,7328
	2,0772
	1,2448
	0,3444
	-0,8324
	-0,4880
	1,1988
	0,5993
	0,7184

	Bežná likvidita
	1,0121
	1,1692
	0,8071
	0,1571
	-0,3621
	-0,2050
	1,1552
	0,6903
	0,7974

	Pohotová likvidita
	0,1173
	0,3342
	0,0176
	0,2168
	-0,3165
	-0,0997
	2,8482
	0,0528
	0,1503


Obrázok 8: Vývoj ukazovateľov likvidity
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Zdroj: tabuľka 10 

Celková likvidita nadobúda optimálne hodnoty v rokoch 2006 a 2007, čiže podnik bol likvidný, dokázal včas uhrádzať svoje záväzky. V roku 2008 nadobúda podpriemerné hodnoty, z čoho vyplýva neschopnosť podniku uhrádzať svoje záväzky včas. 
Bežná likvidita sa má pohybovať od hodnoty 1,0 až 1,5.  V rokoch 2006 a 2007 podnik nadobúda hodnoty od 1,0 a vyššie, konkrétne v roku 2006 to bola hodnota 1,0121 a v roku 2007 to bola hodnota 1,1692 a v roku 2008 podnik nadobúda hodnotu 0,8071 čo nie je v intervale 1,0 až 1,5.
 Pohotová likvidita má nadobúdať hodnoty od 0,2 až 0,8. Vo všetkých sledovaných rokoch hodnota pohotovej likvidity nie je v intervale od 0,2 po 0,8. V roku 2006 nadobúda hodnotu 0,1173, v roku 2007 je to hodnota 0,3342 a v roku 2008 je to 0,0176. 
4.8 
Analýza ex ante (Ch index, G index)
Tabuľka 11: CH index
	Ukazovateľ
	Váha faktora
	 

Skutočná hodnota

 
	 

Prepočítaná hodnota

 

	
	
	2006
	2007
	2008
	2006
	2007
	2008

	X1
	Zisk po zdanení /celkový kapitál * 100
	0,37
	14,2000
	-1,8895
	3,5209
	5,254
	-0,699
	1,303

	X2
	Zisk po zdanení /tržby * 100
	0,25
	14,4492
	-2,5620
	6,3769
	3,612
	-0,641
	1,594

	X3
	Cash flow/záväzky
	0,21
	0,8176
	0,5562
	0,5303
	0,172
	0,117
	0,111

	X4
	Záväzky/tržby * 365
	-0,10
	110,0000
	134,0000
	194,0000
	-11,000
	-13,400
	-19,400

	X5
	Cudzí kapitál/celkový kapitál *100
	-0,07
	31,8365
	28,6382
	39,7191
	-2,229
	-2,005
	-2,780

	CH
	CH - index
	x
	x
	x
	x
	-4,191
	-16,627
	-19,172


Podľa CH indexu dosahuje podnik v roku 2006 hodnotu - 4,191. Podľa tohto výsledku patrí podnik medzi priemerné podniky. Výsledky z rokov 2007 a 2008 vypočítané podľa CH indexu charakterizujú podnik ako neprosperujúci
Tabuľka 12: G index
	Ukazovateľ
	Váha faktora
	Skutočná hodnota
	Prepočítaná hodnota

	
	
	2006
	2007
	2008
	2006
	2007
	2008

	X1
	Nerozdelený zisk/VI a záväzky spolu
	3,412
	0
	0
	0
	0,0000
	0,0000
	0,0000

	X2
	VH pred zdanením/VI a záväzky spolu
	2,226
	0,1532
	0,0052
	0,0406
	0,3410
	0,0116
	0,0904

	X3
	VH pred zdanením/podnikové výnosy
	3,277
	0,1402
	0,0057
	0,0554
	0,4594
	0,0187
	0,1815

	X4
	Cash flow/VI a záväzky spolu
	3,149
	0,2427
	0,1511
	0,1557
	0,7643
	0,4758
	0,4903

	X5
	Zásoby/podnikové výnosy
	2,063
	0,1317
	0,1773
	0,2199
	0,2717
	0,3658
	0,4537

	 
	G-index
	x
	x
	x
	x
	1,8364
	0,8718
	1,2159


Hodnoty podniku vypočítané podľa G indexu charakterizujú podnik vo všetkých sledovaných rokov ako priemerný.
5.
Záver

