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Abstrakt

Finartna a ekonomicka analyza je v obdobi krizy stalenagnejSim nastrojom
manazmentu. ¥ase, kedy aj mensia chyba mdze spdsbbnkrot podniku musi Ity
vedenie firmy dokonale oboznamené sdasiatym stavom a so situaciou, ktord méze
v najblizSich rokoch v podniku nasta KedZe ponuka tovarov a sluzieb vysoko
prevySuje dopyt, podnik ktory nerobi dokladnu fitrain analyzu a nesleduje svoje
ekonomické ukazovatele je v nevyhodeivkonkurencii,co sa mdze odraziv jeho
klesajucej vykonnosti a celkove] stabilite. Pozearfinartnej situacie podniku
a faktorov, ktoré spbsobili asny stav je délezité hlavne pre manazérov, ktarych
zaklade robia rozhodnutia do buducnosti. Fém@nanalyza nie je teda dblezita iba
z hradiska hodnotenia minulého aaéného stavu, ale i ddiska spoznania tendencii

vyvoja do buducnosti.

Nazov zaverénej prace jeFinanéno-ekonomicka analyza vybraného podniku
Analyzovanym podnikom bolo Poohospodéarske vyrobné a obchodné druZstvéirko
potas troch rokov 2007 az 2009. Hlavnym zmyslom prigceposudenie finamo-
ekonomickej situacie, najdenie suvislosti medzi zokatémi, urobenie zaverov
a navrhniéi odpor&ania pre podnik. Podkladom pre vypracovanie praue S0vahy

a Vykazy ziskov a strat.

Na zaklade analyzy vyuzivania aktiv a pasiv, ukatev likvidity, rentability,
aktivity, zadlZenosti bola vykonana finard analyza ex post a zhodnotena minula
a sitasna situacia v podniku. Pre hlbSie poznanie vplypanotlivych faktorov na
vysledok hospodarenia podniku a rentability vlastnéimania, vypracovali sme
pyramidové rozklady tychto ukazovie. Vyuzitim indexov IN, CH indexu, G-indexu
a Douchovej bilatnej analyzy bola vykonana fin&ma analyza ex ante, z ktorych sme
usudili ako sa mdze situacia v podniku v nasledujiiobdobi vyvija. Z danych analyz

boli vyvodené zavery a navrhnuté odpedia pre podnik do buducnosti.

Kruacové slova Finartno-ekonomicka analyza, Suvaha, Vysledovka, AktRasiva



Abstrakt

Financial and economic analysis is in times ofigrian increasingly important
management tool. At a time when even minor error cause the bankruptcy of the
enterprise management company must be perfectljlidawith the current situation
and a situation which may in the coming years enlibisiness occur. Since the supply of
goods and services greatly exceeds demand, theacyntipat does a thorough financial
analysis and tracking their economic indicators ate a disadvantage against
competitors, which may be reflected in its declnperformance and overall stability.
Knowing the company's financial situation and tlaetdrs that caused the current
situation is important for managers, which, on Hasis of making decisions for the
future. Financial analysis is therefore not onlypartant for assessing past and current

state, but also in terms of getting to know thadseof development in the future.

The graduation thesis name is Financial-economadyais of chosen company.
Analyzed company were Paohospodarske vyrobné a obchodné druzstvoirkéor
three years 2007 to 2009. The main purpose of vi@ro assess the financial and
economic situation, finding the links between imdors, make conclusion and
formulate recommendations for the company. Thestfasithe development work were

Balance sheets and Income statements.

On bases of the use of assets and liabilitiesidityuratios, profitability, activity,
debt has been carried out ex post financial aralgsd evaluated past and current
situation in the enterprise. For a deeper undedgtgnof the effects of various factors
on the outcome of performance management and godiiy of equity, we develop a
pyramidal decomposition of these indicators. Usimdjces IN, CH index, G-index and
Douchova bilatna analyza was performed financial analysis ex,amteéch we can
conclude as the situation in the enterprise inctiraing period to develop. The analysis
of the conclusions were drawn and recommendationpoged to venture into the

future.

Keywords: Financial and Economic Analysis, Balance Sheetprime, Assets,

Liabilities
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Zoznam skratiek a zna&iek

a kol.
BC
BU
CF
CK
cuU
CZAvV
DM
DZAV
EBIT
EBT

NG
NVNnOPT
ODP

oM

ONN
OSA
OsN

a kolektiv,

bezn&innog,

bankové avery,

cash flow,

celkovy kapital vioZzeny do podnikania,
celkovy ukazovate

celkové zavazky,

dihodoby majetok,

dihodobé zavazky,

vysledok hospodarenia pred zdanenim a arokmi,
vysledok hospodarenia pred zdanenim,
finartné (tty,

vynosy z finagnych aktivit,

hektar,

kratkodoby cudzi kapital,

kratkodobé pdiadavky,

kratkodobé zavazky,

majetok podniku celkom,
mimoriadnatinnog’,

mimoriadne vynosy,

naklady podniku celkom,

néklady na hospodarskinnog’,

naklady na mimoriadnéinnog’,

naklady vynaloZzené na predany tovar,
nakladové uroky,

néaklady vynaloZené na obstaranie predarsdlad,
odpisy,

obezny majetok,

ostatné nezahrnuté naklady,

ostatné nezahrnuté aktiva,

osobné naklady,



OSsP ostatné nezahrnuté pasiva,

PH pridana hodnota,

POH poliadavky,

PVOD pd’nohospodarske vyrobné a obchodné druzstvo,
resp. respektive,

RV rastlinna vyroba,

SL naklady vynalozené na sluzby,
SME spotreba materialu a energie,
tis. tisic,

t.j. to jest,

TR trzby,

TzPT trzby z predaja tovaru,
TzPVaS trzby z predaja vyrobkov a sluzieb,
\% vynosy podniku celkom,

VFC vynosy z finatnejcinnosti,

VH vysledok hospodarenia,

VHC vynosy z hospodarskajnnosti,
Vi vlastné imanie,

VK vlastny kapital,

VMC vynosy z mimoriadnejinnosti,
VS vyrobna spotreba,

vyd. vydanie,

VYP kratkodobé finatné vypomoci,
Z zisk po zdaneni (strata),

ZAS zasoby,

ZAvV zavazky,

Z.z. zbierky zakonov,

yAY, Zivogisna vyroba.



Uvod

Finartna a ekonomicka analyza podniku je v obdobi krtajesvyznamnejSim
nastrojom manazmentu. §ase kedy aj menSia chyba méze spasbhinkrot podniku
musi by vedenie firmy dokonale oboznamené stasiaym stavom a so situaciou, ktora
moze v najblizSich rokoch v podniku nastaKed'Ze ponuka tovarov a sluzieb vysoko
prevySuje dopyt, podnik ktory nerobi dékladnu fitxain analyzu a nesleduje svoje
ekonomické ukazovatele je v nevyhode&ivkonkurencii,éo sa mbéze odraziv jeho

klesajucej vykonnosti a celkovej stabilite.

Pre veducich pracovnikov je nutné paznéelen vypgitané ukazovatele, ktoré
odrazaju stasny stav podniku, ale aj pozna&o viedlo k situacii, v ktorej sa dnes
podnik nachadza. Preto sa popri fitia®] analyze vypracovava aj ekonomicka analyza,
ktord poukazuje na faktory, ktoré situaciu v podngpdsobili a aj na mieru akou sa
dané&cinitele podidali na séasnom hospodarskom stave organizacie.

Poznanie finaénej situacie podniku a faktorov, ktoré spdsobiltagny stav je
dolezité hlavne pre manazérov, ktory na ich zakledea rozhodnutia do buduicnosti.
Finartna analyza nie je teda dblezita ibaladiska hodnotenia minulého atagéného
stavu, ale i z Fadiska spoznania tendencii vyvoja do buducnostbripmanazér by mal

tieto signaly spoznaa prispésoli svoje rozhodnutia nastavajucemu vyvoju.

Finartna analyza sluzi viacerym zaujemcom, z ktorych ¥aid/hradava
informacie, ktoré sa ho bezprostredne tykaju. Pastrnikov je zaujimavé zhodnotenie
nimi vloZzeného kapitalu, podiel na trhu, pre barikgré sa na jej zaklade rozhoduju
mozu podniku poskytniGiver, ¢i je zaistena navratntgoskytnutych prostriedkov,
¢i ich podnik bude schopny splaca/ pripade ptnohospodarskeho podniku je délezity
pozitivny vyvoj aj z dévoditerpania prostriedkov zo Strukturalnych fondov Esid)
Gnie, ktoré mo6zu vyznamne naportibck jeho rozvoju a zvySovaniu

konkurencieschopnosti na trhu.

Agrosektor sa v siasnosti nachadza v neustale meniacom ekonomickaqma
prostredi. Je ovplywovany nielen agrarnou politikou Slovenskej repuplille aj
réznymi regulaciami a kvétami zo strany Eurdpskejeu Slovensky vyrobcovia sa

stretavaju s neustale silnejucou konkurenciou mmgtkrajin Eurépskeho spdkenstva.
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Preto je nevyhnutné, aby neprestajne zlepSovalijuswapitalovi a vybavends
a konkurencieschopnisio si vyZzaduje dokladnu fingno-ekonomicka analyzu.

V praxi sa mo6zeme stretis podnikmi, ktorych manazéri a vedenie pdagé
financno-ekonomickd analyzu z dévodu, Ze mintiloemobzeme ovplyvij a preto ju
netreba ani sledova Takéto podniky zw&a nemaju dlhd Zivotnés pretoze sa

nedokazu patit’ zo svojich chyb a nevedia pruzne reagava préiny ich vzniku.

DalSou podstatnou vyhodou finamo-ekonomickej analyze je spoznanie silnych
a slabych stranok podniku. Tieto strdnky musi plogrozna, aby si zachoval svoju

existenciu a mohol napredaive stéle silnejucom konkurénom prostredi.
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1 S&asny stav rieSenej problematiky doma i v zahrai
1.1 Pojem finanéna analyza

Jednym zo strategickych a operativnych nastrojoykéach finadkného manazéra
je finantn& analyza podniku. Svojou povahou postihuje vSeétkyosti, pri ktorych
st sprievodnym tokom financie uvadEetisova, E. a kol. (2005).Dalej uvadzaju,
Ze pre hodnotenie finanej situacie je treba dostat® mnoZstvo spg@ahlivych
informacii vo vhodnej Strukture a forme. Vychodiskge (Etovna zavierka podniku,
ktorej zakladné zlozky sivaha (bilancia), vykakaisa strat (vysledovka) a poznamky
(pre’ad o p#aznych tokoch) informujua o stave kterminu zostévea mbézu by

pouZzité pri poznavani v priestoréase.

Pod’a Knapkovej, A. aPavelkovej, D. (2010) financna analyza slUZi
ku komplexnému zhodnoteniu finarej situacie podniku. Pomaha odkalti ma
podnik vhodnu kapitalovu Struktardi, vyuziva efektivne svoje aktivéi je dostatone
ziskovy, ¢i je schopny vas splacé svoje zavazky a celd radiialSich vyznamnych
skutatnosti. Priebezna znatbdinantnej situacie firmy umaiuje manazérom spravne
sa rozhodowva pri ziskavani finatnych zdrojov, pri alokacii JMmych peéaznych
prostriedkov, pri stanoveni optimalnej fikaej Struktlry, pri rozd@®vani zisku,
pri poskytovani obchodnych UGverov apod. VyBugt Ze znalos finantného
postavenia je potrebnd ako votahu k minulosti, tak pre odhad a prognézovanie

budiceho vyvoja.

Dalej autorky poukazuji na fakt, Ze fiad analyza je nedelitleou s@ag’ou
financného riadenia, pretoZze pdsobi ako spatna inforntmen, aké vysledky podnik
v jednotlivych oblastiach dosiahol,¢em sa mu jeho predpoklady podarilo splaikde
naopak doslo k situacii, ktorej chcel predéebo ktorl ngakal. Samozrejme plati, Ze
to, ¢o uz prebehlo v minulosti, nemozno nijako ovplyvntysledky finagnej analyzy
vSak moézu poskytiicenné informacie pre buducriopodniku. Vysledky finaénej
analyzy slizia nielen pre vlastné potreby firmye alpre uzivatéov, ktori nie su

sitag’ou podniku, ale su s nim spojeni fidaa, hospodarsky a pod.

Finartna analyza znamena gedSmejkala, V., Raisa, K. (2006)pblag’, ktora

predstavuje vyznamnu &g podnikového riadenia (potom hovorime o internej
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financnej analyze), je taktiez zdrojom pre rozhodovanidjektov mimo podnik
(financujucich bank, akcionarov, konkurencie a popgotom hovorime o externej
financnej analyze). Vychadza v podstate z beznyatouinych vysledkov a z nich
vypccitava ukazovatele, ktoré davaju obraz o ekonomiclgiave podniku. O tieto
ukazovatele sa potom opieraju rozhodnutia manaimewtalSom vyvoji podniku,
rovnako ako rozhodovania bank o poskytnuti Uveeb@investorov o nakupe predaji

akcii (obchodného podielu).

Ruckova, P. (2010)zastava nazor, Ze finama analyza predstavuje systematicky
rozbor ziskanych dat, ktoré su obsiahnuté predkysetv tovnych vykazoch.
Finartné analyzy v sebe zataju hodnotenie firemnej minulosti, &snosti
a predpovedanie buducich firgmrych podmienok.Hlavnym zmyslom finanénej
analyzy je pripravi’ podklady pre kvalitné rozhodovanie o fungovani rpkd. Je
zrejmé, Ze existuje Veni Uzka spojito8 medzi @tovnictvom a rozhodovanim
o podniku. Wtovnictvo predklada z pdhdu finanej analyzy do witej miery presné
hodnoty p#&aznych Udajov, ktoré sa vSakt@ahuju iba k jednémiasovému okamziku
a tieto udaje su viac menej izolované. Aby mohli bgto data vyuzité pre hodnotenie
financného zdravia podniku musia tbpodrobené finatnej analyze. Finama analyza
je dolezitd pre manazment, akcionarov (respektistnikov), veritéov a dalSich

externych uZivat®v.

Dalej autorka uvadza, 7e finama analyza méa zmysel éasového Padiska
v dvoch rovinich. Prvou rovinou je fakt, Ze sa o@zee do minulosti a mdme Sancu
hodnott’, ako sa firma vyvijala az do &snosti. Druhou rovinou je fakt, Ze firaa
analyza nam sluzi ako zaklad pre fitaé planovanie vo vSetkyalasovych rovinach.
Umozni nam planovanie kratkodobé, spojené s bezrfmadom spolénosti,
i planovanie strategické, suvisiace s dlhodobynvafm spol@nosti. Ak pracujeme
s udajmiex post hodnotime minulasspolanosti a mame podklady pre spracovanie
financnej analyzy. Vysledky finaimej analyzy potom spravidla slizia ako vstupné
Gdaje pre finatné planovanie. Fin&né planovanie pracuje s Udajex antea skima
finantné perspektivy konkrétnej spotmsti.

Gur¢ik, L. (2004) definuje finagna analyzu ako rozbor udajov, ktorych
prvotnym a hlavnym zdrojom je finané Gtovnictvo. Ustrednym zmyslom finamej

analyzy je dojg kuritym zaverom o celkove] hospodarskej a fitiae] situacii
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podniku a poskytnii manazmentu podniku podklady pre rozhodovanie. riéima
analyza poskytuje synteticky obraz o fidagj vykonnosti podniku. Jej podstata
v uzSom pdati spd@iva v hodnoteni stavu avyvoja finare) situacie podniku

na zaklade rozborutovnych vykazov.

K uvadzanym autorom sa nazorovo priddMace M. (2005), pod’a ktoreho
taktiez finagna analyza predstavuje rozbor udajov, ktorych prynot a spravidla
hlavhym zdrojom je finatné &tovnictvo. Analyzou Udajov ziskanych &dvnictva
vykazov az finatného w@tovnictva modzeme ziska prefad o majetkovej,
dochodkove] a finatnej situacii podniku, podklady pre finame rozhodovanie
a finartné riadenie podniku. Finanli analyzu mozno chéapako metddu, pomocou
ktorej m6Zzeme vzajomne porovnévaiskané Udaje a rozSiravaéak ich vypovedaciu
schopnos. Predstavuje ohodnotenie minulosti¢asnosti a predpokladanej budidcnosti
uctovnej jednotky. Zakladnyrkritériom pre usporiadanie metddfinanitnej analyzy sa
uvadza jednoduchésresp. zlozito$ pouzitych matematickych pristupov. Na zaklade
tohto Hadiskaclenime metédy finatnej analyzy na elementarne metédy a metody
finantnej analyzy (matematicko-Statistické a neStatigticietody).

Vyznamnl stag’ podnikového riadenia, ktor4 zaujimd’U&ové postavenie
pri hodnoteni stasného stavu a predvidani buddceho vyvoja nielemiko, ale aj
celého odvetvia narodného hospodarstva povaoiuli ¢, R., Kiraly, P., Rajé¢aniova,

M. (2010) financna analyzu. Pomocou nej finari analyticilahSie a presnejSie odhalia
slabé stranky podniku a problémy, ktoré vznikleked méZzu vznikntl Na druhej strane
poukazu na silné stranky, o ktoré sa podnik mézetp vyuzi’ na konkuretinom trhu

v svoj prospech. Zliadiska riadiaceho procesu mozno figrain analyzu podniku
povazovéd za spojovaci ¢lanok medzi finatnym (&tovnictvom a finainym
planovanim. Winné finagné riadenie sa nezaobide bez priebeznej znalosizshra
financnych informacii, ktoré poskytuje pravétavnictvo. Nevyhnutné je tiez priebezné
monitorovanie hlavnych fingmych parametrov podniku, ich porovnavanie
s prognézovanym stavom, resp. parametrami konkogeh podnikov, a prijimanie

opatreni usmauwjucich vyvoj Ziaducim smerom.

Ci uz analyzujeme stvahu, vykaz ziskov a stigtretfad o cash flow, je pdd
Kislingerovej, E., Hnilicu, J. (2008)nutné mé stale na pamati, Ze zdrojom pre vSetky

nadvézujuce analyzy su prave tieto vykazy (spolyrsénou spravou) a bude celkom
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iste potrebné p@s analyzy do nich spatne nahlidddorizontalna a vertikalna analyza
¢i pomerové ukazovatele su iba pomocnymi nastroktoré nam umaiuju vidiet
I'ahSie niektoré savislosti medzi vykazmi. Fitiaé analyza tak v Ziadnom pripade nie
je iba aplikaciou niekiko dobre znamych postupov, ale baeskdér cyklom, kedy sa
v kazdom kroku méze objatnejaké délezita suvislosktord ndm umozni firmu vidie
trochu inak adonuti nas niektoré predchadzajucekykr prehodnoti. Vyber
ukazovatéov by nemal obsahovavSetky mozné typy, ale iba tie, ktoré su pre

pochopenie situacie firmy podstatné.

