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Abstrakt

Ciel'om bakalarskej prace bola analyza Cash flow voarytam podniku. V praci sme sa
zaoberali kapitalovou a majetkovou Strukturou, yrall Cash flow, Net Cash flow

a v neposlednom rade analyzou pomerovych ukazimxateobdobi 2005 — 2010.

Zdrojom informacii bolo pre nas peohospodarske druzstvo v PraSiciach, ktoré sa radi
k prosperujucim podnikom poohospodarskej vyroby. Bakalarska praca pozostavala
z 5 kapitol. V prvej kapitole sme teoreticky vyméidproblematiku bakalarskej prace.
V druhej kapitole sme zadefinovali tieprace a postupy, pomocou ktorych bol

stanoveny cidosiahnuty.

Tretia kapitola bola zamerana na charakteristikdngdlivych ekonomickych metéd,
ktoré sme aplikovali v bakalarskej praci a ktoréesmuzivali pri ziskavani kokeych
vypoctov — vysledkov. Na zaklade metodiky sme v Stvkegitole vyhotovili vysledné
tabu’ky a grafy. Pomocou interpretacii sme ozrejmiliidbgauté vysledky analyzy Cash

flow.

Zavergéna 5 kapitola bola zamerana na zhodnotenie &éimar- ekonomickej situacie

v podniku. Nasledne sme vypracovali opatrenia epSgnie situacie v podniku.

Kracové slova: analyza Cash flow, ukazovatele likvidity, ukazalataktivity,

ukazovatele zadlzenosti, ukazovatele rentability.



Abstrakt

Das Ziel der Bachelorarbeit war die Analyse von IC8sw in dem ausgesuchten
Betrieb. An der Arbeit befassten wir uns mit depKal- und Vermégensstruktur, Cash
flow — Analyse, Net Cash flow und nicht zuletzt Bumit der Analyse der
Verhéltniskennziffern in dem Zeitraum 2005 — 20D Informationenquelle war fur
uns die landwirtschaftliche Genossenschaft in PeasSdie zu den prosperierenden
Betrieben der landwirtschaftlichen Produktion géhDre Bachelorarbeit bestand aus 5.
Kapiteln. In dem ersten Kapitel beschrankten weoretisch die Problematik der
Bachelorarbeit. In dem zweiten Kapitel definierteir das Ziel der Arbeit und die
Vorgange, durch die das festgelegte Ziel erreiamde. Das dritte Kapitel war an die
Charakteristik von einzelnen 6konomischen Methodeentiert, die war an der
Bachelorarbeit applizierten und die wir auch beimvében der Endberechnungen —
der Ergebnissen ausnutzten.Aufgrund der Methoditelten wir im vierten Kapitel die
Tabellen mit Ergebnissen und Graphen. Mit Hilfe voterpretationen erklarten wir die
erreichten Ergebnisse der Analyse von Cash flow®hasbschlusskapitel war auf die
Bewertung der finanziell-6konomischen Situation Batrieb orientiert. Anschljgend

erarbeiteten wir die Mimahnem zur Besserung der Situation im Betrieb.

Schlusselworter:  Analyse  von  Cash  flow, Liquiditatskennziffern,

Aktivitatskennziffern, Verschuldenskennziffern, Railitatskennziffern.
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Uvod

Vyrobné odvetvie, ktoré v Statoch svetdnspnevyhnutnt Glohu atou je vyziva
obyvatd'stva, je ptinohospodarstvo. Je vyznamnou zlozkou ekonomikyakawsuselo
prej¥ viacerymi zmenami. Sestnasokov ponovembrového rozvoja ako aj vstup
Slovenska do Europskej Uunie ho vyrazne ovplyvniloovétime o obdobi,
poznamenanom transformaciou druzstiev, privatizacgatnych podnikov ale aj
v neposlednom rade vyrovnanie sa snovou zatmwani konkurenciou
na medzinarodnych trhoch.