V bakalárskej práci je opísaná finančná analýza za roky 2006, 2007 a 2008, ktorá je zameraná na rentabilitu poľnohospodárskeho podniku Madunice, ktoré sa nachádza v okrese Leopoldovo. 
Na základe výsledkov práce budem stručne charakterizovať k čomu som sa dopracoval. Výrobno-poľnohospodárskemu družstvu Madunice náklady každým jedným  rokom klesali a naopak výnosy stúpali, okrem roku 2007, kde bol dosiahnutý záporný výsledok hospodárenia, kde náklady boli vyššie ako výnosy. K ukazovateľom rentability, konkrétne rentabilita celkového kapitálu z roka na rok klesá čo znamená, že podniku klesá reprodukcia vloženého kapitálu. Rentabilita základného imania najprv klesla a potom stúpla, ale družstvo aj vzhľadom k týmto hodnotám je schopný financovať dlhodobý majetok v celom sledovanom období. Teraz prejdeme k financovaniu obežného a neobežného majetku. Z financovania obežného majetku vyplynulo, že družstvo v Maduniciach je prekapitalizované. Tento stav je v danom družstve počas celého sledovaného obdobia. Obežný majetok je teda krytý krátkodobými zdrojmi a aj dlhodobými zdrojmi. Z  financovania neobežného majetku vyplýva, že podnik je prekapitalizovaný. Neobežný majetok je krytý dlhodobými zdrojmi. Tieto dlhodobé zdroje kryjú aj časť obežného majetku, čo je priazniví stav a tento stav pretrváva počas celého sledovaného obdobia, teda od roku 2006 po rok 2008. 

V súčasnosti na Slovensku poľnohospodárske družstvá neprežívajú práve najlepšie obdobie, pretože im chýbajú peňažné prostriedky na pokrytie nákladov, ktoré vynakladajú pri výrobe. Je to čiastočne ovplyvnené aj hospodárskou krízou, ktorá sa zo USA dostala do Európy a neobišla ani Slovenskú republiku.    

Na základe tejto bakalárskej práce, preštudovaných materiálov a analýz navrhujem tieto opatrenia na zlepšenie podmienok pre poľnohospodárske družstvá:

· lepšia spolupráca medzi jednotlivými podnikmi na území Slovenskej republiky, ale aj mimo Slovenskej republiky,  

· zavádzanie nových technológií do poľnohospodárstva,

· potrebu prilákať zahraničných investorov, ktorí sú ochotní a schopní investovať do poľnohospodárskych podnikov,  

· čerpať viac zdroje z Európskej únie. 
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6.
Prílohy
Súvaha za roky 2006,2007,2008 v tis. Sk
	Majetok spolu
	 
	 
	 
	Príloha 1

	Text
	číslo riadku
	2006
	2007
	2008

	Spolu majetok r.002 + r.003 + r.032 + r.062
	001
	28 461 
	25 033 
	32 463 

	Pohľadávky za upísané vlastné imanie (353)
	002
	 
	 
	 

	Neobežný majetok r.004 + r.013 + r.023
	003
	18 463 
	15 889 
	17 519 

	Dlhodobý nehmotný majetok súčet (r.005 až 012)
	004
	 
	111 
	95 

	Zriaďovacie výdavky (011) - /071, 091A/
	005
	 
	 
	 

	Aktivované náklady na vývoj (012) - /072, 091A/
	006
	 
	 
	 

	Softvér (013) - /073, 091A/
	007
	 
	 
	 

	Oceniteľné práva (014) - /074, 091A/
	008
	 
	111 
	95 

	Goodwill (015) - /075, 091A/
	009
	 
	 
	 

	Ostatný dlhodobý nehmotný majetok (019, 01X) - /079, 07X, 091A/
	010
	 
	 
	 

	Obstarávaný dlhodobý nehmotný majetok (041) - 093
	011
	 
	 
	 

	Poskytnuté preddavky na dlhodobý nehmotný majetok (051) - 095A
	012
	 
	 
	 

	Dlhodobý hmotný majetok súčet (r.014 až r.022)
	013
	18 029 
	15 344 
	16 980 

	Pozemky (031) - 092A
	014
	218 
	883 
	2 011 

	Stavby (021) - /081, 092A/
	015
	9 207 
	8 324 
	8 656 

	Samostatné hnuteľné veci a súbory hnuteľných vecí (022) - /082,092A/
	016
	8 604 
	6 137 
	6 313 