Predmetom financnej analyzy je finatna situacia podniku uvadzBaran D.
(2008) Finartna situacia je skutmog’ou s vé&mi zdsadnym vplyvom na tvorbu
podnikového imidZu s vyznamnymi vonkajSimi a vnagoni savislosami. Premieta sa
do nej kvalita vyroby podniku, Uroiiekomegnej ¢innosti a poznanie trhu, ino¥aé

aktivita.

Finartno-ekonomicka analyza je dokument, ktory rekapjeuuhodnoti vysledky
podniku za analyzované obdobie, identifikuje a yngk okolnosti {initele), ktoré ich
determinovali, doterajSi vyvoj a dosiahnuté vysiegkedikuje do buduicnosti a vSetko
to komprimuje do navrhu opatreni, ktorych realiadecha zabez@ge® dosiahnutie

podnikovych ciéov.

Podobny nazor zastavajlexy, J., Sivak, R. (2005)a dopnaju, ze finagna
situacia podniku synteticky a komplexne odraza ikvapodnikovych aktivit, jeho
ekonomicku Urovie a je preto dobrym vychodiskom a prostriedkom daesgiiky silnych
a slabych stranok podnikovy@mnosti. Vyznamné su aj vnatorné suvislosti fierae
situacie ajej analyzy. Finama situacia podniku poskytuje celkovu charaktesti
podniku, ktord umaiuje zdravo financouacinnog’ podniku, t. j. spravne zvdalizdroje

financovania potrieb a ziskané zdroje untiegtt’ do jednotlivych zloziek majetku.

Finartno-ekonomicka analyza umaile odhalf slabé a silné miesta podniku,
je prostriedkom diagnostikovania jeho ,zdravia“askytuje podnikovému manazmentu
a vlastnikom informacie zasadného vyznamu vysy@tvlachynsky, K. a kol. (2006)
Okrem toho ma aj \feni zavazné externé suvislosti. Prostrednictvomvnéna podnik
jeho okolie atrh. Finaima situacia jelahko ,viditd’'na“, pretoZze sa spravidla
transformuje do schopnostiti ( neschopnosti) plati Obchodni partneri — banky,
dodavatelia, investori, akcionaridalSie subjekty — hodnotia podnik cez prizmu jeho
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financnej situacie a pdé nej utuju podmienky obchodného styku, napr. podmienky
na poskytnutie Uverov, platobné podmienky dodawmkartov a pod. Na dosiahnutie
»slusnych” obchodnych podmienok je teda délezitékaag primeranu finatnu

situaciu.

Strazovska, H akol. (2005)ozn&uje finartnu analyzu za vyznamnu &8
podnikového riadenia. Je tesne spojendtevaictvom a finadnym riadenim podniku.
PravdepodobndsuspesSnosti riadenia podniku zavisi od kvality auti, ktorym

predchadzaju kvalitné, pravdivé &lne spracované informacie.

Analyza finagnej ¢innosti podniku zndma aj ako finar& analyza suvisi s celou
¢innog’'ou podniku, pretoZze sa zaobera skumanim vnutrogodych finargno-
ekonomickych faktorov. Sleduje askuma predovSetkylmodnotova stranku
reprodukného procesu cez finamé vz’ahy medzi jeho zloZzkami. M4 Ui Siroké
poslanie a uplatnenie a je jednou z hlavn§a$ti komplexnej analyzy podniku.

Za jeden zo zakladnych postupov a spbésobov posadmyv finagno-
hospodarskych javov asnimi sudvisiacich vazieb,orét neustale prebiehaju
v kontrolovanom objekte (podniku, instittcii) a kéosuvisia s funkciami tohto objektu,
ako aj inych nadvazujacich objektov povazl§eséo, T. (2004) financnu analyzu
(rozbor) a kontrolu. Ide o vazby ovpljuce hospodarske vinenie ako i spatné vazby
k jednotlivym c¢astiam objektu (firmy, podniku), vazby suvisiacgposudzovanim
jednotlivych operacii. Tieto vazby maju svojenpEné zameranie asu spaté
so ziskavanim kapitalu a s firgmym hospodarenim firmy (podniku), ako aj jeho

vysledkami v syntéze udajov a informacii.

Finartna analyza akontrola ma Siroké poslanie. Zaoberaamsalyzovanim
a kontrolou predovSetkym hodnotove] stranky repkootk cez pgazné a finatné
vztahy, vazby aoperacie. Ma moztiospoznavd, posudzovd kontrolova
a vyhodnocovia tak hospodarenie ekonomickych subjektov ako agldbjne procesy,
ktoré v hospodarstve prebiehaju. Analyza sa orjentajma na ziskavanie podkladov

pre pruzné a rychle rozhodovanie, a to v SirSicisistiach.

V trhovom hospodarstve zdta finartna analyza a kontrola Siroku problematiku,
v ktorej sa stretavaju prierezové procesy analgtick posudzovania, to znamena

od mikrofinargnej problematiky hospodarskych subjektov po hodmeteryls'ujuce
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do oblasti analyzy podmienok na podnikatal ¢innog’, ¢ize do makroekonomickej
problematiky.

V podnikatéskej sfére maju finamé analyzy délezity vyznam pri ziskavani
informacii potrebnych nielen pre vlastnikov kapitahle aj pre manazérske vedenie
firiem. Finartna analyza firmy je «itym vychodiskom ostatnych analyz
uskut@novanych v manazérskefinnosti, pretoze to vyplyva z di@ podnikania,
postavenia avyznamu finameho trhu a kapitélu pri zakladani podniku a pioje
udrzani v konkureinych vz’ahoch, ako aj pri jeho zaujme na rentabilite awisiko

aj pridalSom sustréovani a vyuzivani kapitalu.

Nielen firma ale aj kazdy podnikdteby mal ovladé zaklady finakno-
ekonomickej analyzy podniku, aby vedel posugiakom stave sa jeho firma nachadza,
aké faktory ovplyyuja jej finartnu situaciu a akym smerom sa bude vyi@vori
Majkova, M. (2008).

Finartno-ekonomicka analyza predstavuje material, kt@kapituluje a hodnoti
vysledky podniku za éité (analyzované) obdobie. Identifikuje a kvantiij cinitele,
ktoré determinovali ich doterajSi vyvoj, dosiahnuysledky, prolonguje do buduicnosti
a vSetko to komprimuje do navrhu opatreni, ktorgghlizacia ma zabez{i€ udrzanie,
resp. zlepSenie podnikovych bie.

Ekonomicka analyza nam poskytuje celkovy jah na riadeny objekt, odraza
najpodstatnejSie pfinné a nasledné vazby, je zakladom na vypracovameijatie
riadiacich rozhodnuti s diem regulovd riadiace (hospodarske) procesy. Fifran
analyza poskytuje pdhd na ekonomicku situaciu podniku a postavenie jej
kapitalovych aktiv na finamych trhoch, t.j. predstavuje stubor metdd, ktordrwdia

ekonomicku situaciu podniku pomocou suborov ukaiaioa.

1.2 Ulohy, ciele a funkcie finatinej analyzy

Kovanicova, D. akol. (2005) zastavaju nazor, Zze zasadné ulohy finan
analyzy mozno zosumarizaaasledujucim spésobom:
» zhodnotenie dosiahnutia hlavného leie(cig’ov) v jednotlivych obdobiach

aj za dlhstasovy Usek,
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e posudenie vykonov podniku, ktoré zabranili dosighn lepSich vysledkov,
a faktorov, ktoré napomahali uspech,

* navrhnutie zasad fingného riadenia potrebnych na optimalizacig¢asiného
vyuzivania finagnych zdrojov,

» stanovenie hranic udrz&tetho rozvoja podniku,

» priprava zakladnych udajov pre firawé plany budiceho obdobia.

Ulohu finartnej analyzy je ufit, ktoré ¢initele a s akou intenzitou sa pokiié
na formovani finaénej situacie, objasije Baran D. (2008) Finargna analyza je
uzitotnym a @&innym diagnostickym prostriedkom umajicim posudzovafinaniné
zdravie podnikuDalSou Glohou finanej analyzy je poskytovapotrebné informécie
primarnym uZzivatéom, t. j. akcionarom a ostatnym zaujemcom, ktorjunmdojektivny
zaujem na informécii o fin&nom stave podniku. Su to predovsetkym externi dicaly
cennych papierov, manazéri, zamestnanci, veriteékaznici, komunalny sektor,
vladne institucie.

Guréik, L. (2004) povazuje za ulohu fingnej analyzy je objastii ¢i

9L

.desifrova™ ciselné udaje ziskané #tavnej zavierky a pre réznych zaujemcov tak
poskytnd zakladnu charakteristiku efektivnosti fikaého hospodarenia podniku, t.j.
urtit’, ¢i je podnik spravovany pdd zasad zdravého aracionalneho podnikania.
Analyza finagného stavu podniku je teda zhodnotenie celkoveqrtine] situacie
podniku a definovanie pifin, ktoré ju zavinili. Analyze moézu Isypodrobené finame
ukazovatele charakterizujiace minulos finartna analyza ,ex post®, respektive jeho
predpokladany vyvoj v budlicnosti — firard analyza ,ex ante“. Zakladom finamej
analyzy je hodnotenie majetkovej a kapitalovej ldtity, pomerovych ukazovdiev,

ako aj p&aznych tokov (cash flow).

Z hradiska podniku moézeme rozliSiexternd ainternd fin&nd analyzu.
RozliSenie finatnej analyzy na externt ainterni je padSlosarovej, A. (2006)
dolezité z tiadiska pochopenia diev, ktoré chceme finamou analyzou dosiahriu
a z Wadiska pouzitia vychodiskovych udajov.

Riadenie majetkovej i finamej Struktdry podniku, cenovej a inveésigj politiky,
riadenia zasob dit je zaloZzené na vysledkoch firaej analyzy uvadzajéynek, M.
a kol. (2007) Jej hlavnou ulohou je poskytavanformacie o finatnom zdravi

podniku. MéZeme ju nazvainternou analyzou. Zameriava sa na porovhavanie
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skutatnosti s planom, so skutoog’ou minulych obdobi ana stanovenie trendov
vyvoja, porovnavanie s podnikmi z toho istého oudieeta konkuretinymi podnikmi,
porovnavanie skutmosti so Standardnymi hodnotami. V SirSonmigtd sa finatina
analyza zameriava ina buddctiospredovSetkym na predikciu finame) tiesne,

nebezpé&ia prevzatia cudzim podnikom, na predpokladané teid@éenenie podniku.

Externd analyza podniku je vykonavand zvonku — bankami, investprmi
obchodnymi partnermi (dodavdtei, odberatémi), konkuregnymi podnikmi,
zamestnancami (odbory), Statom (jeho ficrgmmi institiciami, organmi Statnej spravy).
Pramé&om udajov su bezne dostupné udaje, ktoré poskyim@incné vykazy ako je
suvaha, vykaz ziskov a strat, priloha, vykaz o csW, vyroky auditora, vyréna
sprava, popripade ak su dostupigdSie Udaje z &ovnictva finatného, manazérskeho

alebo i z r6znych Statistickych preSetrovani.

Posudi finanné zdravie podniku pokladajotuli ¢, R., Kiraly, P., Rajéaniova,
M. (2010) za vSeobecny didinancnej analyzy a na zaklade toho prigavery uzitéoné
pre rozhodovanie manazérov, zaloZzené na exaktnosé, len na intuicii ¢i
nepodloZzenych odhadoch. Snazi sathgjabé stranky (ktoré by v buducnosti mohli
vyvolat’ problémy aj napriek tomu, Ze véasnosti sa eSte vidllee neprejavili), silné

stranky (ktoré mé6ze podnik v budicnosti vyuZisvoj prospech).

Za hlavny ci& finantnej analyzy povaZzuju autori potrebu objaismesp. dé ¢o
najrealistickejSi obraz o fin&nej situacii podniku, o jeho efektivnosti hospodéae
o jeho postaveni na trhu v podobe vhodnych vystupoy vSetkych, ktori tieto
informacie potrebuju (a maju opravnenie ich dfjstdMedzi takéto subjekty patria
manazéri podniku, zamestnanci, banky, realni alpbtencialni investori, veritelia,
Statne organy (d@vé, miestne, sudy), verejnosTento ci€ v kon&nom dbésledku
vedie k trvalému udrzZiavaniu stabilnej fikaej situacie, t. j. vykazovanie primeranej

arovne vysledkov a ukazovditer hospodarenia, ako aj ich primeranej dynamiky.

Cielom finartnej analyzy podniku je zhodnétifinancna situaciu (finatné
zdravie) podniku a @it’, ktoré ¢initele a s akou intenzitou sa na formovani fitree)
situacie podniku podiali. To si vyZaduje systematizacidinitelov a poznanie

charakteru ich pésobenia. konstatugsakova,L’. a kol. (2007)
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Cielom finartno-ekonomickej analyzy pdd autorov je zhodnati vysledky
¢innosti podniku za analyzované obdobie, identifétbwva kvantifikova® okolnosti
(¢initele), ktoré ich determinovali, a na zaklade idbsutych vysledkov navrhiit

opatrenia, ktorych realizacia zabe&pdosiahnutie podnikovych diev.

Pod’a Ruckovej, P. (2010) podstatou finatnej analyzy je splnenie dvoch
zakladnych funkcii:

1. Prevert’ finantné zdravie podniku (ex-post analyza) fadéme odpow#
na otazku, aka je fingna situacia podniku k titému datumu. Ide o historicky
vyvoj a odhad tohaio mozno ¢akava v najblizSej buducnosti.

2. Vytvorit z&klad pre finatny plan (ex-ante analyza) — opiera sa o poznatky
financnej analyzy, ktoré su zakladom pre planovanie hlaelinfinartnych
veli¢in.

Hlavnou ulohou finaénej analyzy je overenie obchodnej zdatnosti podrakiym

udrZzanie majetkovej finanej stability.

Kotuli ¢, R., Kiraly, P., Rajéaniova, M. (2010)uvadzaju Seszakladnych funkcii,
ktoré pIni finatna analyza:

e analyticka ahodnotiaca — umozuje vhodnymi nastrojmi a metodami
analyzovd a hodnotf financna situaciu podniku,

» kvantifika ¢na — ¢iselne vyjadruje javy a procesy, vyvoj, a tak umgeé ugit
arovei, objem, odchylky skiimanych javov,

e poznavacia — umoiuje na zaklade vysledkov analyz a hodnoteni spbzna
financna situéciu, postavenie podniku, Uréveprebiehajlucich procesov,
vlastnosti analyzovanych veéin, ich vyvoj a vzajomné vahy,

* informaénd — je zdrojom informacii pre manazment, zamestnaneeritd’ov,
investorov, Statne organy i verejiips

» kontrolna — poskytuje cenné informacie na vykonavanie kaytro

e stimulujuca, resp. rozvojova — vedomim o svojom postaveni a drovni
reprodukného procesu pdsobi motére na zlepSovanie, resp. zefektivnenie

podnikovejéinnosti a procesov.
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1.3 Postupy a metody finatnej analyzy

Lesakova, L. a kol. (2007) povaZzuje analyzu za zakladni metddu vedeckého
poznavania. Objekt skimania sa pri analyze rozklzgednotlivécasti tak, aby sa
poznanim ich vzajomnych vahov dospelo k hibSiemu pochopeniu skimaného abjekt
(javu alebo procesu). Objektom skimania ekonomiakeajyzy podniku su ekonomické

javy a procesy na urovni podniku.

Aplikicia metody analyzy predpoklad&agné pouzitie:
1. empiricko-induktivneho pristupu, ktory jelei dolezity pri ziskavani hypotéz,

2. logicko-deduktivneho pristupu vyznamného pri kan&ti modelov.

Finartna situacia je komplexny a mnohovrstevny jav. Pmalgze celkovej
financnej situacie podniku sa sustige pozornos na hlavné formy jej prejavu. Je to
schopnos hradi’ zavazky —likvidita , Groveir vyuZzitia viazaného majetku aktivita,
Struktura finagnych zdrojov —zadlZzeno#, rentabilita ako komplexné, syntetické
vyjadrenie vykonnosti podniku, apri niektorych yamgch forméach (akciové

spolanosti) ajtrhova hodnota podniku.

Po analyze a zhodnoteni celkovej fitia@j situacie podniku nasleduje analyza
relevantnychcinitelov, ktoré ju ovplyvnili. Pri determinacii jednotipeh ¢initel'ov
sa stretavame s dvomi skupinagiiitelov. Prva skupinu tvorigxterné ¢initele, ktoré
posobia na podnik z jeho okolia. Mnohé maju pod&tainych opatrenéi zasahov
(daiova, menova, colna ainé politiky Statu), ktorycbsgbeniec¢i G¢inky nemdze
podnik zasadnym spésobom ovplynimaju objektivny charakter. Druhd skupinu
predstavujuinterné ¢&initele. Ich prostrednictvom dodigjeme zavadzanie finanej
analyzy do vnutropodnikovych a ekonomickych oblasMozno ich rozdeti
na kvalitativne a kvantitativneinitele. Podnikatéské subjekty ich moézu svojimi

aktivitami ovplyvnt.

Kotuli ¢, R., Kiraly, P., Rajéaniova, M. (2010)vysvetuju, Ze kazda poziadavka
na vykonanie finatnej analyzy si vyZaduje individualny pristup. P@doho sa bude
ment aj vyber, rozsah a postupmiogednoduchych krokov vykonavania finsej
analyzy. Postup teda vzdy vyplyva zo situacie aeranfinarfnej analyzy, pozostava

z troch faz:
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1. priprava finatnej analyzy,
2. finanéna analyza,

3. vyuZitie vystupov finatinej analyzy.

Alexy, J., Sivak, R. (2005)vyjadruju nazor, Ze k nosnym otadzkam fitiasy

analyzy patri:

* Analyzalikvidity podniku, ktora je zamerané na posudenie schoppodtiiku
uhradzd& svoje zavazky. Otazka likvidity jefasto podckovana, pretoze
stredobodom zaujmu ¥8iny podnikov byva rentabilita a zisk.

* Analyza rentability podniku predstavuje analyzu pasiv sivahy a predgta
urcitl syntézu predchadzajucich troch analyz, ktoryghledky sa premietaju
v rentabilite a davaju komplexny pid nacinnog’ podniku.

* Analyza finanénej situacie ktor4 je zamerana na skumanie a posudenie
finantnych zdrojov podniku a ovplywvanie ich racionélnej Struktury.