Specifickou ¢innog’ou odvetvia ptnohospodarskej vyroby je kultivacia pody,
dopestovavanie kultirnych plodin achov hospodatskyzvierat. Zakladnymi
vyrobkami pdnohospodarskej produkcie su potraviny pre obyee, krmivo
pre hospodarske zvierata. Na stav slovenskélinoghospodarstva vyztaou mierou
posobi vedecko-technicky pokrok a hlavne politigkmnomicka situacia. Vyznamny
bol dopad hospodarskej krizy, ktora spbdsobila cgrnmepad. Napriek nepriaznivym
obdobiam, pomaly nastava oZzivenie tohto odvetvia.

V slEasnosti rastie doélezitbsvyznamu finatnej analyzy, pretoZe sa stava
vychodiskom pre iné analyzy, ktoré su vyuZivanéanazérskycltinnostiach. Analyza
je rozhodujucim zdrojom informacii pre pracu mamaxe Vysledky analyzy su
vyznamné, lebo poskytuju informacie potrebné pharovaniach manazérov,
od ktorych¢asto zavisi napredovanie a buduehosdniku.

Désledkom vySSie uvedenych sk&nosti, nastala nepriazniva situacia aj
v druzstve, ktoré sa stalo predmetom nasho skumabekalarskej praci. Hlavnym
cielom prace je analyza Cash flowlalej zanalyzujeme majetkova a kapitalovu
Struktaru pdnohospodarskeho podniku ako aj analyzu pomerowjldrzovatéov,

v dbésledku ¢coho budeme schopni zhodnbtsituaciu podniku a navrhiitpotrebné
opatrenia




1 Suasny stav rieSenej problematiky doma a v zahrai

MAJDUCHOVA, H. — NEUMANOVA, A. (2004) opisuja podnik ako
zakladny prvok hospodarskeho systému, v trhovonpdadstve predstavuje aktivne
hospodarske centrum, ktoré dlhodobo a istym rizikeystematicky poskytuje sluzby
a vyraba vyrobky pre 0zitok potrieb jednotlivcovs@olainosti. Podniky v rdmci
ur¢iteho druhu ekonomiky maju nielen spah@ znaky, vzajomne sa od seba odliSuju,
maju ucité Specifika. Tieto Specifikd rezultuja z charaktefinalneho vysledku,
narodohospodarskeho odvetvia, vlastnictvalkesti, resp. uznanej pravnej formy.
Podniky sa mézu deli popripade zoskupowgood’a rozlinych kritérii, na zaklade

ktorych mozno vytvararézne typy podnikov.

NOSKOVA, J. (2004)konstatuje, Ze podnik je miestom, kde je uskibwana
vyroba, kde sa rozhoduje o jej predajnej cene anird®/yrobné zdroje su statky, ktoré
nam umo#uju dosahové isté mnozstva vystupov — produktov z daného
transform&ného procesu podniku.

Jasnym ciBom kazdého podniku by mala tbysnaha o ich najlepSie vyuZitie ato
so zret€om na ich najpriaznivejSiu, resfp najvyhodnejSiu vzajomnu kombinéaciu.
Pd’nohospodarske podniky nie su ziadnou vynimkou udoremere. SU natené
zohadhova’ fakt, Ze su istej nevyhode oproti podnikom v inygfiérach narodného
hospodarstva, lebo su limitované danymi Specifikamchadzajucimi zo samotného
polnohospodarstva, ktorymi st okrem inych aj Uzka igieovanos vyroby viazana

S nizkou mozna®u vyrobnych faktorov.

LEVY, H. — SARNAT, M. (2003) povaZzuju za ciele podniku:
- maximalizacia zisku, maximalizacia trzieb, prezitirmy, dosiahnutie stanoveného
trhového podielu, @itd minimalna urove fluktuacie zamestnancov, ,,vnatorny pokoj*
alebo ,,Ziadne Zaludoé vredy manazmentu“ ako sa tentd’gi@zyva, maximalizacia

pozitkov a platov manazmentu.