	Pestovateľské celky trvalých porastov (025) - /085, 092A/
	017
	 
	 
	 

	Základné stádo a ťažné zvieratá (026) - /086, 092A/
	018
	 
	 
	 

	Ostatný dlhodobý hmotný majetok (029, 02X, 032) - /089, 08X, 092A/
	019
	 
	 
	 

	Obstarávaný dlhodobý hmotný majetok (042) - 094
	020
	 
	 
	 

	Poskytnuté preddavky na dlhodobý hmotný majetok (052) - 095A
	021
	 
	 
	 

	Opravná položka k nadobudnutému majetku (+/- 097) +/- 098
	022
	 
	 
	 

	Dlhodobý finančný majetok súčet (r.024 až 031)
	023
	434 
	434 
	444 

	Podielové cenné papiere a podiely v ovládanej osobe (061) - 096A
	024
	 
	 
	 

	Podielové cenné papiere a podiely v spoločnosti s podstatným vplyvom (062) - 096A
	025
	 
	 
	 

	Ostatné dlhodobé cenné papiere a podiely (063, 065) - 096A
	026
	434 
	434 
	444 

	Pôžičky účtovnej jednotke v konsolidovanom celku (066A) - 096A
	027
	 
	 
	 

	Ostatný dlhodobý finančný majetok (067A, 096, 06XA) - 096A
	028
	 
	 
	 

	Pôžičky s dobou splatnosti najviac jeden rok (066A, 067A, 06XA) - 096A
	029
	 
	 
	 

	Obstarávaný dlhodobý finančný majetok (043) - 096A
	030
	 
	 
	 

	Poskytnuté preddavky na dlhodobý finančný majetok (053) - 095A
	031
	 
	 
	 

	Obežný majetok r.033 + r.041 + r.048 + r.056
	032
	9 851 
	9 119 
	14 895 

	Zásoby súčet (r.034 až r.040)
	033
	4 097 
	3 986 
	5 237 

	Materiál (112, 119, 11X) - /191, 19X/
	034
	548 
	372 
	770 

	Nedokončená výroba a polotovary (121, 122, 12X) - /192, 193, 19X/
	035
	1 507 
	1 287 
	893 

	Zákazková výroba s predpokladanou dobou ukončenia dlhšou ako jeden rok 12X - 192A
	036
	 
	 
	 

	Výrobky (123) - 194
	037
	187 
	556 
	1 716 

	Zvieratá (124) - 195
	038
	1 855 
	1 771 
	1 858 

	Tovar (132, 13X, 139) - /196, 19X/
	039
	 
	 
	 

	Poskytnuté preddavky na zásoby (314A) - 391A
	040
	 
	 
	 

	Dlhodobé pohľadávky súčet (r.042 až 047)
	041
	 
	 
	 

	Pohľadávky z obchodného styku (311A, 312A, 311A, 314A, 315A, 31XA) - 391A
	042
	 
	 
	 

	Pohľadávky voči ovládanej osobe a ovládajúcej osobe (351A) - 391A
	043
	 
	 
	 

	Ostatné pohľadávky v rámci konsolidovaného celku (351A) - 391A
	044
	 
	 
	 

	Pohľadávky voči spoločníkom, členom a združeniu (354A, 355A, 358A, 35XA) - 391A
	045
	 
	 
	 

	Iné pohľadávky (335A, 33XA, 371A, 373A, 374A, 375A, 376A, 378A) - 391A 
	046
	 
	 
	 

	Odložená daňová pohľadávka (481A)
	047
	 
	 
	 

	Krátkodobé pohľadávky súčet (r.049 až 055)
	048
	5 087 
	3 666 
	9 447 

	Pohľadávky z obchodného styku (311A, 312A, 313A, 314A, 315A, 31XA) - 391A
	049
	4 099 
	2 893 
	4 143 

	Pohľadávky voči ovládanej osobe a ovládajúcej osobe (351A) - 391A
	050
	 
	 
	 

	Ostatné pohľadávky v rámci konsolidovaného celku (351A) - 391A
	051
	 
	 
	 

	Pohľadávky voči spoločníkom, členom a združeniu (354A, 355A, 358A, 35XA) - 391A
	052
	 
	 
	 

	Sociálne zabezpečenie (336) - 391A
	053
	 
	 
	 