* Analyza aktivity podniku, ktora je orientovana na skumanie efeki$tn
vyuzitia podnikového majetku, t.j. ako efektivnedpidk hospodari so svojimi
aktivami.

* Analyzatrhovej hodnoty podniku — tvori s€ag’ finantnej analyzy, pri ktorej
sa uplaiiuje polfad subjektov situovanych v trhovom okoli, ktori thapujem

o trhovu hodnotu podniku.

Finartn( analyzu mozno préthit, nagastejSie pomocou pomerovych fikagich
ukazovatéov uvadzajuVlachynsky, K. akol. (2006).Standardny postup finénej
analyzy (uskuténenej v podmienkach podvojneétdjuceho podniku) pozostava
z tychto logicky a chronologicky suvisiacich a nadujucich krokov:

* vypccitat’ finantné pomeroveé ukazovatele analyzovaného podniku,

e porovna& podnikové ukazovatele s priemernymi ukazokaiev prisluSnom
odbore podnikania (pripadne s externymi hodnotami),

» preskumé vyvoj podnikovych ukazovatev v ¢ase,

* analyzovd vzajomné vgahy medzi pomerovymi fingnymi ukazovatémi,

» navrhn@& opatrenia na budice obdobie.

Na finartni analyzy moZzno pouzi ukazovatele likvidity , vyjadrujuce

a kvantifikujuce schopndspodniku uhradi splatné zavazkyaktivity , vyjadrujuce
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a kvantifikujuce ako efektivne podnik hospodari seojimi aktivami, rentability
(vynosnosti), vyjadrujuce vysledok (vynostpspodnikového Usilia,zadlZzenostj
vyjadrujace a kvantifikujuce rozsah pouzitia cuthoekapitalu na financovani potrieb
podniku,trhovej hodnoty podniku, obohacujuce finamu analyzu o pdlad subjektov

»Zvonku“, teda investorov, resp. potencialnych steeov.

Metddou rozumieme spbsob, pomocou ktorého sa zgkavklasifikuju
a vysvefuju vedecké poznatky vo vednych odboroch, uvadz&co, T. (2004)
Medzi najdblezitejSie postupy a metody, t.j. spdsoiskavania a hodnotenia vedeckych

poznatkov, vyuzivanych pri fingnej analyze patri:

* empiria — vyuZivana skusenymi odbornikmi na zaklade prvpdukladov
informujucich o skutkovom stave danej situacie,

» faktografia — zachytavajuca fakty, ktoré popisuje na zakladgélneho
hodnotenia skutmosti,

* symptomatika — predstavujica hodnotenie faktorov na zakladenpkiov
(symptoémov) , ktoré sa prejavuju najma v odchylkadhnormalneho priebehu
ekonomickych javov a procesov. Vyuziva empirickaktdgrafické afalSie
Gsudky a zvySuje stupepoznania finatno-ekonomickych javov a procesov,
¢im poskytuje doélezité informécie pre diagnostikyeétu,

» faktorizacia — predstavujuca dekompoziciu pomocou faktor@initelov)
ovplyviujucich ekonomicky vyvoj,

» funkcionalita — hodnotiaca furdny zmysel vzdjomnej zavislosti osobitnych
financno-ekonomickych prvkov zlladiska Strukturalnycktinitelov, ako su
zariadenia, pracovnici ako aj Strukturalnych polwtaoto pri vyrobe a spotrebe.
Vyuziva aj kauzalne hodnotenie gni financno-ekonomickych zmien,

* matematické a Statistické metddy- vyuzivajace diferencialny get, regresnu
analyzu, siéové analyzy, mnohorozmerné analyzy, matematické
programovanie,

» dalSie metddy— vyuzivané finatnou vedou a ekonomickymi vedami vébec,

t.j. systémovy pristup, indukcia, dedukcia.

Pod’a Synek, M. a kol. (2007)pre finagnu analyzu mozno pouzidve zakladné
rozborové techniky, ato tzvpercentualny rozbor apomerovu analyza Obe

vychadzaju z absolutnych ukazovate, ato ako stavovych, tak intervalovych,
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tokovych. Technika percentudlneho rozboru Wava percentny podiel jednotlivych
poloZiek suvahy na aktivach a poloZiek vysledovlky vynosoch (trzbach). O takto
zostavenych vykazoch hovorime ako o vykazoch zestgh v spolénom rozmere

a analyza na nich zaloZena sa niekedy nazyva abtéikanalyza. Percentualne podiely
sa porovnavaju vase, s planom, medzi podnikovo, s odvetvovymi peieni alebo

so Standardmi  (normovanymi) alebo dogemymi hodnotami. Porovnavanie
ukazovatéov vcase je ozn@mvané ako horizontalna (niekedy trendova) analyza.

Nastrojom analyzy su bazické aaeove indexy.

Prostrednictvom finamej analyzy moézeme ziskainforméacie o réznych
charakteristikach skimaného objektu. Slazi k hogimiot podniku ako zladiska jeho
minulosti a s@asnosti, tak — za predpokladu dostupnosti releyahtnprognéz —
i z hradiska @akavanej buducnosti finaného hospodarenia uvadzaimejkal, V.,
Rais, K. (2006)

Metody finargnej analyzy poth autorov mézeme rozdémapriklad takto:
1. Analyza absolutnych (stavovych) ukazovate
* analyza trendov (horizontalna-indexova analyza),
» percentudlny rozbor (vertikalna analyza).
2. Analyza rozdielovych a tokovych ukazovide:

* analyza fondov finatnych prostriedkov,

analyza cash-flow.

Priama analyza pomerovych ukazovate

W

Analyza sustav ukazovdimy

Du Pontov rozklad,
+ Metdda EVA,

» Graficka analyza (metdda spider graf).

Z metodologického lIradiska je potreba si uvedaimize pri realizacii finaénej
analyzy musime disana primeranasvorby metdd analyzy vysviije Riackova, P.
(2010) Volrba metédy musi iywykonana s ofadom na:

* U€elnog’ — to znamend, Ze musi vyhovéwopredu zadanému ¢ie Finariny
analytik pracuje vzdy na zékazku a musi si tedadong’, k akému Gelu ma

vysledna analyza slizi Na jednoduché otazky radame odpovede

24



na jednoduchych prostriedkoch analyzy. Neznamenavdak, Ze budeme
poskytovd dogmatické odpovede. Je potrebatnsdle na pamati, Ze nie
pre kazdu firmu sa hodi rovnakd sustava ukazbeate€i jedna konkrétna
metoda. Interpretacia musitbyZzdy prevedena citlivo, ale s dérazom na mozné
rizika, ktoré by z chybného pouzitia analyzy plynul

* nékladnost’ — analyza potrebujéas a kvalifikovanu pracuio so sebou nesie
celd radu nékladov, ktoré by vSak malitbprimerané navratnosti takto
vynaloZenych nékladov,ilbka a rozsah analyzy musi odpovedaakavanému
ohodnoteniu rizik spojenych s rozhodovanim.

e spdlahlivost — tu nemoZno zvy8i rozSirenim mnoZstva porovnavanych
podnikov, ale kvalitnej$im vyuzitim vSetkych dostyiph dat. Cim
spd’ahlivejSie budu vstupné informéacie, tym BablivejSie by mali by

vysledky vyplyvajuce z analyzy.

Kazda pouzita metdoda musi tmazdy spatnd vazbu na €jektory ma splni
a zarové by sa malo kontrolova ¢i pouzita metdda najlepSie odpoveda vgyemu
cielu. Poda autorky vSeobecne plati, &en lepSie metddy, tym spahlivejSie zavery,

tym nizSie riziko chybného rozhodnutia a tym vy3seleje na uspech.

V ekondmii sa obvykle rozliSuju dva pristupy k hoteniu ekonomickych
procesov. Su tdundamentélna atechnickd analyza Na znalostiach vzgjomnych
suvislosti medzi ekonomickymi a mimo ekonomickymrogesmi je zaloZzena
fundamentalna analyza. Opiera sa otméamnoZzstvo informacii a odvodzuje zavery
spravidla bez algoritmizovanych postupov. Oprotntotechnicka analyza vyuZiva
matematické, matematicko-Statistické  d'asSie algoritmizované metody
ku kvantitativnemu  spracovaniu dat anaslednému udmsu  vysledkov
z ekonomického lradiska. Je vSak zrejmé, Ze oba pristupy su si pwrdizke, pretoze
hodnotenie vysledkov technickej analyzy by bolo I'nme namahavé bez
~fundamentalnych* znalosti ekonomickych procesow.pleto spravidla nevyhnutné,

aby sa oba typy analyz vzajomne kombinovali.

Zalai, K. akol. (2008) popisuju dalSiu metédu na vypracovanie firiae]

analyzy. Postup zhrnuli do dvoch nasledujucich kxok
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Vychodiskovym krokom je vypget relativnych finatnych ukazovatiév.
Zvolené sutak, aby umoznili analyzévaozhodujicu strdnku fingnej situacie

podniku:

e Schopno8 hradi’ zavazky, pri ktorych sa predpoklada Standardn@vspie
podniku, pri ktorom je jeho schopnlsradi’ zavazky utena len jeho finatmou
situaciou. O tejto schopnosti vypovedakazovatelelikvidity .

« Urover vyuzitia majetku. Predpoklada sa Ze v podniku iepduzivajicom
viazany majetok je i finaima situacia konsolidovanejSia ako v podniku s norsi
vyuzitim majetku. O tejto stranke vypovedakKazovateleaktivity .

 Struktdru finagnych zdrojov pdsobiacu na stabilitu podniku. Vypdajé o nej
ukazovatele zadlzenosti

* Celkovl vynosnaspodniku syntetizujucu predchadzajice tri stran&yjetine]
charakteristiky. Vypovedaju o nekazovatele rentability.

e Trhovu hodnotu podniku, o ktoru sa zaujimaju investori.

Nasledne analytik uplatni niekam postupov, ktoré objektivizuju jeho piu

na podnik:

» Porovnanie ukazovdiev a analyzovaného podniku s ukazomate inych
podnikov, castejSie s priemernymi, ale i extréemnymi, hodnotakazovatéov
za dany odbockinnosti, pripadne rozdelenie suboru podnikov danétiboru
do pasiem a zaradenie analyzovaného podniku ddéonéio z nich.

« Zohradnenietasového kontextu pri hodnoteni ukazovVate Staticky, Zasovej
suvislosti vytrhnuty udaj je ,plochy”, hodnotenigusicie objektivizuje a obohati
akceptovanie toho¢o sttasnému vysledku predchadzalo, teda reSpektovanie
vyvoja.

* Hodnotenie situacie vyznamne objektivizuje poznanimitelov, ktoré

dosiahnutu Urovepolohu a vyvoj podniku determinovali.

Clenenie metdd pouzivanych vo firo-ekonomickej analyze podniku diad
Lesé&kovejL. a kol. (2007:

» Statistické metody — maju vo finatno-ekonomickej analyze podniku Siroké

uplatnenie. Najviac sa pouZzivaju stredné hodnotgryrvariability, pomerové
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¢isla vyvoja, casové rady, regresna akotgld analyza. VSetky Statistické
metddy pracuju so Statistickymi ukazovate.

*  matematické metdédy— sa v ekonomickej analyze vyuzivaju ako prostied
kvantitativneho vyjadrenia stavu, Struktiry @atzov jednotlivych prvkov
ekonomickéeho javu. BeZzne sa pouzivaju metody eléimeei matematiky
(aritmetika, linearna algebra a pod.), metédy materkej analyzy (tedria
funkcii, diferenciélny a integralny pet a pod.), matematické modely.

» grafické metédy — maju v analyze podniku pomerne vysoku frekvenciu
pouzivania. Je to dané tym, Ze rieSenu problematkéazotiuju ve'mi

zrozumiténe a prebadne.
Zakladnou ulohou uvedenych metdd vo fitlam-ekonomickej analyze je:

* objasnt’ vzajomné vazby a zakonitosti fungovania ekonontbkyjavov
a procesov,
» kvantitativne vyjadti vzdjomné vazby a zakonitosti,

» odhalt’ vnatorné rezervy v analyzovanej ekonomickeposti.

K zakladnym metddam, ktoré sa pri fikae] analyze vyuzivaju, patria pid

Knapkovej A., Pavelkovej, D. (2010)najma:

* Analyza stavovych (absolutnych) ukazovat®v. Ide o analyzu majetkovej
a finartnej Struktdry. Uzitonym nastrojom je analyza trendov (horizontalna
analyza) a percentualny rozbor jednotlivyehastkovych poloziek suvahy
(vertikalna analyza).

* Analyza tokovych ukazovat®ov. Tyka sa najma analyzy vynosov, nakladov,
zisku a cash flow.

* Analyza rozdielovych ukazovat&ov. NajvyraznejSim ukazovdtem je ¢isty
pracovny kapital.

* Analyza pomerovych ukazovatBov. Ide predovSetkym o0 analyzu
ukazovatéov likvidity, rentability, aktivity, zadlzenosti, rpduktivity,
ukazovatéov kapitdlového trhu, analyza ukazovate na baze cash flow
adalSich ukazovatev.

* Analyza sustav ukazovatBov.

e Suhrnné ukazovatele hospodarenia.
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2 Cid’ prace

Hlavnym ci¢om diplomovej prace je posudenie fidan-ekonomickej situacie
vybraného ptnohospodarskeho podniku na zéklade néstrojov dimgn analyzy,
vyuzitim pomerovych ukazovdiev a Udajov za obdobie rokov 2007-2009. Za vybrany
podnik bolo zvolené Raohospodarske vyrobné a obchodné druzstvoirKdtore sa

zaobera rastlinnou i Zi¥snou vyrobout'azbou dolomitického vapenca.

Sag’ou vrcholového cika bolo zhodnotenim vysledkov zosumarizbva
momentalnu situaciu, poukézana faktory, ktoré ju mohli zagthit a na zaklade
teoreticko-praktickych skusenosti navrlindpatrenia, ktoré by mohli zabezpe
pozitivny vyvoj finaknej a ekonomickej situacie sledovaného podniku. A&kladny
predpoklad pre uspesné vykonanie fitragj analyzy nam poslazili zakladné firkaue

zdroje — suvahy a vysledovky, ktoré bolta&’ou Uitovnej zavierky podniku.

Na dosiahne hlavného teebola potrebna realizacia tychiiastkovych ciéov:

- posudi finantnu stabilitu podniku pomocou ukazoviae likvidity,

- prevert’ efektivnos ¢innosti podniku prostrednictvom ukazouate rentability,

- preskuméd ako efektivne podnik vyuziva svoj majetok vyuzitirkazovatéov
aktivity,

- prebadd schopnos splacd zavazky pomocou ukazovéitey zadlZenosti

- vramci ekonomickej analyzy sme skumali vplyv jetlingch faktorov
na rentabilitu vlastného imania pomocou pyramidow&zkladu

- posudi vplyv determinantov na vysledok hospodarenia paatdiského
subjektu

- uskut@&nit’ analyzu ex ante pomocou vybranych indexov vypisa zistenie

buducej finarinej situacie podniku
Diplomova praca v tomto podniku hdm umozZznila apléoteoretické vedomosti

ziskané p&as vysokoSkolského Studia v praxi a vyuZzitie tycheznatkov pri zlepSeni

financnej a ekonomickej situacie podniku.
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3 Metodika prace a metody skimania

Diplomova praca je spracovana v 5. kapitolach. teksu z dovodu préadnosti
¢lenené na podkapitoly. Logicky aj metodicky na sehdvazuju a tvoria jeden celok.

Pracu m6Zzeme rozdéldo dvoch hlavnych celkov — teoreticka a prakticad’.

Prva kapitola je venovana &snému stavu rieSenej problematiky doma
i v zahranki. SU porovnavané r6zne nazory a definicie finepanalyzy, ako aj cfev,

aloh, funkcii, postupov a metéd finarej analyzy.

V druhej kapitole je vypracovany hlavny Eigrace &iastkové ciele potrebné

na realizaciu hlavného die.

V tretej kapitole je rozobratd metodika prace seoyraznenym obsahom
jednotlivych kapitol, postupom a metédami pouzitypri vypracovani diplomovej

prace, vzorcami a sthrn modelov so spésobom vylomamia.

Stvrta kapitola je praktickodag’ou prace. V GUvode je stme charakterizovany

analyzovany podnikd’alej je vypracovana analyza ex post a ex ante.

Piata kapitola zobrazuje suhrn poznatkov, navrhodmor&ani, ako aj celkové
zhodnotenie finatnej situacie Pinohospodarskeho vyrobného a obchodného druzstva

Kocin.

Pri spracovani jednotlivych kapitol diplomovej peadbol pouzity nasledovny
postup:

« Stadium doméacej i zahramej literatary a jej nasledné spracovanie do fadh
literatdry,

e analyza dtovnych vykazov vybraného podniku,

e zabezpeéenie dodattnych informacii metdédou riadeného rozhovoru
s pracovnikmi analyzovaného podniku,

» vypracovanie horizontalnej a vertikalnej analyzyway, posudenie platnosti
zlatého bilatiného pravidla,

e vypracovanie pyramidovych rozkladov vysledku hospedia a rentability

vlastného kapitalu,
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vypracovanie finatnej analyzy prostrednictvom pomerovych ukazdiate
likvidity, rentability, aktivity a zadlZzenosti podiu,

» predpovedanie finamo-ekonomickej situacie podniku, v ramci ktorej ibol
pouzité nasledovné prediké metddy - index IN 95, IN 99, IN 05, CH index,
G-index, Douchova bilama analyzy I. a Il.

Aktiva Sdvaha Pasiva

Dlhodoby majetok Dlhodobé zdroje krytia
+ dlhodobé poradavky

Cisty pracovny kapital
ObeZny majetok yP yrap

Kratkodobé zdroje krytia

Obr. 1

Bilancné pravidlo
Zdroj: Gurik, L.: Podnikatéska analyza a kontroling

Pyramidovy rozklad vysledku hospodarenia

VH po zdaneni
VH z BC po VH z MC po
zdaneni + zdaneni

1 1 1 1
VH z BC pred | _ y VH z MC pred y
zdanenim DzPz B zdanenim |-| DzPzMC
1

1 1
VH z HC pred VH z FC pred y y
I
1 1 1 1
[ VHC ][ NHC ] [ VFC ][ NFC ]

Obr. 2

Pyramidovy rozklad vysledku hospodarenia
Zdroj: http://www.pedeld4.szm.com/5/fea/analyza_eg&lu_hospodarenia.ppt

KedZe je medzi ukazovdimi aditivha vazba, postup kvantifikacie vplyvu bude
nasledovny:
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VH pozdaneni AVH z BC po zdaneni
VH zBC po zdaneni  AVH po zdaneni

g AVH po zdaneni

Ak sme dany vyraz vynasobili zmenou vrcholového zakatéa v mernych
jednotkach vrcholového ukazovBae (resp. v percentach), vysledok je v mernych

jednotkach, ktorymi je merany vrcholovy ukazovafesp. v percentualnych bodoch).