Pod’a HIGINNSA, R. C. (2002) jednou zo zasad financii je: financie
a prevadzka spoioosti sU integralne prepojené. Aktivity sp&dosti, ¢i uz jej
prevadzkové postupy a konkuted stratégia, to vSetko podstatnou mierou formuje

financnu Struktaru podniku. Rozhodnutia, ktoré sa svgjodstatou javia kyprimarne




financnymi, mézu vyznamne vyjadrowaprevadzkovu aktivitu podniku. Napriklad
spbsob, ktorym spotmog’ financuje svoje aktiva méze vystihdvpodstatu investicii,
do ktorych je ochotna pustsa v buducich obdobiach. Niektoré operativne rdnhta,
napr. kdko jednotiek vyroli tento mesiac, ako ich océnisu pakami ktorymi

manazment kontroluje fin&nu vykonnos.

BARTOSOVA, V.(2005) konStatuje, 7e vznikajlce tahy pri ziskavani
financnych zdrojov (Uverové zdroje, vlastné zdroje vyera v priebehu hospodarenia
a v istych pripadoch aj dotacie zo Statneho réizpalebo réznych verejnych fonddv
nadécii, pévodné vklady vlastnikov, dodaié vklady, Gverové vklady), s ktorymi

podnik hospodari, ozkajeme spolénym nazvom financovanie.

ATZMULLER, A. — GAEDKE, K. akol. (2004) chapu pod pojmom
financovanie vSetkyinnosti, ktoré su orientované na nadobudnutie rkajet péazi
pre podnik, @aka ktorym bude schopny produkévavary a poskytouwasluzby.

Problematikou ziskovosti a efektivnosti sa zagBeBREALEY, R. A. —

MYERS, S. C. (2002) ktori udavaju, zZe finami analytici vyuzivaja skupinu
pomerov, aby boli schopni usfidako efektivne spotmogs’ pouziva vlastné aktiva.
Medzi uritymi pomermi ziskovosti a efektivnosti platia istézby. Napriklad vynos

z aktiv zalezi od pomeru trzieb k aktivam a od@igko rozpatia.

HARUMOVA, A. (2008) uvadza vo svojej publikacii, Ze riadenie figagch
procesov podniku zahaju Styri zakladnéinnosti:
1. finantné planovanie (financial planning),
2. financné rozhodovanie (financial decision),
3. organizovanie finafmych procesov (organization of financial proceses),
4

. financna analyza a kontrola (financial analysis and @ntr

DRUCKER, P. F. (2002)hovori vo svojom diele, Ze plan musitbydvodeny
od predmetu naSejnnosti, od tohoco nim budego by nim malo by. Nie sd nimi
Ziadne abstraktné pojmy. Ide o zavazky ku konkmétropatreniam, #aka ktorym sa
budlu realizové Standardy a poslanie podniku, s ktorymi bude ywdwana jeho

vykonnos.




MIZI CKOVA, L. — SAJBIDOROVA, M. — UBREZIOVA, I. (2007)
konStatuju, Zze nezvyklym typom podnikania je drudstCharakterizujd ho ako
svojpomocné spot@nstvo neuzavretého ga osdb s citom podnikad. Ide o zl@enie
majetkovych vkladov sdelom podporovéa hospodarske zaujmy vlastnychenov
(napr. spoloné podnikanie, spracovanie vyrobkov, spolp nakup, ziskavanie
obytnych priestorov, spatoé sluzby a iné).

Druzstvo charakterizujeme ako orgarize-pravnou formou podnikania:

a) ktorého zakladne imanie je tvoretlenskymi podielmi jednotlivyckilenov,

b) ktorej najvyznamnejSim organomdenské schddza,

c) ktorej zakladatéskou listinou su stanovy druzstva,

d) ktorej rwenie ¢lenov je obmedzované do vysky ich nesplatenytdnskych

podielov.