	Daňové pohľadávky (341, 342, 343, 345) - 391A
	054
	988 
	773 
	5 304 

	Iné pohľadávky (335A, 33XA, 371A, 373A, 374A, 375A, 376A, 378A) - 391A
	055
	 
	 
	 

	Finančné účty súčet (r.057 až r.061)
	056
	667 
	1 467 
	211 

	Peniaze (211, 213, 21X)
	057
	134 
	69 
	6 

	Účty v bankách (221A, 22X +/- 261
	058
	533 
	1 398 
	205 

	Účty v bankách s dobou viazanosti dlhšou ako jeden rok 22XA
	059
	 
	 
	 

	Krátkodobý finančný majetok (251, 253, 256, 257, 25X) - /291, 29X/
	060
	 
	 
	 

	Obstarávaný krátkodobý finančný majetok (259) - 291
	061
	 
	 
	 

	Časové rozlíšenie r.063 až 064
	062
	147 
	25 
	49 

	Náklady budúcich období (381, 382)
	063
	8 
	25 
	23 

	Príjmy budúcich období (385)
	064
	139 
	 
	26 

	 
	 
	113 697 
	100 107 
	129 803 

	Vlastné imanie a záväzky spolu
	 
	 
	 
	 

	Text
	číslo riadku
	2006
	2007
	2008

	Spolu vlastné imanie a záväzky r.066 + r.086 + r.116
	065
	28 461 
	25 033 
	32 463 

	Vlastné imanie r.067 + r.071 + r.078 + r.082 + r.085
	066
	18 553 
	17 519 
	18 662 

	Základné imanie súčet (r.068 až 070)
	067
	17 017 
	16 819 
	16 819 

	Základné imanie (411 alebo +/- 491)
	068
	17 017 
	16 819 
	16 819 

	Vlastné akcie a vlastné obchodné podiely (/-/ 252)
	069
	 
	 
	 

	Zmena základného imania +/- 419
	070
	 
	 
	 

	Kapitálové fondy súčet (r.072 až 077)
	071
	1 671 
	1 229 
	1 229 

	Emisné ážio (412)
	072
	 
	 
	 

	Ostatné kapitálové fondy (413)
	073
	1 671 
	1 229 
	 

	Zákonný rezervný fond (Nedeliteľný fond) z kapitálových vkladov (417, 418)
	074
	 
	 
	 

	Oceňovacie rozdiely z precenenia majetku a záväzkov (+/- 414)
	075
	 
	 
	 

	Oceňovacie rozdiely z kapitálových účastín (+/- 415)
	076
	 
	 
	 

	Oceňovacie rozdiely z precenenia pri splynutí a rozdelení (+/- 416)
	077
	 
	 
	 

	Fondy zo zisku súčet (r.079 až r.081)
	078
	505 
	505 
	505 

	Zákonný rezervný fond (421)
	079
	 
	 
	 

	Nedeliteľný fond (422)
	080
	505 
	505 
	505 

	Štatutárne fondy a ostatné fondy (423, 427, 42X)
	081
	 
	 
	 

	Výsledok hospodárenia minulých rokov r.083 až 084
	082
	-4 681 
	-561 
	-1 034 

	Nerozdelený zisk minulých rokov (428)
	083
	 
	 
	 

	Neuhradená strata minulých rokov (/-/ 429)
	084
	-4 681 
	-561 
	-1 034 

	Výsledok hospodárenia za účtovné obdobie /+-/ r.001 - (r.067 + r.071 + r.078 + r.082 + r.086 + r.116)
	085
	4 041 
	-473 
	1 143 

	Cudzie zdroje z r.087 + r.091 + r.102 + r.112
	086
	9 061 
	7 169 
	12 894 

	Rezervy súčet (r.088 až r.090)
	087
	613 
	267 
	260 

	Rezervy zákonné (451 A)
	088
	 
	 
	 

	Ostatné dlhodobé rezervy (459A, 45XA)
	089
	 
	 
	 

	Krátkodobé rezervy (323, 32X, 451A, 459A, 45XA)
	090
	613 
	267 
	260 

	Dlhodobé záväzky súčet (r.092 až r.101)
	091
	2 763 
	2 512 
	668 

	Dlhodobé záväzky z obchodného styku (479A)
	092
	 
	 
	 

	Dlhodobé nevyfakturované dodávky (476A)
	093
	 
	 
	 

	Dlhodobé záväzky voči ovládanej osobe a ovládajúcej osobe (471A)
	094
	 
	 
	 