V tomto pripade plati, Ze &t vypaitanych vplyvov ukazovalev prvého stupa
sa rovnaju vplyvu prislusného vrcholového ukazdisgtak su spravne vypitané tieto

vplyvy.

Podobne sme vygdali vplyvy vSetkycheiastkovych ukazovatev.

Pyramidovy rozklad rentability vlastného kapitalu

Vrcholovy ukazovati é

Prvy stupé rozkladu: L _Z x%
VI CK VI
Druhy stupé rozkladu (vetva A)— = E %
CK V V
Druhy stupé rozkladu (vetva B):CK =1+ DZAV + KZAV + BU + OSP
V VI VI VI Vi

Treti stupé rozkladu (vetva AA):
z VHC FV MV _NPT_SME_SL _OsN_ODP_Nu_ONN

\% \% V Vv Vv V V. V V V V

Treti stupé rozkladu (vetva AB — 1. variant):

CK VI DzAV KzAv BU OSP
—=—+ + + +

vV VvV \% \% \% \%

Treti stupé rozkladu (vetva AB — 2. variant):
CK_M _DM ZAS POH FU OSA

vV V V \% Vv OV VvV

Kvantifikacia vplyvu zmeny ukazovdi@ prvého stuia rozkladuC—ZK na zmenu

vrcholového ukazovafa %:
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KedZe je medzi ukazovdtmi multiplikativna vazba (nasobenie), pouzijeme
vzhladom na presnésysledkov logaritmick( metodu kvantifikacie. Mobgt’ pouZit
v pripade ak index analyzovanych ukazobage vasi ako nula:

z logl ,
VI - K *AE - vysledok je v mernych jednotkach, ktorymi je &gy
Z  logl, Vi

CK v
vrcholovy ukazovaté(absolutne vyjadrenie)
Z  ogl .
% = 09 ICZK * (Ii -1) *100- vysledok je v relativnej hodnote (percentualndy)o
- \
CK vi

V pripade, Ze je medzi ukazovata multiplikativna vazba delenia, pred vyraz sa

vlozi znamienkaominus.

Ak su vypdty spravne, plati, Ze &ty vypcitanych vplyvov sa rovnaju zmene

vrcholového ukazovafa.

Kvantifikacia vplyvu zmeny ukazovdi® druhého stufa rozkladu DZAV

, Z
na zmenu vrcholového ukazovhie\r/—l:

Ak sa medzi ukazovatmi nachadza aditivna vazba, pouzijeme metddu

kvantifikacie popisanu pri pyramidovom rozkladelgg&u hospodarenia.

Podobne sme vygidali vplyvy vSetkycheiastkovych ukazovatev.

Ukazovatele likvidity

Pohotova likvidita = FU

FU + KPOH
KCK

Bezn4 likvidita =

Celkova likvidita =f_'v'

Prevadzkova pohotova likvidita k ZFU
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Prevadzkova bezna likvidita ==+ RPOH
KZAV

Prevadzkova celkova likvidita —OM
KZAV

Ukazovatele rentability

Rentabilita celkového kapitalu 2 N‘éK(l— 019

Rentabilita vlastného kapitéllul—/ﬂ
VK
- . e . VH
Rentabilita zakladného |man|a——Z|—
Rentabilita celkovych trzieb yH
TR
. . . VH
Rentabilita celkovych vynosov =V—
Rentabilita pridanej hodnoty T\:/’%
- , . VH
Rentabilita osobnych nakladov=—
OsN

Rentabilita celkovych nélkladov;/Ni

Prevadzkova ziskova marza—E=|\3/£

Ukazovatele aktivity
ZAS %365

Doba obratu zasob vo tahu k trzbam = 2P T+ TZPVas
ZAs

S+ NVnOPT

Doba obratu zasob vo tahu k nakladom
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Doba inkasa pdladavok = KPOH * 365
TzPT+ TzPVaS

KZAV * 265

Doba splacania zavazkov votahu k trzbam =
TzPT+ TzPVaS

*

Doba splacania zavazkov votahu k ndkladom = KZAV
VS + NVnOPT

Doba obratu celkového majetku—=
TzPT+ TzPVaS

+
Obrat celkového majetku2 1+~ 12PVasS

Ukazovatele zadlZzenosti podniku

Celkova zadlzeno's= CZAV

Stupe& samofinancovania =\i
VK
Finartna paka M
VI

BUaVYP
VK
VH + NU
NU

Uverova zéaZenog =

Urokové krytie =

. . . . . VH+Nu+ODP
Urokové krytie vratane odpisov = N
a

Platobna neschopnids ﬁ
ZAV

Index IN 95

IN95=0,24%x+0,11 %+ 21,35%+ 0,76 % + 0,10 %— 14,57 %

Kde: x — aktiva/cudzie zdroje
X2 — EBIT/nékladové troky
x3 — EBIT/aktiva
X4 — Vynosy/aktiva
xs — obezné aktiva/(kratkodobé zavazky + kratkodob§ B
Xg — zavazky po lehote splatnosti/vynosy
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K interpretécii vysledku ukazovadte IN 95 sa vyuZiva interval:

IN 95 > 2,00 podnik je finatne zdravy

1,00 <IN 95< 2,00 podnik s potencialnymi finamymi problémami
IN 95 < 1,00 podnik je finagné neduzivy

Index IN 99

IN99 =-0,017 x+ 4,573 % + 0,481 %+ 0,015 %

Kde: x — majetok/cudzie zdroje
X2 — EBIT/majetok
X3 — vynosy/majetok
X4 — obezny majetok/KZAV a kratkodobé BU

K interpretécii vysledku ukazovdte IN 99 sa vyuZiva interval:

IN 99 > 2,07 podnik ma kladnu hodnotu ekonomického zisku
0,684 <IN 99 < 2,07 podnik sa nachadza v Sedej zone podnikania

IN 99 < 0,684 podnik dosahuje zapornu hodnotu ekonomického zisku
Index IN 05

INO5=0,13%+0,04 %+ 3,97 %+ 0,21 % + 0,09 %

Kde: x — majetok/cudzie zdroje
X2 — EBIT/nakladové uroky
x3 — EBIT/majetok
X4 — VYyNosy/majetok
Xs — 0bezny majetok/KZAV a kratkodobé BU

K interpretacii vysledku ukazovdi IN 01 sa vyuZiva interval:

INO5>1,6 uspokojiva finatina situacia podniku
09<INO05<1,6 podnik sa nachddza v Sedej zone podnikania
IN05<0,9 podniku hrozia vazne fin&né problémy
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CH index

CH=0,37%+0,25%+ 0,21 %x— 0,10 % — 0,07 %

Kde: x — rentabilita celkového kapitalu
X2 — rentabilita trzieb
X3 — solventnos
X4 — doba splatnosti zavazkov

x5 — celkova zadlzends

Podnik zaradime do kategorie ffachasledujucich kritérii:

CH>25 prosperujuce podniky
-5<CH<25 priemerné podniky

CH<-5 neprosperujice podniky
G-index

G=3,412x+ 2,226 x + 3,277 % + 3,149 % — 2,063 %

Kde: x — nerozdeleny VH / pasiva celkom
X, — EBT / pasiva celkom
x3 — EBT / podnikové vynosy
X4 — CF / pasiva celkom
X5 — zasoby / podnikové vynosy

Buduci stav podniku zhodnotime zatriedenim podui@yednej zo skupin:

G>18 prosperujuce podniky
-06<G<1,8 priemerné podniky
G<-0,6 neprosperujice podniky

Douchova bilartn4 analyza

Douchova analyza umtije jednoducho ovetifungovanie podniku, rozliSuje sa

bilancnd analyza I., bilam& analyza Il. a bilama analyza .
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Bilanéna analyza | sa sklada zo skupiny Styroch ukazovate

1. ukazovaté stability = vlastny kapital / neobezny majetok

2. ukazovaté likvidity = (finanéné Gty + poladavky) /(2,17.kratkodoby cudzi
kapital)

3. ukazovaté aktivity = (vyroba / (2 . vlastné imanie a zavazpplu)

4. ukazovaté rentability = (8 . zisk po zdaneni) / vlastny kap

S&et jednotlivych ukazovatev tvori suhrnny (celkovy) ukazovdiektory je tvoreny

vazenym aritmetickym priemerom jednotlivych ukazeiav.

2.stabilita+ 4likvidita + aktivita+ 5.rentabilita
12

Celkovy ukazovatie=

Kritéria hodnotenia bilatnej analyzy I. si zhodné s kritériami hodnotenirisnej

analyzy Il., préom podnik zaradime do jednej zo skupin:

Cu>1 dobré, finakine zdravé (bonitné) podniky
05<CU<1 podniky sa nachadzaju v Sedej zone podnikania

CU<0,5 zlé podniky, hrozia wité problémy v hospodareni

Bilanéna analyza 1l. sa sklada z vdieho pdtu ukazovatBov aje rozdelena
do jednotlivych skupin ukazovdtev, pricom tie suclenené nad’alSie ukazovatele.
Z jednotlivych skupin ukazovdtev je na zaver vytvoreny jeden celkovy ukazobate

y= (21a+1b+1c+1d + 2.1e)

1. skupina : ukazovatestabilit 5

la = vlastny kapital / neobezny majetok

1b = (vlastny kapital / neobezny majetok) . 2

1c = vlastny kapital / cudzi kapitél

1d = majetok spolu / (kratkodoby cudzi kapital . 5)
le = majetok spolu / (zasoby . 15)

(5.2a+ 820 + 2.2c + 2d)
16

2a = (2 . finafné ty) / kratkodoby cudzi kapital
2b = (finartné &ty + po’adavky) / kratkodoby cudzi kapital

2. skupina ukazovatdikvidity =

2c = obezny majetok / kratkodoby cudzi kapital
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2d = (pracovny kapitél / vlastné imanie a zavazsgls) . 3,33

3. skupina ukazovateaktivity = 3a+3b+3

3a = (trzby spolu / 2) / vlastné imanie a zavazigls
3b = (trzby spolu / 4) / vlastny kapital
3c = (pridana hodnota * 4) / trzby spolu

(B4a+ 74b+ 44c+ 24d +4e)
17

4a = (10 . zisk po zdaneni) / pridana hodnota

4. skupina ukazovaterentability =

4b = (8 . zisk po zdaneni) / vlastny kapitél

4c = (20 . zisk po zdaneni) / vlastné imanie a z&y&polu

4d = (40 . zisk po zdaneni) / (vyroba)

4e = (1,33 . vysledok hospodarenia z hospodarskajosti) / vysledok
hospodéarenia z hospodéarskejnnosti + finakny vysledok hospodarenia+
mimoriadny vysledok hospodarenia)

2.stabilita+ 4likvidita + aktivita+ 5.rentabilita

Celkovy ukazovatie= T
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4 Vysledky prace a diskusia

V tejto casti prace sme sa zamerali na Wgtoa zhodnotenie vygdanych
financnych ukazovatéov podniku ako aj na poukazanie vazieb medzi jdohyoti

druhmi ukazovatov. Uvod tejto kapitoly tvori stkina charakteristika podniku

4.1 Charakteristika podniku PVOD Ko¢in

Pd’nohospodarske vyrobné a obchodné druzstvo (PVODginKoszniklo
1. januara vroku 1973 pod nazvom JRD 1. maj vik® zlEenim troch dovtedy
samostatnych druzstiev malych obci &g Lartar, Sterusy. Tieto druZstva boli
zalozené v roku 1957. Po ZEni z&ali byt strediska riadené z centra, zvyraznila sa
Specializacia rastlinnej a ziwidnej vyroby, vznikla pridruzena vyrobaal$im
prelomom bol revolény rok 1989, kedy bolo druzstvo JRD 1. maj ke
transformované na PVOD K, rozSirila savyroba, zaviedli sa progresivne

technoldgie v RV a ZV.

PVOD Kain sa nachadza v oblasti Malych Karpat a Trnavgejorkatiny,
juhozapadne od mesta Vrbové, v okresetRi®g Je charakteristickym predstatim
pahorkatinnych  podmienok. Vroku 2009 hospodariloa nl 352,43 ha
polnohospodarskej pody (z toho orna pbda 1284,97 (i, & pasienky 47,46 ha)
v prevaznej miere na podach hnedozemného typu arsk@ vyrobnej oblasti.
Vyskytuju sa tu pédy hnedozemného typu i tygynozeme. V celej oblasti prevazuje
pédny druh strednéazké hlinité pody.

41.1 Predmetinnosti druzstva

Predmetinnosti druzstva tvoria nasledovdi@nosti:

* masiarstvo - vyroba masovych a udenérskych vyropkov

» vyroba beténovych stavebnych vyrobkov,

 obchodna a sprostredkovigkd ¢inno s pdnohospodarskym —a
potravinarskym tovarom,

» tazba a Uprava dolomitického vapenca,
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* polnohospodarska vyroba&itane predaja nespracovanychimahospodarskych

vyrobkov a plodin zadgelom ich spracovania aleld@lSieho predaja,

* vykon pdovnictva,

* vnutroStatna nakladna cestna doprava

4.1.2 Organiz&na a riadiaca Struktura

Organiz&na Struktara PVOD K&n je vytvorend na zaklade fuiného
principu. Pre tento typ OS je typické #Enenie podniku pdié funkinych oblasti,
pod’a ktorych sa zoskupuju rovnaké alebo pribuzmiosti, resp. funkcie. Veddci

funkéne Specializovanych utvarov podliehaju priamo peddsi druzstva, ktorého

v pripade potreby zastupuje jeho bezprostrednyipdeiny — podpredseda druzstva.

Clenska schddza

Usek rastlinnej vyroby

Predstavenstvo

Predseda

Usek ziv@isnej vyroby

Ing. Jozef Puvak

Podpredseda
Ing. Anna Hornakova

Ekonomicky Usek

Kontrolna komisia

7 ¢lenov predstavenstva

Usek mechanizacie

Schéma organizaej Struktary PVOD Keoin
Zdroj: Analyzovany podnik

Obr. 3
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4.2 Finantna analyza ex post

Finanth4 analyza ex post hodnoti ¢adnu finasni situdciu podniku, resp.
situaciu, v ktorej sa v minulosti nachadzal. Zamex na zistenie pfin a faktorov,
ktoré maju za nasledok &sny stav podniku, upozare na préiny negativnehogi
pozitivneho trendu a z&raveposkytuje informécie na zlepSenie fidagho zdravia
podniku. Obsahuje analyzu majetku podniku, ana§dwjov krytia majetku, analyzu
vykazu ziskov a strat, analyzu ukazovatelikvidity, rentability, aktivity a zadlZzenosti

podniku, pyramidové rozklady vysledku hospodareniantability vlastného kapitalu.

4.2.1 Analyza majetku — aktiv

Jeden zo zékladnych vykazowtdvnej zavierky — Suvaha nam poskytuje
informacie o majetku podniku a zdrojoch jeho krytMajetok podniku predstavuje
aktiva, zdroje podniku predstavuju pasiva. Majg@ks sivahecleneny podla jeho
likvidnosti — teda rychlosti, s akou je schopny piddte’sky subjekt pretransformova
majetok na peazné prostriedky bez straty, alebo bez podstatzéliicenia dtovne;
hodnoty. Ako prvé su uvedené najmenegj likvidnéaktha konci suvahy je uvedeny
najlikvidnejSi majetok. Pri analyze suvahy sme pvadi s udajmi k 31.12 prislusného

kalendarneho roka za obdobie rokov 2007 az 2009.
Tab. 1

Vyvoj a Struktara majetku v eurach

Hodnota ukazovatd’a Zmena Index Struktira v %
Ukazovatd’

2007 2008 2009 09-07 09/07 2007 2008 2009
Spolu majetok 6581591 | 6820200| 9092 486| 2510895| 1,3815 | 100,00 | 100,00 | 100,00
Neobezny majetok 4526522 | 4336395| 6318626 1792 104| 1,3959 68,78 63,58 69,49
Dlhodoby nehmotny majetok 25 460 26 870 22 156 -3 304 0,8702 0,39 0,39 0,24
Dlhodoby hmotny majetok 4500133 | 4308596| 6295541| 1795408 1,3990 | 68,37 63,17 69,24
Dlhodoby finargny majetok 929 929 929 0 1,0000 0,01 0,01 0,01
Obezny majetok 2046571 | 2466 049| 2768 206| 721635 | 1,3526 31,10 36,16 30,44
Zasoby 911870 | 1078058| 1010638 98768 1,1083 13,85 15,81 11,12
Dlhodobé poladavky 0 0 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé pofadavky 1001693| 1201104 1652585 650892 | 1,6498 15,22 17,61 18,18
Finartné Gty 133 008 186887 | 104983 | -28025 | 0,7893 2,02 2,74 1,15
Casové rozlisenie 8498 17 756 5654 -2 844 0,6654 0,13 0,26 0,06

Zdroj: Analyzovany podnik, vlastné preip

41



Tabuka 1 nam poskytuje préad o celkovom vyvoji a Struktire majetkucps
sledovaného obdobia. V PVOD Ka vzrastol objem majetku na ardve
9 092 486 EUR¢0 predstavuje narast o 38,15 %.c&p celeho sledovaného obdobia
hodnota majetku kontinualne rastla a k vyraznénsiuranajetku doslo v roku 2009,
kedy sa jeho hodnota zvysila 0 2 510 895 EUR.

V pripade, ak by mal podnik vysoky podiel neobeingtajetku, mdézeme tvrdi
Ze ma nizku mieru flexibility vo ahu k zmene svojho vyrobného programu.
Na Struktire majetku sa najibu mierou podi@l neobezny majetok pas celého
obdobia. Priemerna hodnota dlhodobého majetku ¥stivach v Slovenskej republike
v roku 2009 bola 61,99 %. V PVOD Kim je sice jeho hodnota vySSia (69,49 %), ale
v tomto pripade sa jedna o vysoko Specificky mijebyuzstvo realizuje uzavrety obrat
stdda oSipanych — slovenskej bieldjachtilej, ma vybudovanu pérodnicu, kde je 108
porodnych boxov. Po opraseni idu prasnice do jatoe, kde su spatne pripustené.
Maju vybudovani mastana odchov plemenného materialu, odikidl oSipané hil

do vlastného chovu, alebo na preda;.