	Ostatné dlhodobé záväzky v rámci konsolidovaného celku (471A)
	095
	 
	 
	 

	Dlhodobé prijaté preddavky (475A)
	096
	 
	 
	 

	Dlhodobé zmenky na úhradu (478A)
	097
	 
	 
	 

	Vydané dlhopisy (473A /-/ 255A)
	098
	 
	 
	 

	Záväzky zo sociálneho fondu (472)
	099
	226 
	243 
	260 

	Ostatné dlhodobé záväzky (474A, 479A, 47XA, 372A, 373A, 377A)
	100
	2 537 
	1 709 
	134 

	Odložený daňový záväzok (481A)
	101
	 
	560 
	274 

	Krátkodobé záväzky súčet (r.103 až r.111)
	102
	5 685 
	4 289 
	8 865 

	Záväzky z obchodného styku (321, 322, 324, 325, 32X, 475A, 478A, 479A, 47XA)
	103
	4 932 
	3 344 
	8 111 

	Nevyfakturované dodávky (326, 476A)
	104
	 
	 
	 

	Záväzky  voči ovládanej osobe a ovládajúcej osobe (361A, 471A)
	105
	 
	 
	 

	Ostatné záväzky v rámci konsolidovaného celku (361A, 36XA, 471A, 47XA)
	106
	 
	 
	 

	Záväzky voči spoločníkom a združeniu (364, 365, 366, 367, 368, 398A, 478A, 479A)
	107
	184 
	195 
	351 

	Záväzky voči zamestnancom (331, 333, 33X, 479A)
	108
	17 
	12 
	9 

	Záväzky zo sociálneho zabezpečenia (336, 479A)
	109
	119 
	135 
	235 

	Daňové záväzky a dotácie (341, 342, 343, 345, 346, 347, 34X)
	110
	340 
	394 
	103 

	Ostatné záväzky (372A, 373A, 377A, 379A, 474A, 479A, 47X)
	111
	93 
	209 
	56 

	Bankové úvery a výpomoci súčet (r.113 až r.115)
	112
	 
	101 
	3 101 

	Bankové úvery dlhodobé (461A, 46XA)
	113
	 
	 
	 

	Bežné bankové úvery (221A, 231, 232, 23X, 461A, 46XA)
	114
	 
	 
	 

	Krátkodobé finančné výpomoci (241, 249, 24X, 473A, /-/255A)
	115
	 
	101 
	3 101 

	Časové rozlíšenie súčet (r.117 až r.118)
	116
	847 
	345 
	907 

	Výdavky budúcich období (383)
	117
	847 
	345 
	 

	Výnosy budúcich období (384)
	118
	 
	 
	907 

	 
	 
	108 956 
	100 260 
	126 573 


Výkaz ziskov a strát za roky 2006,2007,2008 v tis. Sk
	 
	Výkaz ziskov a strát
	 
	 
	 
	Príloha 2

	Označenie
	Text
	číslo riadku
	2006
	2007
	2008

	I.
	Tržby za predaj tovaru (604)
	01
	 
	 
	 

	A.
	Náklady vynaložené na obstaranie predaného tovaru (504)
	02
	 
	 
	 

	+
	Obchodná marža r.01 - r.02
	03
	 
	 
	 

	II.
	Výroba r.05 + r.06 + r.07
	04
	19 918 
	17 047 
	17 382 

	II. 1.
	Tržby z predaja vlastných výrobkov a služieb (601, 602)
	05
	21 410 
	17 656 
	16 879 

	     2.
	Zmena stavu vnútroorganizačných zásob (+/- účtovná skupina 61)
	06
	-2 134 
	-609 
	503 

	     3.
	Aktivácia (účtovná skupina 62)
	07
	642 
	 
	 

	B.
	Výrobná spotreba r.09 + r.10
	08
	11 994 
	10 848 
	11 629 

	B. 1.
	Spotreba materiálu, energie a ostatných neskladovateľných dodávok (501, 502, 503)
	09
	7 432 
	6 967 
	8 415 

	     2.
	Služby (účtovná skupina 51)
	10
	4 562 
	3 881 
	3 214 

	+
	Pridaná hodnota r. 03 + r.04 - r.08
	11
	7 924 
	6 199 
	5 753 

	C.
	Osobné náklady (súčet r.13 až r.16)
	12
	4 971 
	4 397 
	4 898 

	C. 1.
	Mzdové náklady (521, 522)
	13
	3 568 
	3 091 
	3 452 

	     2.
	Odmeny členom orgánov spoločnosti a družstva (523)
	14
	 
	 
	 