Hlavhym determinantom zmien v neobeznom majetkudieodoby hmotny
majetok, ktorého podiel na neobeZznom majetku iemere 99 %. V roku 2009 doslo
k vyraznému zvySeniu hodnoty pozemkov z 43 946 EtR91 358 eur a hodnoty
stavieb z 2 558 251 EUR na 4 687 342 EWR suvisi s realizaciou investicie v ramci
Programu rozvoja vidieka 2007 — 2013 Modernizaaranfy dojnic — vystavbou kravina
pre 492 ks s dojédou a rieSenim hnojovicovej koncovky. Novy kravinl lwedeny
do prevadzky tla 23.12.2009. V druZstve chovaju holsteinsko-frézglemenaiervenu

varietu dojného typu.

Hodnota obezného majetku v sledovanom obdobi rastésolitnom vyjadreni
predstavuje narast hodnoty o 302 157 EUR, ale jebdiel na celkovom majetku
podniku v roku 2009 klesol z 36,16 % na 30,44 %astrhodnoty obeZzného majetku
suvisi najma s rastom objemu kratkodobych I'advok (jednd sa o rast mavych
poladavok) v sledovanom obdobi o 64,98 %. V roku 2@09 podiel na hodnote
majetku tvoril 18,18 %.

Druhu najvyznamnejSiu polozkou obezného majetkuidvoasoby, ktorych vyvoj
v sledovanom obdobi bol kolisavy. V roku 2008 vitrds18,22 %, v roku 2009 klesli
0 6,25 %. Napriek tomu, Ze ich hodnota za sledowbbie vzrastla o 10,83 %, ich
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podiel na majetku druzstva klesol z pévodnych 138%a 11,12 %¢o v absolatnom
vyjadreni predstavuje hodnotu 1 010 638 EUR.

Finartné &ty mali taktiez kolisavy vyvoj, vroku 2008 vzrast 40,51 %,
nasledne v roku 2009 klesli o 43,83 %. Celkovoablem za sledované obdobie klesol
0 21,07 % na hodnotu 104 983 EUR.

Casové rozliSenie aktiv tvorilo v priemere 0,15 %elkovej hodnoty majetki&o

je takmer zanedbdtea hodnota.

10 000 000 )
9 000 000 — @ Spolu majetok
8 000 000 -
7000 000 = @ Dlhodoby majetok
6000 000 +
5000000 + 0 Dlhodoby hmotny
4000 000 - majetok
3000 000 - @ Obezny majetok
2000000 -
1000000 - L m Zasoby
0 ‘
2007 2008 2009 m Krétkodobé
Obdobie pohladawky
Obr. 4

Vyvoj a Struktara majetku podniku v eurach
Zdroj: Vlastny obrazok

4.2.2 Analyza zdrojov krytia — pasiv

Prefad o zdrojoch financovania, ich vyvoji a Struktjeezobrazeny v Talilke
2. Paas sledovaného obdobia mali viastné zdrojeSw@vy podiel na zavazkoch
druzstva. Hodnota vlastného imania sa zvysila @ &%) v roku 2009 dosiahlo hodnotu
4 748 615 EUR. Najvi&i podiel na tomto zvySeni maju fondy zo zisku a 2éHetovne
obdobie. Hodnota fondov zo zisku sa zvysila o0 41983 Hodnota VH za dlovné
obdobie vroku 2009 je kladna, ale vyrazne niz&%a & roku 2007, o0 73,74 %.

Na zniZenie hodnoty ma vyrazny vplyv hospodarskiaakrktora spbsobila ztay
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prepad cien rastlinnych a zi&énych komodit. Celkovy podiel vlastného imania
na zdrojoch krytia majetku druZstva klesol z pbwadn 68,05 % na 52,23 %. Kée
podiel vlastného kapitalu na celkovom kapitali z@&opredstavuje ukazovdtemiery
samostatnosti, moézeme z uvedeného vyvoja konStatorhorSenie finainej

samostatnosti druzstva.
Tab. 2

Vyvoj a Struktara kapitalu podniku v eurach

Ukazovatd Hodnota ukazovatd’a Zmena Index Struktira v %
2007 2008 2009 09-07 09/07 2007 2008 2009
Spolu vlastné imanie a zavazky | 6 581 591| 6 820 200| 9 092 486| 2 510 895 1,3815 | 100,00| 100,00 | 100,00
Vlastné imanie 4478822| 4696 074| 4748615 269793 | 1,0602 | 68,05 | 68,86 | 52,23
Z&kladné imanie 1299907| 1255643| 1363251| 63344 | 1,0487 | 19,75 | 18,41 | 14,99
Kapitalové fondy 1674 633| 1670 150| 1689 222 14589 1,0087 | 25,44 | 24,49 18,58
Fondy zo zisku 903240 | 1137870| 1281071 377831 | 1,4183 | 13,72 | 16,68 | 14,09
VH z minulych rokov 354577 | 354592 | 355270 693 1,0020 | 5,39 5,20 3,91
VH za (ttovné obdobie 246 465 277 819 59801 | -186 664 | 0,2426 3,74 4,07 0,66
Cudzie zdroje 1780422| 1600540( 2980 839| 1200417 1,6742 | 27,05 | 23,47 | 32,78
Rezervy 87 466 21 440 24734 -62 732 | 0,2828 1,33 0,31 0,27
Dlhodobé zavézky 522373 | 414796 | 354702 | -167 671| 0,6790 | 7,94 6,08 3,90
Kratkodobé zavazky 622 784 279578 | 275865 | -346919| 0,4430 9,46 4,10 3,03
Bankové avery 547 799 884 726 | 2325538| 1777 739 4,2452 8,32 12,97 | 25,58
z toho dlhodobé 386809 | 665583 | 1092201 705392 | 2,8236 | 5,88 9,76 12,01
kratkodobé 160 991 219143 | 1233 337| 1072 346| 7,6609 2,45 3,21 13,56
Kratkodobé finatiné vypomoci 0 0 0 0 0 0 0 0
Casové rozlisenie 322 346 523586 | 1363 032| 1040 686 4,2285 4,90 7,68 14,99

Zdroj: Analyzovany podnik, vlastné prejip

Na zmene vlastného imania a zavazkov majua vyznawpiyv cudzie zdroje,
ktorych hodnota vzrastla o0 67,42 %. V roku 2009aldshodnotu 2 980 839 EUR a ich
podiel na pasivach podniku predstavoval 32,78 %jvy¥aamnejSou poloZzkou z
cudzich zdrojov su kratkodobé bankové Uvery, kiorygrazny nérast nastal v roku
2009 ato 462,80 % (1014194 EUR). Ich podiel pasivach druzstva vzrastol
z pévodnych 2,45 % v roku 2007 na 13,56 % v rokQ2@Podiel dlhodobych uverov
na zdrojoch krytia majetku druzstva vzrastol z ghwaeh 5,88 % na 12,01 %. Narast

bankovych Gverov suvisi s uz spominanou vystavioméimo kravina.

Dlhodobé a kratkodobé zavazky sa&a® sledovaného obdobia zniZih, mézeme
hodnott’” ako pozitivny trend vyvoja. Dlhodobé zavazky klesI32 %, kratkodobé
zavazky klesli o 56 %.
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Dali vyznamny vplyv na zmenu vlastného imania &@izkov malo v sledovanom
obdobi ¢asové rozliSenie pasiv, ktoré zaznamenalo viac 4koasobny narast,
z pévodného podielu 4,90 % na Struktlre zdrojovi&rga 14,99 % v roku 2009. Toto
bolo sp6sobené najma rastom vynosov buducich obdlobdobého charakteru, ktoré
boli v roku 2007 nulové a v roku 2009 vo vyske 1. 242 EUR.

10 000 000 - @ Spolu pasiva
9 000 000 ]
8000 000 m Vlastné imanie
7000 000 —| 0O Zakladné imanie
6 000 000 i
| ®m VH za Gétowné
> 000000 obdobie
4000000 7 @ Cudzie zdroje
3 000 000 -
2 000 000 + — m Rezery
1000 000 ]:t o
m Bankové Owery
0 + dihodobé
2007 2008 2009 m Gasové
Obdobie rozliSenie
Obr. 5

Vyvoj a Struktdra zdrojov krytia
Zdroj: Vlastny obrazok

4.2.3  Posudenie platnosti zlatého bilamého pravidla

Zlaté bilargné pravidlo vyZzaduje, aby bol dlhodoby (neobezngjatok podniku
kryty dlhodobymi zdrojmi a kratkodoby (obezny) ntaje financovany z kratkodobych
cudzich zdrojov podniku. Hodnota dlhodobého majdbkumala by mensSia alebo

rovna sdtu dihodobych zdrojov podniku.

V Tabu’ke 3 vidime, Ze druzstvo dosiahlo nekryty dlh wvuol2009 ¢o
nehodnotime pozitivne, avSak jel'ne dblezité zdoraziij Zze vyznamnias’ polozky
¢asového rozliSenia pasiv su v roku 2009 ale aku 2008 vynosy buducich obdobi

dlhodobého charakteru. Tieto VBO su de facto alikyon podielom odpisov
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dlhodobého majetku dotovaného prostrednictvom &traknych fondov Eurdpskej
Unie. DruZstvo ziskalo tymto spdsobom viac ako 94 82 EUR. Ak by sme tieto
polozky prip@itali v roku 2008 aj 2009, tak dlhodobé zdroje lji Ipodstatne vysSie
a bol by dosahovanyisty pracovny kapital. Potvrdzuje to aj tdka 4, kde
porovnavame obeZny majetok a kratkodoby cudzité&kpi

Tab. 3

Posudenie financovania neobezného majetku v eurach

Ukazovate? Hodnota ukazovatd’a zmena Index

2007 2008 2009 08-07 09-07 09-08 08/07 | 09/07 | 09/08
NeobeZny majetok 4526 522| 4 336 395| 6 318 626 -190 127 1792 104 1982231 | 0,96 | 1,40 | 1,46
Vlastné imanie 4478 822| 4 696 074| 4 748 615| 217 252 | 269 793 52 541 1,05 | 1,06 | 1,01
Dlhodobé zavézky 522373 | 414796 | 354702 | -107 577| -167671| -60094 | 0,79 | 0,68 | 0,86
Dlhodobé tvery 386809 | 665583 | 1092201 278774 | 705392 | 426618 | 1,72 | 2,82 | 1,64
Dlhodoby kapital spolu 5388 004| 5776 453| 6 195518 388449 | 807514 | 419065 | 1,07 | 1,15 | 1,07
DK - NM 861 482 | 1440058 -123 108 | 578576 | -984590| -1 563 166| 1,67 | -0,14 | -0,09
VBO dlhodobé 0 433751 | 1241272
Upraveny DK - NM 861482 | 1873809 1118 164

Zdroj: Analyzovany podnik, vlastné prefip

Z Tabuky 4 je jasné, Ze druzstvo v sledovanom obdobinfiosalo obezny
majetok z kradtkodobych cudzich zdrojov, teda dogahtisty pracovny kapital.
Pri vypaitoch sa beZzne upravuje hodnota obezného majetkedmmobu dlhodobych
poladavok, ibaze v sledovanom podniku boli dlhodobd’adavky nulové, preto sme

tieto polradavky pri vypoétoch nebrali do Uvahy.
Tab. 4

Posudenie financovania obezného majetku v eurach

Hodnota ukazovatd’a Zmena Index
Ukazovatd’
2007 2008 2009 08-07 09-07 | 09-08 | 08/07| 09/07 | 09/08
Obezny majetok 2046 571 | 2466 049| 2 768 206| 419478 | 721635| 302157| 1,20 | 1,35 | 1,12
Kratkodoby cudzi kapital 783775 | 498721 | 1509 202| -285054 | 725427| 1010481 0,64 | 1,93 | 3,03
CPK, ND 1262796| 1967 328| 1259 004| 704532 | -3792 | -708324| 1,56 | 1,00 | 0,64

Zdroj: Analyzovany podnik, vlastné preip
Druzstvo je poas rokov 2007 a 2008 prekapitalizované, pretozendiad

dlhodobych zdrojov je vysSia ako hodnota dlhodobéhajetku o vySkucistého
pracovného kapitalu.
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4.2.4  Pyramidovy rozklad vysledku hospodarenia

Hospodarsky vysledok je spravidla meradlom Uspdsposnikaté&skej cinnosti.
Preto je pre podnik délezité poznstruktdru a faktory, ktoré podntigju jeho tvorbu
atym umo#uju odhalt slabé miesta, ktoré by mohli znizevaiskovy potencial
podniku. V Tabilike 5 sme zobrazili vyvoj ukazovditey podid’ajucich sa na tvorbe

vysledku hospodarenia podniku.

Tab. 5
Vyvoj VH podniku v eurach
Hodnota ukazovatda | Zmena Index
Ukazovatd’
2008 2009 09-08 09/08
Vynosy z H 2180322| 2041068 | -139 254 0,9361
Vynosy z & 2230 290 -1 940 0,1300
Vynosy z MC 0 0 0 X
Naklady z HC 1758698 | 1854028 95 330 1,0542
Naklady z £ 90 705 108 131 17 426 1,1921
Naklady z MC 33 0 -33 0,0000
Hruby VH z HC 421 624 | 187040 | -234584 0,4436
Hruby VH z FIC -88475| -107841 | -19 366 1,2189
Hruby VH z BC 333 149 79199 | -253 950 0,2377
Hruby VH z MC -33 0 33 0,0000
Hruby VH celkom 333116 79199 | -253 917 0,2378
DzP z BC 55 297 19 398 -35 899 0,3508
DzP z MC 0 0 0 X
VH z BC po zdaneni 277852 59801 | -218 051 0,2152
VH z MC po zdaneni -33 0 33 0,0000
VH celkom po zdaneni 277 819 59801 | -218 018 0,2153

Zdroj: Analyzovany podnik, vlastné prejip

Mbézeme vidi€, Ze sa nepriaznivo vyvijali vynosy aj naklady zspodarskej
¢innosti. Vynosy klesali 0 6,39 % zatig@o naklady rastli 0 5,42 %50 sa zakonite
muselo prejavi aj na vysledku hospodarenia z hospodargkejosti, ktory sa znizil
0 55,64 %, i celkového hrubého vysledku hospodardwory klesol o 78,47 %.

Pyramidovy rozklad vysledku hospodarenia podnikwypotitany na zaklade
porovnania roku 2009 s rokom 2008. Padabuliky 6 najvyznamnejsi vplyv ha zmenu
cistého vysledku hospodarenia niaty vysledok hospodarenia z bezuigjnosti a to az
78,49 %. Z ukazovafev druhého stuga rozkladu zvySovalcisty vysledok
hospodarenia hruby vysledok hospodarenia z beifieposti (91,41 %), da

z prijmov ho naopak znizovala (12,92 %). Vysledodspodarenia z hospodarskej
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¢innosti, ako ukazovaldretieho radu rozkladu, vplyval 84,44 % na zmeraholového
ukazovatéa. Z ukazovateov Stvrtého stuga rozkladu mali najvyznamnejSi vplyv
na zmenucistého vysledku hospodarenia vynosy z hospodar&kejosti (50,12 %)

a naklady na hospodarskinnog’ (34,31 %). Ostatné ukazovatele druhého, tretieho
i Stvrtého stupa rozkladu vyrazne nevplyvaju ani pozitivne aniataége na vrcholovy

ukazovaté.

Tab. 6

Kvantifikované vplyvy analytickych ukazovdtey na zmenudistého vysledku
hospodarenia prostrednictvom pyramidového rozkladu

et | i
Celkova zmenatistého VH 78,475 -218 018
Cisty VH z BC 78,487 -218 051
Cisty VH z MC -0,012 33
Hruby VH z BC 91,408 -253950
Daii z prijmov z B -12,922 35 899
Hruby VH z HC 84,438 -234 584
Hruby VH z IC 6,971 -19 366
VHC 50,124 -139 254
NHC 34,314 -95 330
VFC 0,698 -1 940
NFC 6,272 -17 426
Hruby VH z MC -0,012 33
Daii z prijmov z MC 0,000 0
VM C 0,000 0
NFC -0,012 33

Zdroj: Vlastné prepity

4.2.5 Pyramidovy rozklad rentability vlastného kapialu

Rentabilita vlastného kapitalu je vyznamnym ukazelian najma pre vlastnikov,
pretoZe ich oboznamuje o efektivnosti vyuzitia tiébo kapitalu. Je ovplyvnena

vysSkou zisku po zdaneni a vyvojom vilastného kapital

Tabuka 7 nas informuje o vyvoji ukazovéditer pbsobiacich na rentabilitu
vlastného kapitélu. Pozitivne mézZzeme hodhaotierne zvySovanie vlastného imania.
Nepriaznivy vyvoj zaznamenal vysledok hospodaretmasme popisali v podkapitole
analyza zdrojov krytia — pasiv. Pozitivne mézemeénuodt' zniZzenie materialovych,

energetickych nakladov anékladov na sluzlyy moéZze savisié s dspornymi
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opatreniami kvoli hospodarskej krize. Druzstvo pepodobne uhradzalo svoje
zavazky z finatnych (tov, co ma za néasledok ich zniZzenie, z&ita pofadavky sa

zvysili.
Tab. 7

Vyvoj ukazovatéov tvoriacich rentabilitu vlastného kapitalu v ezt

Ukazovate’ Hodnota ukazovatda Zmena Index
2008 2009 09-08 09/08

z 277 819 59 801 -218 018 0,2153
VI 4696074 | 4748615 52 541 1,0112
CK 6820200 | 9092486 | 2272286 1,3332
VHC 4412138 | 3903093 -509 045 0,8846
FV 2230 290 -1 940 0,1300
MV 0 0 0 0,0000
NPT 0 0 0 0,0000
SME 1822188 | 1468700 -353 488 0,8060
SL 409 628 393 325 -16 303 0,9602
OsN 866 906 867 745 839 1,0010
ODP 775212 764 811 -10 401 0,9866
NG 56 483 64 871 8 388 1,1485
ONN 206 099 284 130 78 031 1,3786
DZAV 414 796 354 702 -60 094 0,8551
KZAvV 279 578 275 865 -3713 0,9867
BU 884 726 2325538 | 1440812 2,6285
OSP 545 026 1387 766 842 740 2,5462
DM 4336395 | 6318626 | 1982231 1,4571
ZAS 1078058 | 1010638 -67 420 0,9375
POH 1201104 | 1652585 451 481 1,3759
FU 186 887 104 983 -81 904 0,5617
OSA 17 756 5654 -12 102 0,3184