	     3.
	Náklady na sociálne zabezpečenie (524, 525, 526)
	15
	1 094 
	1 175 
	1 254 

	     4.
	Sociálne náklady (527, 528)
	16
	309 
	131 
	192 

	D.
	Dane a poplatky (účtovná skupina 53)
	17
	671 
	639 
	688 

	E.
	Odpisy dlhodobého nehmotného majetku a dlhodobého hmotného majetku (551)
	18
	2 465 
	4 256 
	3 912 

	III.
	Tržby z predaja dlhodobého majetku a materiálu (641, 642)
	19
	6 557 
	806 
	1 045 

	F.
	Zostatková cena predaného dlhodobého majetku a predaného materiálu (541, 542)
	20
	2 825 
	811 
	960 

	IV.
	Použitie a zrušenie rezerv do výnosov z hospodárskej činnosti a účtovanie vzniku komplexných nákladov budúcich období (652, 654, 655)
	21
	212 
	 
	 

	G.
	Tvorba rezerv na hospodársku činnosť a zúčtovanie komplexných nákladov budúcich období (552, 554, 555)
	22
	613 
	 
	 

	V.
	Zúčtovanie a zrušenie opravných položiek do výnosov z hospodárskej činnosti (657, 658, 659)
	23
	 
	 
	 

	H.
	Tvorba opravných položiek do nákladov na hospodársku činnosť (557, 558, 559)
	24
	 
	 
	 

	VI.
	Ostatné výnosy z hospodárskej činnosti (644, 645, 646, 648)
	25
	3 170 
	3 346 
	4 390 

	I.
	Ostatné náklady na hospodársku činnosť (544, 545, 546, 548)
	26
	2 619 
	1 091 
	55 

	VII.
	Prevod výnosov z hospodárskej činnosti (-)(697)
	27
	 
	 
	 

	J.
	Prevod nákladov na hospodársku činnosť (-)(597)
	28
	 
	 
	 

	*
	Výsledok hospodárenia z hospodárskej činnosti r.11 - r.12 - r.17 - r.18 + r.19 - r.20 + r.21 - r.22 + r.23 - r.24 + r.25 - r.26 + (-r.27) - (-r.28)
	29
	3 699 
	-843 
	675 

	VIII.
	Tržby z predaja cenných papierov a podielov (661)
	30
	 
	 
	 

	K.
	Predané cenné papiere a podiely (561)
	31
	 
	 
	 

	IX.
	Výnosy z dlhodobého finančného majetku r.33 + r.34 + r.35
	32
	 
	 
	 

	IX. 1.
	Výnosy z cenných papierov a podielov v ovládanej osobe a v spoločnosti s podstatným vplyvom (665A)
	33
	 
	 
	 

	     2.
	Výnosy z ostatných dlhodobých cenných papierov a podielov (665A)
	34
	 
	 
	 

	     3.
	Výnosy z ostatného dlhodobého finančného majetku (665A)
	35
	 
	 
	 

	X.
	Výnosy z krátkodobého finančného majetku (666)
	36
	 
	 
	 

	L.
	Náklady na krátkodobý finančný majetok (566)
	37
	 
	 
	 

	XI.
	Výnosy z precenenia cenných papierov a výnosy z derivátových operácií (644, 667)
	38
	 
	 
	 

	M.
	Náklady na precenenie cenných papierov a náklady na derivátové operácie (564, 567)
	39
	 
	 
	 

	XII.
	Výnosové úroky (662)
	40
	1 
	1 
	 

	N.
	Nákladové úroky (562)
	41
	267 
	155 
	66 

	XIII.
	Kurzové zisky (663)
	42
	10 
	 
	11 

	O.
	Kurzové straty (563)
	43
	 
	 
	 

	XIV.
	Ostatné výnosy z finančnej činnosti (668)
	44
	4 
	 
	 

	P.
	Ostatné náklady na finančnú činnosť (568, 569)
	45
	146 
	151 
	245 

	XV.
	Použitie a zrušenie rezerv do výnosov z finančnej činnosti (674)
	46
	 
	 
	 

	Q
	Tvorba rezerv na finančnú činnosť (574)
	47
	 
	 
	 