Zdroj. Analyzovany podnik, vlastné preftg

Pyramidovy rozklad je vypitany na zé&klade porovnavania roku 2009 s rokom
predchadzajucim, t.j. rokom 2008. Rentabilita wiésio kapitalu poklesla o 78,71 %
avroku 2009 predstavovala hodnotu 0,0126. Na dongpriaznivom vysledku ma
vyrazny, az 92,78 % negativny podiel pokles retitgbielkového kapitélu o 0,0342.
Celkovy kapital k vlastnému imaniu vzrastol o 0,4620 bolo préinou zvySenia
rentability vlastného imania o0 14,06 %. Kvantifilemé vplyvy analytickych
ukazovatéov na zmenu rentability vlastného kapitalu prosifetbom pyramidového
rozkladu su zobrazené v Tdlke 8.
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Tab. 8

Kvantifikované vplyvy analytickych ukazovdte/ na zmenu rentability vlastného

kapitalu prostrednictvom pyramidového rozkladu

Hodnota ukazovat®a | Zmena | Absolthe Relativne 3
Ukazovatd’ - . ) . Poznamka
2008 2009 09-08 |vyjadrenie | vyjadrenie
ZIVI 0,0592 | 0,0126 | -0,0466 | -0,0466 78,71% | Vrcholovy
ukazovatd
ZICK 0,0407 | 0,0066 | -0,0342 | -0,0549 -92,78% | Prvy stupé
CK/VI 1,4523 1,9148 0,4624 0,0083 14,06% rozkladu
ZNv 0,0629 | 0,0153 | -0,0476 | -0,0425 -71,89% Druhy
Stupei
CKIV 15450 | 2,3294 | 0,7844 | -0,0124 20,80% | rozkladu,
vetva A
DZAV/VI 0,0883 | 0,0747 | -0,0136 | -0,0002 -0,41% Druhy
KZAV/IVI 0,0595 | 0,0581 | -0,0014 | 0,0000 -0,04% stupei
BUIVI 0,1884 0,4897 0,3013 0,0054 9,16% rozkladu,
OSP/NV 0,1161 | 0,2922 | 0,1762 0,0032 5,36% vetva B
VHCIV 0,9995 | 0,9999 | 0,0004 0,0004 0,65%
FV/IV 0,0005 | 0,0001 | -0,0004 | -0,0004 -0,65%
MV/V 0,0000 | 0,0000 | 0,0000 0,0000 0,00%
NPT/V 0,0000 | 0,0000 | 0,0000 0,0000 0,00% ]
SME/V 0,4128 | 0,3763 | -0,0365 | 0,0326 55,14% T:g;'kf;‘éﬁé
SLIV 0,0928 | 0,1008 | 0,0080 | -0,0071 -12,03% vetva AA
OsN/V 0,1964 | 0,2223 | 0,0259 | -0,0232 -39,14%
ODP/V 0,1756 | 0,1959 | 0,0203 | -0,0182 -30,69%
NGV 0,0128 | 0,0166 | 0,0038 | -0,0034 -5,77%
ONN/NV 0,0467 | 0,0728 | 0,0261 | -0,0233 -39,41%
VIV 1,0638 1,2165 | 0,1527 | -0,0024 -4,07%
DZAVIV 0,0940 | 0,0909 | -0,0031 | 0,0000 0,08% Treti stupé
KZAVN | 00633 | 00707 | 00073 | -0,0001 20,20% V;‘t’\f';'i%“'l_
BUN 0,2004 | 0,5958 | 0,3954 | -0,0062 -10,53% variant
OSP/V 0,1235 | 0,3555 | 0,2321 | -0,0037 -6,18%
DM/V 0,9823 1,6188 | 0,6364 | -0,0100 -16,95%
ZASIV 0,2442 0,2589 0,0147 -0,0002 -0,39% Treti stupé
POHNV 02721 | 0,4234 | 0,1513 | -0,0024 -4,03% rozkladu,
- vetva AB 2.
FUIV 0,0423 | 0,0269 | -0,0154 | 0,0002 0,41% variant
OSAIV 0,0040 | 0,0014 | -0,0026 | 0,0000 0,07%

Zdroj: Vlastné prepity

Prakticky vSetky ukazovatele druhého staprozkladu zniZzovali hodnotu
rentability vlastného imania, najvyssi negativnydipb ma vSak rentabilita vynosov
(-71,89 %) ako aj podiel celkového kapitalu na mdnEUR dosiahnutych vynosov
(-20,89 %). RychlejSia dynamika nérastov bankowearov v porovnani s dynamikou
rastu vlastného imania bola girou zvySenia rentability viastného imania o0 9,16%.
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Aj ukazovatele tretieho radu rozkladu negativneyvgli na rentabilitu vlastného
imania. Jedn& sa hlavne o negativny vplyv naslegidvokazovatiov:

» podiel osobnych ndkladov na vynosoch (-39,14 %)

» podiel odpisov na vynosoch (-30,69 %)

» ako aj podiel do aktiv nezahrnutych nakladov na BAyRosov (-39,41 %)
Pokles podielu spotreby materialu a energie na styclo zvySoval rentabilitu viastného
imania o viac ako 55 %. Negativne vplyvala vySSiazanos dlhodobého majetku
v roku 2009 (1,62) oproti roku 2008 (0,98). Tentrast viazanosti znizoval rentabilitu
vlastného imania takmer o 17 %. Ostatné ukazovateleeho stupa rozkladu nemaju

na vyvoj vrcholového ukazovdte vyraznyi uz pozitivny alebo negativny vplyv.

4.2.6  Ukazovatele likvidity

Likvidita predstavuje schopntgodniku uhradi svoje zavazky v danom termine.
Mbzeme konStatova Ze finane stabilny podnik je schopny hrédsvoje zavazky
a naopak podnik s finanymi problémami bude nigroblém uhradisvoje zavéazkyCi
je podnik likvidny je délezitd informacia pre sukie s ktorymi podnik prichadza
do obchodného styku a ktoré sa stavaju jeho VemitepretoZe likvidita a splacanie

zavazkov dlznika zakonite ovplywje stav pohotovych meznych prostriedkov jeho

verite’a.
Tab. 9
Vyvoj ukazovatéov likvidity
Hodnota ukazovatéa Zmena Index
Ukazovate®

2007 2008 2009 08-07 09-07 09-08 08/07 09/07 09/08
Pohotova likvidita 0,1697 0,374F 0,0696 0,2060 0GOH| -0,3052| 2,2082 0,4099 0,18%6
Bezna likvidita 1,4477, 2,7831 11,1646 1,33b4 -0,28321,6185| 1,9224f 0,8044 0,4184
Celkova likvidita 2,6112| 49447 11,8342 2,336 -0J7 -3,1105| 1,8937 0,702% 0,3709
Prevadzkova pohotova likvidita 0,2136 0,6685 0,3806,4549 0,1670| -0,2879 3,1299 1,7819 00,5693
Prevadzkova bezna likvidita 1,8220 4,9646 6,3711142% | 4,5491| 1,406 2,7248 3,4968 11,2433
Prevadzkova celkova likvidita 3,2862 8,8206 10,034B5344 | 6,7485| 1,214Q0 2,6842 3,0536 1,1376

Zdroj: Vlastné prepéty

Kratkodobé zavéazky podniku za sledované obdobislikie56 %, zatih co
kratkodobé pofadavky vzréstli 0 65 %. To sa muselo prejama beznej likvidite

na ukor viazanosti g@znych prostriedkov druzstva v kratkodobych laaldvkach¢o
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sa nepriaznivo prejavilo aj na prevadzkovej liktediV roku 2009 mala pohotova
likvidita hodnotu 0,0696, je teda niZSia ako pripéshodnoty, ktoré su v intervale
od 0,2 po 0,6. Odpotané hodnoty beznej likvidity su v rozpati 1 az M5oku 2009
druzstvo tato podmienku Bm, kel'Zze dosiahlo hodnotu 1,1646. Pripustné hodnoty
pre celkovu likviditu su v rozpéti od 2 po 2,5. Bstvo dosiahlo odpotanu hodnotu

v roku 2007, v roku 2008 dosiahnuta hodnota vygmevySovala odpotiané hodnoty

a v roku 2009 sa pohybovalo tesne pod spodnoudoamidpordaného intervalu.

Prevadzkova celkova likvidita dosiahla v roku 20@8oku hodnotu (10,0346j0
poukazuje na neefektivne vyuzivanie kratkodobéhetikaviazaného v pdladavkach.
O hodnotu kratkodobych davych poltadavok, ktoré vznikli v désledku nadmerného
odpcaitu dani z pridanej hodnoty, si méze druzstvo, ygie platnej legislativy (Zakon
¢. 222/2004 o dani z pridanej hodnoty), ztiizvoju vlastni d&vu povinnos

zapaitanim tychto pofadavok v nasledujucom ztlavacom obdobi.

12,0000
10,0000
8,0000 02007
6,0000 o 2008
4,0000 ] m 2009
2,0000 _L ] E __|
0,0000 +———— I_ - :

Pohotova Bezna Celkovda  Prevadzkova Prevadzkova Prevadzkova

likvidita likvidita likvidita pohotova bezna celkova

likvidita likvidita likvidita
Ukazovatele

Obr. 6
Vyvoj ukazovatéov likvidity

Zdroj: Vlastny obrazok

4.2.7  Ukazovatele rentability

Ukazovatele rentability vyjadruju efektivitogtiinnosti podniku. Vypovedaju
o zhodnoteni tefasti viazaného majetku, ktora sa spotrebovala. tlka# rentabilita

celkového kapitalu informuje o zhodnoteni kapitdktory spol@énog’ vyuzZiva
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na podnikanie. V druzstve sa pohybovala v rozmedz1,24 % po 4,74 %. Rentabilita
vlastného kapitalu informuje vlastnikov, Ze efekti®’ vyuZzitia vliastného kapitélu bola
vintervale od 1,26 % az 5,5 %. BlizSie je rozpraww v podkapitole Pyramidovy
rozklad rentability viastného kapitalu.

Tab. 10

Vyvoj ukazovatéov rentability

Ukazovatd’ Hodnota ukazovatd’a Zmena Index
2007 2008 2009 09-07 09-08 09/07 09/08
Rentabilita celkového kapitalu 0,0403 0,0474 0,0124-0,0279 -0,0351 0,3066 0,2604
Rentabilita vlastného kapitalu 0,055 0,0592 0,0126-0,0424 -0,0466 0,2288 0,2124
Rentabilita zakladného imania 0,1896 0,2213 0,04B39-0,1457 -0,1774 0,2314 0,1983
Rentabilita celkovych trzieb 0,0848 0,0858 0,0245 0,0603 -0,0608 0,2889 0,2874
Rentabilita celkovych vynosov 0,0594 0,062D 0,01%3-0,0445 -0,0476 0,2561 0,2434
Rentabilita pridanej hodnoty 0,2015 0,198 0,06%4 0,1330 -0,1297 0,3396 0,3454
Rentabilita osobnych nakladov 0,3080 0,3205 0,06B9-0,2391 -0,2516 0,2238 0,215(
Rentabilita celkovych nakladov 0,064( 0,0681 0,0158-0,0482 -0,0523 0,2472 0,2324
Prevadzkova ziskova marza 0,080¢4 0,08&1}3 0,0369 436,00 -0,0513 0,4592 0,4182

Zdroj: Vlastné vypoty

Rentabilita trzieb a vynosov nas informuji’ko EUR zisku podnik vyprodukoval
z eura trzieb avynosovRentabilita trzieb sa pohybovala od 8,48 % po 2945
rentabilita vynosov od 1,53 % po 5,98 %. Rentabilitakladov dava do pomeru
vysledok hospodarenia a naklady vynaloZzené a dpmtemé na jeho dosiahnutie.

Rentabilita celkovych nakladov klesla na hodno&8X%.

Ako moézeme vidié vtabd’ke 10 v sledovanom podniku najslabSie vysledky
dosiahol podnik vroku 2009 ato vo vSetkych ukadwch rentability, o bolo
spbsobené nepriaznivym vyvojom vysledku hospodarenddsledku hospodarskej
krizy.

VSeobecne by malo pléti Ze rentabilita viastného kapitdlu je ¢ ako
rentabilita celkového kapitalu. Z Obrazku 7 jettetnend zreténe vidité’ny.
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Obr. 7

Vyvoj ukazovatéov rentability celkoveho a vlastného kapitalu
Zdroj: Vlastny obrazok

4.2.8 Ukazovatele aktivity

Ukazovatele aktivity nAm pomahaju zistako efektivne podnik vyuZiva svoj
majetok. Na vyjadrenie aktivity sliZia ukazovateypovedajlce o obratovosti majetku
ako celku i jeh@asti.

Tab. 11

Vyvoj ukazovatéov aktivity

Ukazovate? Hodnota ukazovatd’a Zmena Index
2007 2008 2009 08-0y 09-0f 09-08 08/07 09/07 09/08

Doba obratu zasob

vo vz'ahu k trzbam 115 121 152 6 37 31 1,05 182 61)2

vo vz'ahu k nakladom 162 177 199 15 37 22 1,09 1)231,12
Doba inkasa pdiadavok 126 135 248 9 122 113 1,07 1,96 184
Doba splacania zavazkov

vo vz'ahu Kk trzbam 79 32 42 -47 -37, 10 0,41 053 113

vo vz'ahu k nakladom 111 46 55 -65 -56 9 041 0,50 ,201
Doba obratu celkového majetku 827 764 1360 -63 3 53 596 0,92 1,64 1,78
Obrat celkového majetku 0,44 0,48 0,47 0,04 -0|170,21 1,08 0,61 0,56

Zdroj: Vlastné prepéty

Doba obratu zasob informuje tZe trvania obratky zasob wiach. Vo vzahu
k trzbam sa zvysila na 152 dni, vaahu k nakladom na 199 dig savisi so znizenim

stavu zasob vyrobkov a nedokenej vyroby a polotovarov. Ukazovatdoba inkasa
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poladavok, ktory sme @dtali vo vza’ahu k trzbam, sa v roku 2009 vyrazne zvysil
0112 dni, ¢o spbOsobilo uz spominané zvySenie kratkodobychlgm#Avok vdai

daiovému Uradu.

Doba splacania zavazkov udava dobu trvania Uhrashizku od momentu jeho
vzniku. Dynamika poklesu trzieb (indexom 0,75) ku®009 bola véia ako dynamika
poklesu zavazkov (indexom 0,9&)p sa prejavilo v miernom zvySeni doby splacania
zavazkov vo vzahu k trzbam o 10 dni. Podobne néklady v roku 268t roku 2008
klesali indexom 0,83, zavéazky klesali pomalSie wate 0,98,¢0 sa taktiez prejavilo

v miernom zvyseni doby splacania zavazkov o 9 dni.

Doba obratu celkového majetku je vysoka najma w809 az 1360 dni, avSak
v pa’nohospodarskych podnikoch nie nezriedkava. Na obliajohto nepriaznivého
vyvoja je mozné povedasnal’ iba to, Ze kriza sa prejavila v roku 2009, kedgldaz
k vyraznému poklesu trzieb. Obrat celkového majet&priamo umerne kopiroval jeho
dobu obratu. Ajvtomto pripade teda nemézeme vitjad vyvojom ukazovata

spokojnos.

o Doba obratu zasob

1600 wvo vztahu k trzbam

1400 |
m Doba obratu zasob
1200 — wo vztahu k
nakladom

1000 - ]
@ Doba inkasa

800 - — pohradavok
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200 — m Dba splacania
h |:. zavazkov wo vztahu
0 - k nakladom
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400 -

@ Doba obratu majetku
Obdobie

Obr. 8

Vyvoj ukazovatéov aktivity
Zdroj: Vlastny obrazok
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4.2.9 Ukazovatele zadlZenosti podniku

Ukazovatele zadlZzenosti nam poskytuju informacks aySka majetku je kryta
cudzimi zdrojmi. Podiel vlastnych a cudzich zdrojovplyviiuje finartnu stabilitu
podniku. Plati, Z&im vy3Si je podiel vlastného kapitalu, tym je pddsiabilnejsi,
nezavislejsi od externych faktorov.

Tab. 12

Vyvoj ukazovatéov zadlZzenosti

Hodnota ukazovatéa Zmena Index
Ukazovatd’

2007 2008 2009 08-07 09-07 09-08 08/07  09/07 09/08
Celkova zadlzend's 0,2705| 0,2347| 0,327 -0,0358 0,0573| 0,0932| 0,8675| 1,2119| 1,3970
Stupé samofinancovania 0,680 0,686 0,5223 0,00800,1583| -0,1663| 1,0118| 0,7675| 0,7585
Finartna paka 14695 1,4528 11,9148 -0,0172 0,4453| 0,4624| 0,9883| 1,3030| 1,3184
Uverova zdaZenog 0,0832| 0,1297| 0,2558 0,0465 0,1725| 0,1260| 1,5586| 3,0729| 1,9716
Urokové krytie 11,6375 5,9186 | 1,9218 -5,7189 -9,7157| -3,9968| 0,5086| 0,1651| 0,3247
Urokové krytie vratane odpisov 39,82889,6433| 13,7116/ -20,1805 -26,1122| -5,9318| 0,4933| 0,3443| 0,6980
Platobn& neschopnids 0,8747 | 1,7298| 2,6208 0,8550 1,7461] 0,8910| 1,9775| 2,9961| 1,5151

Zdroj: Vlastné prepéty

Celkova zadlZzendgsvyjadruje pomer medzi celkovymi zavazkami a cetkov
majetku. Informuje o zadlZzenosti podniku a tedanagre zavislosti na verifech
podniku. Hodnota tohto ukazové#esa pohybovala od 27,05 % po 32,78 %. MdZzeme
konStatové, Ze druzstvo je na tom kmi dobre, keé’Ze za vysoku mieru zadlZzenosti sa
hodnota nad 50 %.

Stupét samofinancovania vyjadruje Ro/mi percentami sa vlastny kapital
podid’a na objeme kapitalu. Vo #sine pripadov dlhodobi veritelia pozaduja, aby
hodnota tohto ukazovd® bola minimalne 50 % z dévodu, aby sa na rizikdngania
zGastioval aspd polovicou objemu kapitdlu aj podnik. I&e hodnota tohto
ukazovatéa v sledovanom obdobi klesla o 16, 63 %, stale rsizsivo udrzalo

spominanu hranicu 50 %.

Ukazovaté finantna paka vypoveda o tom, akag aktiv tvori viastni kapital.
V roku 2009 sa zvysil podiel cudzieho kapitalu arivtakmer rovnak&ag’ ako vlastny

kapital. Ziaduce je aby minimalne jednu tretinurtvalastny kapital.

Urokové krytie, resp. urokové krytie vratane odpiseas informuje v akom
rozsahu su debetné uroky z poskytnutého uveru kmgteledkom hospodarenia

pred zdanenim vratane odpisov. Situicia je pftijgteak je podnik schopny zaptati
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cenu za cudzi kapitél. Ak nie, je nutné, aby zrdddIZenos V roku 2009 poklesol zisk
druzstva o viac ako 218 tis. EUR, prejavilo sa toai ukazovateli Urokové krytie,
ktorého hodnota v roku 2009 bola 1¢8,je menej ako vyZaduju banky pri poskytovani
averov (2,5 aviac), avSak v pripade véaznejSichblproov s dosahovanim zisku
druzstvo vykazuje dostatok zdrojov na platenie addvych Grokov, ato na ukor
zabezpéenia investiného rozvoja. To znamend, Zze nékladové Uroky byipade
nadze boli vyplatené zo zdrojov vytvorenych odpisiihiodobého majetku. Na tato
skutanos’ poukazuje urokové krytie vratane odpisov, ktoréoku 2009 predstavuju
hodnotu 13,71.

Z uvedenych ukazovdiev je zrejmeé, Ze PVOD Kin je finartne stabilné

a nemalo by maproblém ziskéUver a uhrddaasvoje zavazky.

4.3 Finantna analyza ex ante

Finartna analyzy ex ante je dolezitd pre doplnenie Udajavvypdaitanych
vo finantnej analyze ex post. Na zaklade hodnoteni a irg&pii vysledkov
dosiahnutych v siasnosti mézeme prognozavaryvoj finaninej situacie podniku
do buducnosti. V praci su vyuzité indexy IN 95, 89, IN 05, CH index, G-index
a Douchova bilatna analyza.

4.3.1 Index IN 95

Manzelia Neumaierovi vytvorili indexy déveryhodnastnazvali ich poth rokov
vzniku. Prvy vytvorili v roku 1995. Po prenasobeikbzovatéov jednotlivymi vahami
sa ziska prepi@tana hodnota ukazovditey, ktorych sidet tvori suhrnny ukazovdiev.
Metodika vypd@tu je rovnakd pri vSetkych indexoch IN.

Hodnotenie podniku pdd indexu IN 95 je zobrazené v Tdka 13. Potla indexu
IN 95 je druzstvo v roku 2007 ako iv roku 2008afine zdravé. V roku 2009 klesla
hodnota ukazovafa pod mierne pod hodnotu 29 naznauje potencialne finame

problémy v druZstve.

57



Tab. 13

Hodnotenie podniku pdd indexu IN 95

Ukazovatd’ f ;ﬁg; Hodnota ukazovatéa Pre[ilokc;ltzag\jaa?;gnota

2007 2008 2009 2007 2008 2009
Aktiva/cudzie zdroje 0,24 3,6966 4,2612 3,053 ©B$ 1,0227 | 07321
EBIT/nakladové troky 0,11 14,2928  6,8976 2,229 7215| 0,7587 | 0,2443
EBIT/aktiva 21,35 0,0503 0,0571 0,0158 1,0742 16219 0,3383
Vynosy/aktiva 0,76 0,6260 0,6472 04298 04757 184d 0,3263
korgffgfoﬁ'gg’gl(kratko‘mbé zavazky g 2,6112 4,9447 1,8342] 02611 0,4945  0,1884
Zavazky po lehote splatnosti/vynosy -14,57 0,00p0 ,0000 0,0000 0,0000 0,000d 0,000D
IN 95 SPOLU X X X X 42704 | 3,9874| 1,8243

Zdroj: Vlastné prepity

4.3.2 Index IN 99

Aby bolo mozné posudifinantni schopnas podniku, teda nielen téi tvori

hodnotu pre verit@, ale aj pre vlastnika, vytvorili autori v roku 29 novy model
IN 99.

Tab. 14

Hodnotenie podniku pdd indexu IN 99

Va Hodnota ukazovatd’a Prepctitand hodnota ukazovatéa
) aha
Ukazovatd faktora

2007 2008 2009 2007 2008 2009
Majetok /cudzie zdroje -0,017 3,6966 4,2612 3,0503 -0,0628 -0,0724 -0,0519
EBIT/majetok 4,573 0,0503 0,0571 0,0158 0,2301 m26| 0,0725
Vynosy/majetok 0,481 0,6260 0,6472 0,4293 0,3011 3118 0,2065
OM/(KZAV+kratkodobé BU) 0,015 2,6112 4,9447 1,834 0,0392 0,0742 0,0275
IN 99 SPOLU X X X X 0,5075 0,5743 0,2546

Zdroj: Vlastné prepity

Pod’a kritérii hodnotenia Indexu IN 99 podnik ma kladmdnotu ekonomického
zisku ak je jeho hodnota vySSia ako 2,07. Ako vielimTablike 14 podnik toto
kritérium splnil vo vSetkych troch rokoch sledovhaébdobia, v prvych dvoch rokoch
dokonca vyrazne prevySuje odp&aau hodnotu. NajnizSiu hodnotu dosiahlo v roku
2009. Hodnota ukazovd® naznd&uje priaznivl situédciu v druzstve aj napriek
hospodarskej krize. Tento vyvoj si druzstvo udrfi vebuddcnosti, pokia tato
mimoriadna situacia nepotrva prilis dlho.
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4.3.3 Index IN 05
Tab. 15

Hodnotenie podniku pdd indexu IN 05

Véha Hodnota ukazovatd’a Prepctitana hodnota ukazovatéa
Ukazovatd’
faktora 2007 2008 2009 2007 2008 2009
Majetok /cudzie zdroje 0,13 3,696 4,261 3,0503 4806 0,5540 0,3965
EBIT/nékladové uroky 0,04 14,2928 6,8976 2,22Q9 7075 0,2759 0,0888
EBIT/majetok 3,97 0,0503 0,0571 0,015 0,1997 8226 0,0629
Vynosy/majetok 0,21 0,6260 0,6474 0,4298 0,1315 3891 0,0902
OM/(KZAV+kratkodobé BU) 0,09 2,6112 4,9447 1,8342 2350 0,4450 0,1651
IN 05 SPOLU X X X X 1,6185 1,6376 0,8035

Zdroj: Vlastné prepéty

Na zéklade indexu IN 05 mézeme konStatovee podnik mal v prvych dvoch
rokoch sledovaného obdobia uspokojivu fitratin situaciu, ké&Ze hodnota ukazovadie
bola vysSia ako 1,6. V roku 2009 klesla hodnotazokat¢a pod hranicu 0,30

naznguje, Ze podniku hrozia vazne firaré problémy v buddcnosti.

434 CH index

Tento model bol na Slovensku prvou metdédou anabzy ante, orientovanou
na konkrétne odvetvie, v tomto pripade nénohospodarstvo.

Tab. 16

Hodnotenie podniku pdd CH indexu

Vaha Hodnota ukazovatd’a Prepctitana hodnota ukazovat#a | Zmena | Index
Ukazovatd’

faktora 2007 2008 2009 2007 2008 2009 09-0y7 09/p7
x1 0,37 0,0403 0,0474 0,0124 0,0149 0,0176 0,00460,0103 | 0,3066
X2 0,25 0,0848 0,0853 0,0245 0,0212 0,0213 0,00610,0151 | 0,2889
x3 0,21 0,7855 1,5165 1,3077 0,1650 0,3145 0,2746 ,1090 | 1,6648
x4 -0,1 78,2322| 31,3149 41,2563 -7,8232 -3,1315 128K 3,6976 | 10,5274
x5 -0,07 0,2705 0,2347 0,3278 -0,0189 -0,0164 202 -0,0040| 1,2119
CH X X X X -7,6411 -2,7906 -3,8633 3,777 0,5056

Zdroj: Vlastné prepity

Pod’a CH indexu mézeme podnik v roku 2007 zatastiedzi neprosperujuce
podniky, pretoZze hodnota ukazov@ge mensSia ako -5. WalSich rokoch sa situacia
zlepSila, druzstvo sa zaradilo medzi priemerné pydikedZe hodnota ukazovdie sa
nachadzala vintervale od- 5 po 2,5. Pozitivne ent& hodnoti narast hodnoty

ukazovatéa o takmer 50 %, negativne zhorSenie indexu v 2GK9.
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435 G -index

G-index je jednou z diskrimigaych funkcii umo#ujacou diferencovapodniky
po’nohospodarskej prvovyroby na prosperujuce, resproseerujuce. Podobne ako
pri predchadzajucich metdédach ipri tejto boli wgr& parcidlne ukazovatele,
prenasobené vahami jednotlivych faktorov a wWfamy suhrnny ukazovdteVypocet
ukazovatéov potrebnych pre zistenie suhrnného ukazd@a@-index je zobrazeny

v nasledujucej Talilke 17.

Na zéklade ukazovdi@ G-index moézeme druzstvo zamadnedzi priemerné
podniky, pretoze hodnota indexu sa pohybovala eriale od -0,6 po 1,8. Negativne

mozeme hodnatiznizenie hodnoty ukazovditeo 0,8291 v roku 2009.
Tab. 17

Hodnotenie podniku pdd G-indexu

| Hodnota ukazovatd’a Prepotitana ho’dnota Zmena Index
Ukazovatd® | Véha faktora ukazovatd'a

2008 2009 2008 2009 09-08 09/08
x1 3,412 0,0520 0,0391 0,1774 0,1333 -0,0441 0,7515
X2 2,226 0,0488 0,0087 0,1087 0,0194 -0,0893 0,1783
X3 3,277 0,0755 0,0203 0,2473 0,0665 -0,1808 0,2689
x4 3,149 0,1180 0,0001 0,3715 0,0003 -0,3713 0,0007
x5 -2,063 0,2066 0,2762 -0,4262 -0,569 -0,1436 3703
G X X X 0,4788 -0,3503 -0,8291 -0,7317

Zdroj: Vlastné prepity

4.3.6  Douchova bilakina analyza

Bola zostavend Rudolfom Douchom a uifig2z jednoducho ovetifungovanie
podniku. RozliSuje sa bil&na analyza I., bilaind analyza Il. a bilama analyza lIl..
Bilancna analyza I. je tvorena skupinou Styroch ukazdeate Siet jednotlivych
ukazovatéov tvori suhrnny ukazovdtetvoreny vazenym aritmetickym priemerom
jednotlivych ukazovat®v. Bilancnu analyzu Il. tvori W&Si paet ukazovatéov
rozdelenych do jednotlivych skupin ukazovatea tie salenia nad’alSie ukazovatele.

Na zaver sa podobne ako u biagj analyzy I. vytvori suhrnny ukazovhte

Na zaklade bilatnej analyzy I. mézeme PVOD K hodnoti ako dobré,
financne bonitné v roku 2008, kedy je hodnota celkovétazavatéa bilartnej analyzy
I. v&Sia ako 1. V ostatnych rokoch sledovaného obdabirszstvo nachadzalo v Sedej

zbne podnikania, jeho budiciicg s witostou neda predpoveta

60



Tab. 18

Bilancna analyza I.

Ukazovated’ 2007 2008 2009
stability 0,9895 1,0829 0,7515
likvidity 1,4477 2,7831 1,1646
aktivity 0,2493 0,2664 0,1505
rentability 0,4402 0,4733 0,1007
celkovy ukazovatd 0,8517 1,3276 0,5680

Zdroj: Vlastné prepéty

Pod’a bilartnej analyzy Il. mézeme druzstvo hodtiotikko finagne zdravé
v prvych dvoch rokoch sledovaného obdobia. V posbed roku sa druzstvo nachadzalo
v Sedej zoOne podnikania, jeho buduchea podobne ako pbta vysledkov biladnej

analyzy |. neda s titostou predpoveda
Tab. 19

Bilancna analyza Il.

Ukazovatd’ 2007 2008 2009
ukazovatd’ stability 1,3022 1,5492 1,0005
la 0,9895 1,0829 0,7515
1b 1,9789 2,1659 1,5031
1c 2,5156 2,9341 1,5930
1d 1,6795 2,7351 1,2049
le 0,4812 0,4218 0,5998
ukazovatd’ likvidity 1,1963 2,3039 0,8839
2a 0,339 0,7495 0,1391
2b 1,4477 2,7831 1,1646
2c 2,6112 4,9447 1,8342
2d 0,6389 0,9606 0,4611
ukazovatd’ aktivity 0,6525 0,6963 0,5285
3a 0,2417 0,2475 0,1485
3b 0,177§ 0,1798 0,1421
3c 1,5384 1,6615 1,2951
ukazovatd’ rentability 1,1605 1,1949 0,4808
da 2,0145 1,9808 0,6842
4b 0,4402 0,4733 0,1007
4c 0,7490Q 0,8147 0,1315
4d 3,0041 3,0577 0,8743
de 1,5998 1,6834 3,1410
celkovy ukazovatd 1,1537 1,5821 0,7057

Zdroj: Vlastné prepéty
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Zaver a navrhy vyuzitia poznatkov

V siEasnom prostredi je zavazné venbvpozornog finantno-ekonomickej
analyze podnikov, pretoZe je dbélezité pazmaktory ovplyviujiace minuly i sdasny
stav, na zaklade ktorych mé6zu manaZzéri lepSie triadizhodovd, aby zabezpdi
pozitivny vyvoj podniku do buddcnosti. Finamo-ekonomicka analyza nam zarave
odhduje silné a slabé stranky podnikiatkej cinnosti, ktoré by mali manazéri rao
Gvahy pri svojich rozhodnutiach.

Pd’nohospodarske vyrobné a obchodné druzstveinKbolo podrobené analyze
za obdobie troch rokov, od roku 2007 do roku 2@d0artna analyza bola uskuteena
na zaklade informacii, ktoré poskytlo samotné PVR&Zin ato hlavne z diovnych
vykazov — Suvahy a Vykazu ziskov a strat, ktoréritves(tas’ kazdor@nej riadnej

actovnej zavierky druzstva.

Z analyzy suvahy druzstva vyplyva, Ze v sledovanobdobi mala hodnota
majetku rastuci trend, v roku 2008tdvna hodnota majetku vzrastla na 9 092 tis. EUR,
¢o suvisi srealizaciou investicie vramci Programoavoja vidieka 2007 — 2013
Modernizacia farmy dojnic — vystavbou kravina, dagé a rieSenim hnojovicovej
koncovky. Podiel neobezného majetku je vySSi akemmr v druzstvach Slovenskej
republiky, podia zelenej spravy s udajmi za rok 2009. Jedna saake Specializovany
majetok, ktorého iné alternativy vyuzitia, na Ktobol preduteny, je prakticky
nemozné. To znizuje flexibilitu vyuzitia obstaranétlhodobého majetku. Druzstvo
totiz realizuje uzavrety obrat stdda oSipanych evesiskej bielej u%chtilej, ma

vybudovanu p6rodnicu, jaloviatemast#i na odchov plemenného materialu.

Z analyzydalej vyplyva, Ze celkovy podiel vlastného imaniaathojoch krytia
majetku sa znizil na 52,23 %, druzstvo si vSakagjriek nepriaznivému vyvoju udrzalo
zadlZzeno$ pod urové 50 %. DIhodobé a kratkodobé zavazky s#éagsosledovaného

obdobia znizili¢o mézeme hodnatiako pozitivny trend vyvoja.

Finartna kriza poznala vSetky podniky na Slovensku anevyhla sa ani
polnohospodarskym druzstvam. Hodnota zisku PVORiKdola v roku 2009 vyrazne
nizSia ako na zdatku obdobia,éo je ovplyvnené najma nepriaznivym vyvojom

vynosov aj nakladov z hospodarskejnosti.
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AvSak napriek hospodarskej krize druzstvo realizpjegramy rozvoja do
budlcnosti a aktivneTada mozZnosti zlepSovania kvality svoj@pnosti. DruZstvo
v roku 2008 ako i v roku 2009 ziskalo prostriedky&trukturalnych fondov Europske;j
Gnie vo vysSke viac ako 1 329 tis. EUR. Tieto peeigravdepodobne pouZije na
zlepSenie kapitalovej vybavenosti a technoldgier&izvysi jeho konkurencieschoprios
na trhu. Rovnako aj narast bankovych Gverov sigopi Ze podnik investuje do svojho

rozvoja.

Celkova likvidita, podobne ako ostatné ukazovatel@rvych dvoch rokoch
sledovaného obdobia dosahovala odpané hodnoty, v roku 2009 sa pohybovala
tesne pod odpot@nd hodnotu. Bolo to spbdsobené vySSou dynamikouu ras
kratkodobého cudzieho kapitalu (najma kratkodoldyahkovych Uverov) ako obezného
majetku. Preto navrhujeme manaZzmentu druzstva, damym polozkam venovali

viacej pozornosti.

Rentabilita celkového kapitalu poklesla v roku 2Qfitklesla,éo sa nepriaznivo
prejavilo na rentabilite vlastného kapitalu i naskeglkoch indexov déveryhodnosti.
S oadom na predchadzajuce skirtosti by prioritnym ciéom pre druzstvo by malo
byt zastabilizovanie ekonomickej situacie a zvySovaaability.

Na zaklade vyvoja vybranych indexov smeénlabuduci vyvoj finargnej situacie
v druzstve. Pokh hodnoty ukazovalev CH index a G-index mézeme druzstvo zatadi
medzi priemerné podniky. Ak vezmeme do Gvahy inde®9 za celé tri roky a indexy
IN 95 a IN 05 v prvych dvoch rokoch sledovanéhoaihbd, méZzeme druzstvo zarédi
medzi finane zdravé podniky s uspokojivou firgmou situaciou. Mohli by sme teda
predpokladé pozitivny vyvoj ido buddcnosti. Vroku 2009 saaksS hodnoty

ukazovatéov znizili, a naznéuju finantné problémy druZstva v buducnosti.

Pod’a bilartnej analyzy I. a Il. sa v roku 2009 PVOD &o nachadzalo v Sedej
z6ne podnikania, jeho budulcmiosa. neda s titostou predpoveda Zalezi teda od
rozhodnuti manazmentu, Uspornych opatreni, rozidelgmostriedkov, ktoré ma

druzstvo k dispozicii, akym smerom sa bude ubera

Pre druzstvo je \ieni dolezité, aby si v nadchadzajucom obdobi zahéppedbyt
komodit. Preto by malo vedenie podnikiatia’ takych obchodnych partnerov, ktori si

dokéazu aj napriek nepriaznivej situacii na trhu ezgd®it’ plnenie svojich zavazkov
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a vedia pruzne reago¥aa vyvoj na trhu. V suvislosti s odbedate je preto vhodné
zistit' si ich ratingové hodnotenie a pripadne si zah@fp&voje kontrakty réznymi

spésobmi (napr. zmenkou na Uhradu).

Doélezité je aj zvySouaprodukciu a kvalitu svojich vyrobkov, aby druzstyspelo
v konkuregnom boji. V pripade zvySovania objemu vyroby bynsa podnik zamera
na zvysovanie hektarovych vynosov a tym zniZojegnotkové naklady na produkciu.
Rast objemu vyroby by vS8ak nemal’hha Ukor kvality ponukanych vyrobkov.