	XVI.
	Zúčtovanie a zrušenie opravných položiek do výnosov z finančnej činnosti (679)
	48
	 
	 
	 

	R.
	Tvorba opravných položiek do výnosov z finančnej činnosti (579)
	49
	 
	 
	 

	XVII.
	Prevod finančných výnosov (-)(698)
	50
	 
	 
	 

	S
	Prevod finančných nákladov (-)(598)
	51
	 
	 
	 

	*
	Výsledok hospodárenia z finančnej činnosti r.30 - r.31 + r.32 + r.36 - r.37 + r.38 - r.39 + r.40 - r.41 + r.42 - r.43 + r.44 - r.45 + r.46 - r.47 + r.48 - r.49 + (-r.50) - (-r.51)
	52
	-398 
	-305 
	-300 

	T.
	Daň z príjmov z bežnej činnosti r.54 + r.55
	53
	319 
	602 
	176 

	T. 1.
	- splatná (591, 595)
	54
	319 
	603 
	463 

	    2.
	- odložená (+/- 592)
	55
	 
	-1 
	-287 

	**
	Výsledok hospodárenia z bežnej činnosti r.29 + r.52 - r.53
	56
	2 982 
	-1 750 
	199 

	XVIII.
	Mimoriadne výnosy (účtovná skupina 68)
	57
	1 227 
	1 282 
	980 

	U.
	Mimoriadne náklady (účtovná skupina 58)
	58
	168 
	5 
	36 

	V.
	Daň z príjmov z mimoriadnej činnosti r.60 + r.61
	59
	 
	 
	 

	V. 1.
	- splatná (593)
	60
	 
	 
	 

	    2.
	- odložená (+/- 594)
	61
	 
	 
	 

	*
	Výsledok hospodárenia z mimoriadnej činnosti r.57 - r.58 - r.59
	62
	1 059 
	1 277 
	944 

	Z.
	Prevod podielov na výsledku hospodárenia spoločníkom (+/- 596)
	63
	 
	 
	 

	***
	Výsledok hospodárenia za účtovné obdobie (+/-)r.56 + r.62 - r.63
	64
	4 041 
	-473 
	1 143 

	 
	Kontrolné číslo súčet (r. 01 až 64)
	99
	114 666 
	82 436 
	88 972 


Tabuľka 9: Vybrané ekonomické ukazovatele pre výpočet pyramídovej sústavy v tis. Sk
	Ukazovateľ
	Hodnota ukazovateľa
	Zmena
	Index

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

	Výsledok hospodárenia pred zdanením
	4360
	129
	1319
	-4231
	1190
	-3041
	0,0296
	10,2248
	0,3025

	Celkový kapitál
	28461
	25033
	32463
	-3428
	7430
	4002
	0,8796
	1,2968
	1,1406

	Celkové výnosy
	31099
	22482
	23808
	-8617
	1326
	-7291
	0,7229
	1,0590
	0,7656

	Spotreba materiálu a energie
	7432
	6967
	8415
	-465
	1448
	983
	0,9374
	1,2078
	1,1323

	Osobné náklady
	4971
	4397
	4898
	-574
	501
	-73
	0,8845
	1,1139
	0,9853

	Odpisy
	2 465 
	4 256 
	3 912 
	1791
	-344
	1447
	1,7266
	0,9192
	1,5870

	Finančné náklady
	413
	306
	311
	-107
	5
	-102
	0,7409
	1,0163
	0,7530

	Ostatné nezahrnuté náklady
	11777
	7029
	5129
	-4748
	-1900
	-6648
	0,5968
	0,7297
	0,4355

	Vlastné imanie
	18 553
	17 519
	18 662
	-1034
	1143
	109
	0,9443
	1,0652
	1,0059

	Cudzie zdroje
	9 061
	7 169
	12 894
	-1892
	5725
	3833
	0,7912
	1,7986
	1,4230

	Časové rozlíšenie
	847
	345
	907
	-502
	562
	60
	0,4073
	2,6290
	1,0708
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		Hospodárske náklady		26158		22042		22142

		Finančné náklady		413		306		311

		Mimoriadne náklady		487		607		212

		Hospodárske výnosy		29 857		21 199		22 817

		Finančné výnosy		15		1		11

		Mimoriadne výnosy		1 227		1 282		980

				2006		2007		2008

		Hospodárske výnosy		29857		21199		22817

		Finančné výnosy		15		1		11

		Mimoriadne výnosy		1227		1282		980
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