64



Zoznam pouzitej literatry

1. Analyza vysledku hospodarer@nline] B. m. B. v. [cit. 2010-03-02]. Dostupné:n
<http://www.pedeld.szm.com/5/fea/analyza_vysledliasgodarenia.ppt>.

2. ALEXY, Julius, SIVAK, Rudolf. 2005.Podnikova ekonomikaBratislava: IRIS,
2005. 234s. ISBN 80-89018-82-3.

3. BARAN, DuSan. 2008.Financno-ekonomicka analyza podniku v pragi. vyd.
Bratislava: IRIS, 2008. 132s. ISBN 978-80-89238213-

4. BIELIK, Peter — GURIK, Lubomir. Vybrané metodické pristupy merania
vykonnosti podniku [online] B. m.: B. v. [cit. 2010-03-01]. Dostupnga:
<http://'www.agris.cz/
etc/textforwarder.php?iType=2&ild=139036&PHPSESShD=.

5. FETISOVA, Elena a kol. 200520dnikové financie: zbierka prikladoBratislava:
lura Edition, 2005. 179 s. ISBN 80-8078-030-7.

6. GURCIK, Lubomir. 2004Podnikatéska analyza a kontroling. vyd. Nitra: SPU,
2004. 158s. ISBN 80-8069-449-4.

7. HUBA, Juraj. 2009. Novou madtau zvySia produkciu mlieka a znizia naklady . In
Polnoinfo.sk — aktualny pdad na agrosektofonline] 26.11.2009, [cit. 2010-03-
04]. Dostupné na: <http://www.polnoinfo.sk/clanddél/z-ekonomiky/zivocisna-
vyroba/ novou-mastalou-zvysia-produkciu-mlieka-g&@znaklady--fotopriloha-/>.

8. KISLINGEROVA, Eva, HNILICA, Jti. 2008.Financni analyza — krok za krokem
2. vyd. Praha: C. H. Beck, 2008. 135 s. ISBN 978/809-713-5.

9. KNAPKOVA, Adriana, PAVELKOVA, Drahomira. 2010Financni analyza —
Komplexni pfivodce s piklady. Praha: Grada Publishing, a.s., 2010. 205 s. ISBN
978-80-247-3349-4.

10.KOSCO, Tibor 2004.Financie a menaNitra: SPU, 2004. 116 s. ISBN 80-8069-
386-2.

11.KOTULIC, Rastislav, KIRALY, Peter, RAJANIOVA, Miroslava. 2010 Financna
analyza podniku?2. prepracované a doplnené vyd. Bratislava: Edéion, 2010.
238 s. ISBN 978-80-8078-342-6.

12.KOVANICOVA, Dana a kol. 2005Financ¢ni (cetnictvi, s¢tovy konceptlFRS/IAS.

5. vyd. Praha: Polygon, 2005. 526 s. ISBN 80-7279-1.

13.LESAKOVA, Lubica a kol. 2007Financno-ekonomicka analyza podnikBanska

Bystrica: Univerzita Mateja Bella. 2007. 207 s. N6B78-80-8083-379-4.

65



14.MACE, Miroslav 2005 Financni analyza obchodnich a statnich organiz&iaha:
GRADA, 2005. 155 s. ISBN 8024715589.

15.MAJKOVA, Monika. 2008.MozZnosti financovania malych a strednych podnikov
v SR — Analyza Standardného a alternativneho fioeaugia malych a strednych
podnikov v podmienkach SRratislava: Tribun, 2008. 204 s. ISBN 978-80-7399
590-4.

16.MPRV SR. 2010. Sprava o pwmhospodarstve a potravinarstve v Slovenskej
republike za rok 2009 — Zelen& sprava. Bratisl&asstrading s.r.o., 2010. 44 s.
ISBN 978-80-89088-95-9.

17.PILCH, Ctibor. 2008. K modelom hodnotenia fidagho zdravia podniku zag’.
In Financné trhy — odborny megaik pre teoriu a prax finatmych trhov[onlineg],
februar, 2008 [cit. 2010-03-25]. Dostupné na: <Wderivat.sk/index.php?PagelD
=1415&SearchString=ctibor>.

18.PILCH, Ctibor. 2008. K modelom hodnotenia fidagho zdravia podniku Xag’.
In Financné trhy — odborny megaik pre teoriu a prax finatmych trhov[onlineg],
februar, 2008 [cit. 2010-03-25]. Dostupné na: <Wderivat.sk/index.php?PagelD
=1415&SearchString=ctibor>.

19.RUCKOVA, Petra. 2010Financni analyza metody, ukazatele, vyuZiti v prai
aktualizované vyd. Praha: GRADA Publishing, a.61@ 139 s. ISBN 978-80-247-
3308-1

20.SMEJKAL, Vladimir, Rais, Karel. 2006Rizeni rizik ve firmach a jinych
organizacich Praha: Grada Publishing, a.s., 2006. 296 s. 18818947-1667-4.

21.STRAZOVSKA, Helena a kol. 200Ekonomika obchodného podnikBratislava:
Spirit vfra, 2005. 398 s. ISBN 80-89085-39-3.

22.SYNEK, Miloslav a kol. 2007Manazérska ekonomikd. aktualizované a rozSirené
vyd. Praha: Grada Publishing, a.s., 2007. 464BIN1978-80-247-1992-4.

23.SLOSAROVA, Anna akol. 2006Analyza étovnej zavierky Bratislava: IURA
EDITION, 2006. 478 s. ISBN 80-8078-070-6.

24.VLACHYNSKY, Karol a kolektiv: Podnikové financie5. prepracované a doplnené
vyd., Bratislava: lura Edition, 2006.482 s. ISBN-&078-029-3.

25.Zakon¢. 522/2004 Z.z. Narodnej rady Slovenskej repubfigy6. aprila 2004 o dani
z pridanej hodnoty

26.ZALAI, Karol akol. 2008.Financno-ekonomicka analyza podnik8. rozSirené
vyd., Bratislava: SPRINT — vfra, 2008. 385 s. ISBR8-80-89085-99-6.

66



Prilohy
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Priloha¢. 1

Majetok spolu

Text 2007 2008 2009
Spolu majetok 001 6 581 591 6 820 200 9 092 486
Pohladavky za upisané vlastné imanie 002
NeobeZny majetok 003 4 526 522 4 336 395 6 318 626
DIhodoby nehmotny majetok sucet 004 25 460 26 870 22 156
Zriadovacie vydavky 005
Aktivované naklady na vyvoj 006
Softvér 007 3715 2476
Ocenitelné prava 008 25 460 23 155 19 680
Goodwill 009
Ostatny dlhodoby nehmotny majetok 010 0 0 0
Obstaravany dlhodoby nehmotny majetok 011
Poskytnuté preddavky na dlhodoby nehmotny majetok
(051) - 095A 012
DIhodoby hmotny majetok sucet 013 4500 133 4 308 596 6 295 541
Pozemky 014 43 683 43 946 91 358
Stavby 015 2694 384 2 558 251 4 687 342
Samostatné hnutelné veci a subory hnutelnych veci 016 1535 750 1422 756 1173 156
Pestovatel'ské celky trvalych porastov 017 332 328 285
Zakladné stado a tazné zvierata 018 225 752 263 675 343 400
Ostatny dlhodoby hmotny majetok 019
Obstaravany dlhodoby hmotny majetok 020 232 19 640
Poskytnuté preddavky na dlhodoby hmotny majetok 021
Opravna polozka k nadobudnutému majetku 022
Dlhodoby finanény majetok sucet 023 929 929 929
Podielové cenné papiere a podiely v ovladanej osobe 024
Podielové cenné papiere a podiely v spolo¢nosti s
podstatnym vplyvom 025
Ostatné dlhodobé cenné papiere a podiely 026 929 929 929
P6Zzicky Gctovnej jednotke v konsolidovanom celku 027
Ostatny dlhodoby finanény majetok 028
P6zicky s dobou splatnosti najviac jeden rok 029
Obstaravany dlhodoby finanény majetok 030
Poskytnuté preddavky na dlhodoby finanény majetok 031
Obezny majetok 032 2 046 571 2 466 049 2 768 206
Zasoby sucet 033 911 870 1078 058 1010 638
Material 034 32530 46 636 50 867
Nedokonéena vyroba a polotovary 035 234 648 288 999 246 835
Zékazkova vyroba s predpokladanou dobou ukonéenia
dlhSou ako jeden rok 036
Vyrobky 037 169 820 238 446 206 744
Zvieratad 038 474 872 503 977 506 192
Tovar 039
Poskytnuté preddavky na zasoby 040
DIhodobé pohladavky sucet 041
Pohladavky z obchodného styku 042
Pohladavky voci ovliadanej osobe a ovladajucej osobe 043
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Ostatné pohladavky v ramci konsolidovaného celku 044
Pohladavky voci spolo¢nikom, ¢lenom a zdruZeniu 045
Iné pohladavky 046
OdloZena danova pohladavka 047
Kratkodobé pohladavky sucet 048 1001 693 1201 104 1 652 585
Pohladavky z obchodného styku 049 728 474 743 409 639 971
Pohladavky voci ovliddanej osobe a ovladajucej osobe 050
Ostatné pohladavky v ramci konsolidovaného celku 051
Pohladavky voci spolo¢nikom, ¢lenom a zdruZeniu 052
Sociélne zabezpedenie 053
Dariové pohladavky 054 242 249 430 847 989 940
Iné pohladavky 055 30970 26 848 22 674
Finanéné Ucty sucet 056 133 008 186 887 104 983
Peniaze 057 365 463 1807
Ugty v bankéch 058 132 643 186 424 103 176
Uéty v bankéch s dobou viazanosti dih$ou ako jeden rok 059
Kratkodoby finanény majetok 060
Obstaravany kratkodoby finanény majetok 061
Casové rozligenie 062 8 498 17 756 5 654
Néklady buddcich obdobi 063 7 601 9187 5654
Prijmy budtcich obdobi 064 896 8 569
Vlastné imanie a zavazky spolu

Text rgzll?u 2007 2008 2009
Spolu vlastné imanie a zavazky 065 6 581 591 6 820 200 9 092 486
Vlastné imanie 066 4 478 822 4696 074 4748 615
Zakladné imanie sucet 067 1299 907 1 255 643 1363 251
Z&kladné imanie 068 1299 907 1255 643 1363 251
Vlastné akcie a vlastné obchodné podiely 069
Zmena zakladného imania 070
Kapitalové fondy sucet 071 1674 633 1670 150 1689 222
Emisné &Zio 072
Ostatné kapitalové fondy 073 1674633 1669 851 1661161
Zéakonny rezervny fond (Nedelitelny fond) z kapitélovych
vkladov 074 0 299 28 061
Ocenovacie rozdiely z precenenia majetku a zavéazkov 075
Ocenovacie rozdiely z kapitalovych G€astin 076
Ocenovacie rozdiely z precenenia pri splynuti a rozdeleni | 077
Fondy zo zisku sUcet 078 903 240 1137 870 1281071
Zakonny rezervny fond 079
Nedelitelny fond 080 87 400 87 400 87 401
Statutarne fondy a ostatné fondy 081 815 840 1050 470 1193670
Vysledok hospodéarenia minulych rokov 082 354 577 354 592 355 270
Nerozdeleny zisk minulych rokov 083 354 577 354 592 355 270
Neuhradena strata minulych rokov 084
Vysledok hospodarenia za U€tovné obdobie po zdaneni 085 246 465 277 819 59 801
Zavazky 086 1780 422 1 600 540 2980 839
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Rezervy sucet 087 87 466 21 440 24 734
Rezervy zakonné 088

Ostatné dlhodobé rezervy 089 2 888 2 880 2 880
Kratkodobé rezervy 090 84578 18 560 21854
Dlhodobé zavazky sucet 091 522 373 414 796 354 702
Dlhodobé zavazky z obchodného styku 092 239 892 229 177 245 856
DIhodobé nevyfakturované dodavky 093

DIhodobé zavazky voci ovladanej osobe a ovladajucej

osobe 094

Ostatné dlhodobé zavazky v ramci konsolidovaného

celku 095

Dlhodobé prijaté preddavky 096

Dlhodobé zmenky na Ghradu 097

Vydané dlhopisy 098

Zavazky zo socialneho fondu 099 18 987 21 216 21 043
Ostatné dlhodobé zavazky 100 203 479 103 172 11 399
OdloZeny dariovy zavazok 101 60 015 61 231 76 404
Kratkodobé zavazky sucet 102 622 784 279 578 275 865
Zavazky z obchodného styku 103 480 250 53314 143 194
Nevyfakturované dodavky 104 6 008 2 800 1226
Zavazky voci dcérskej uétovnej jednotke a materskej

Uc¢tovnej jednotke 105

Ostatné zavazky v ramci konsolidovaného celku 106

Z&vazky vodi spoloénikom a zdruzeniu 107 50 256 78 025 30 850
Zavazky voci zamestnancom 108 13 311 11776 10128
Zavazky zo socidlneho zabezpecenia 109 37 609 54 215 35 053
Dariové zavézky a dotacie 110 29 310 72 688 46 236
Ostatné zavézky 111 6 041 6 760 9178
Bankové Uvery a vypomoci sucet 112 547 799 884 726 2 325 538
Bankové Gvery dlhodobé 113 386 809 665 583 1092 201
Bezné bankové Gvery 114 160 991 219 143 1233337
Kratkodobé finanéné vypomoci 115 0 0 0
Casové rozligenie stget 116 322 346 523 586 1363 032
Vydavky buduicich obdobi dlhodobé 117

Vydavky buducich obdobi kratkodobé 118 196
Vynosy buddcich obdobi dlhodobé 119 433 751 1241272
Vynosy budicich obdobi kratkodobé 120 322 346 89 835 121 560
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Priloha¢. 2

Vykaz ziskov a strat

Text 2007 2008 2009
. Trzby za predaj tovaru 01
Néklady vynaloZené na obstaranie predaného
A. tovaru 02
+ Obchodn& marza 03
II. Vyroba 04 3281717 3634360 | 2736055
II. 1. | Trzby z predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb 05 2 905 663 3258702 | 2440612
2. | Zmena stavu vnutroorganizaénych zasob 06 140 676 152 063 -71 651
3. | Aktivacia 07 235 378 223 595 367 094
B. Vyrobna spotreba 08 2 058 289 2231816 | 1862025
Spotreba materiélu, energie a ostatnych
B. 1. | neskladovatelnych dodavok 09 1497 876 1822188 | 1468700
Sluzby 10 560 413 409 628 393 325
Pridana hodnota 11 1223 428 1402 544 874 030
C. Osobné néklady 12 800 272 866 906 867 745
C. 1. | Mzdové néklady 13 581 956 632 897 628 088
2. | Odmeny €lenom orgénov spolo¢nosti a druzstva 14
3. | Naklady na sociélne zabezpecenie 15 210 483 225123 229 764
4. | Socialne naklady 16 7834 8 886 9 893
D. Dane a poplatky 17 29 675 33717 35575
Odpisy dlhodobého nehmotného majetku a
E. dlhodobého hmotného majetku 18 653 057 775212 764 811
Il Trzby z predaja dlhodobého majetku a materialu 19 275 344 117 800 258 951
Zostatkova cena predaného dlhodobého majetku a
F. predaného materialu 20 183 031 100 089 172921
Tvorba a zlGétovanie opravnych poloziek k
G. pohladavkam 21 -21 255 8 951
V. Ostatné vynosy z hospodarskej ¢innosti 22 560 712 659 978 908 087
H. Ostatné naklady na hospodarsku ¢innost 23 23 003 4029 4 025
Prevod vynosov z hospodarskej ¢innosti 24
. Prevod nakladov na hospodarsku €innost 25
* Vysledok hospodarenia z hospodarskej €innosti 26 370 444 421 624 187 040
VI. Trzby z predaja cennych papierov a podielov 27
J. Predané cenné papiere a podiely 28
VII. Vynosy z dlhodobého finanéného majetku 29
Vynosy z cennych papierov a podielov v dcérskej
VII. Uctovnej jednotke a v spolo¢nosti s podstatnym
1. vplyvom 30
Vynosy z ostatnych dlhodobych cennych papierov
2. | a podielov 31
Vynosy z ostatného dlhodobého finanéného
3. | majetku 32
VIIIl. | Vynosy z kratkodobého finanéného majetku 33
K. Naklady na kratkodoby finanény majetok 34
Vynosy z precenenia cennych papierov a vynosy z
IX. derivatovych operacii 35
Naklady na precenenie cennych papierov a
L. néklady na derivatové operacie 36
X. Vynosové uroky 37 2 058 1668 215
Nakladové troky 38 23 169 56 483 64 871
XI. Kurzové zisky 39 562 75
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N. Kurzové straty 40 797 188 64
Xil. Ostatné vynosy z finanénej ¢innosti 41
0. Ostatné naklady na finanénu ¢innost 42 40 563 34 034 43 196
Pouzitie a zruSenie rezerv do vynosov z finanénej
XIIl. ¢innosti 43
P. Tvorba rezerv na finanénu €innost 44
Zuctovanie a zruSenie opravnych poloziek do
XIV. | vynosov z finanénej €innosti 45
Tvorba opravnych poloziek do vynosov z finan¢nej
R. ginnosti 46
XV. | Prevod finanénych vynosov 47
S Prevod finanénych nakladov 48
* Vysledok hospodarenia z finanénej €innosti 49 -62 471 -88 475 -107 841
Vysledok hospodarenia z beznej ¢innosti pred
** zdanenim 50 307 973 333149 79 199
T. Dan z prijmov z beznej ¢innosti 51 61 508 55 297 19 398
T.1. |- splatnd 52 45 442 54 070 4224
2. | - odlozena 53 16 066 1227 15174
Vysledok hospodarenia z beznej ¢innosti po
** zdaneni 54 246 465 277 852 59 801
XVI. | Mimoriadne vynosy 55
U. Mimoriadne néklady 56 33
Vysledok hospodarenia z mimoriadnej ¢innosti
* pred zdanenim 57 -33
Dan z prijmov z mimoriadnej €innosti 58
V.1. |- splatna 59
2. | - odloZen& 60
Vysledok hospodarenia z mimoriadnej ¢innosti po
* zdaneni 61 -33
Vysledok hospodarenia za Gctovné obdobie pred
ik zdanenim 62 307 973 333116 79 199
Prevod podielov na vysledku hospodéarenia
Z. spolo¢nikom 63
Vysledok hospodarenia za Gctovné obdobie po
ok zdaneni 64 246 465 277 819 59 801
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