KOSCO, T. — SZOVICS, P. — SEBO, A. — TOTH, M. (2006)davaju, ze
vyhody a nevyhody druZzstva sa nedaju smetokaiskovosti, pretoze prvoradym
cielom je uspokojovanie potrielenov. Kvoli tomu to dévodu je druzstvo vysunuté
mimo kapitdlové a osobné spdhmsti so suverénnym postavenim ako forma
osobitného podnikania.

Vyhody:

» prilezitog’ zhroma#’ovania véSieho pdétu prostriedkov, prilezitasnadobudnutia
Gverov, zaigsovanie vyhodc¢lenom, ktoré by za bezné (trhové) okolnosti neboli
schopni dosiahni dosiahnutie zisku pri poskytovani sluzieb inymibjektmi, ktoré
nie suc¢lenmi druzstva, je otvorené pre kohdkek, podmienkou uhraiclensky
vklad.

Nevyhody:

* riziko, Ze sa druzstvo zmeni na ziskovy podniktarém budid vebhjSie zaujmy
¢lenov, pomalé kolektivhe rozhodovanie, zlozith wnd& organizacia pri ¥&ich
druzstvach, nizka efektivna starostlitzas spol@ény majetok, k&'ze nie je jasny

majitel’

PATAKY, J. - SKORECOVA, E. (2005)uvadzaju ,ze fiovnictvo predstavuje
metodicky jednotny systém informacii o hodnotovéjaske usporiadanyckinnosti
v podnikatéskom subjekte. Udava sustavu pozndvacich informéa@konomickej
realite &tovnej jednotky v pgaznom vyjadreni. Etovné jednotky &tuju
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o skut@nostiach do obdobia, s ktorymi séasovo a vecne spaté. Zakladnym prvkom
G¢tovnictva je podanie pravdivého avecného obrazuynosovej, majetkovej

a finartnej situacii v podniku. Vynosova situacia je udéamformaciami o nakladoch,
vynosoch a vytvorenych jednotlivych vysledkov had@nia.

Majetkova situicia zobrazuje pield o Struktire majetku a zdrojov. Hodnotenie
financnej situacie zabezpeje analyza postavend na porovnavanfatiov medzi
zdrojmi a majetkom, z ktorych bol ziskani, tzn.talami k dosiahnutému vysledku

hospodarenia, popripade k zlozkam, ktorymi je vigms.

FETISOVOVA, E. akol. (2005) uvadza, ze pre hodnotenie figagj situacie
je potrebné dostatok spahlivych informacii. Wtovnl zavierku podniku povazuje
za vychodisko, ktorej zakladnymi zlozkami suvahda(iria), vykaz ziskov a strat
(vysledovka) a poznamky (predd o p&aznych tokoch) informuju o stave k datumu
zostavenia a mdzu ByvyuZzité pri porovnavani v priestorec¢ase. Pri precizovani
danych premennych siialej dblezité podrobnejSie rozbory, resp. anal@iekidencia

hlavne poloziek zasob, zavazkov a fedavok.

ZALAI, K. akol. (2008) zdbéraawuju, Ze @tovna zavierka ma v inforniaom
zabezpeéeni analytika vyznaé miesto kvéli dvom dévodom. Prvotnym dévodom je,
Ze do @dtovnej zavierky podniku sa spdsobonTmé komprimovanym premieta cely
reprodukny proces podniku. Z nej sa dozvedame, za akycmjawbk sa realizoval a
aky boli jeho vysledky a priebeh. Na pomerne malmiestore je sustredenych l'ae
vyznamnych informacii, #aka ktorym mozno posutlipodnikovd vynosnas rast,
stabilitu. To su rozhodujuce charakteristiky jefranosti.

Druhym dbévodom je uvadzané, Ze udajtounej zavierky vecne, formalne a hlavne
¢asovo spravne vypovedaju o posobeni podndkuje v pripade mnohych podnikov

verifikované auditorom.

SOUKUPOVA, B. akol. (2004)poznamenéavaju ako ¢igictovnej zavierky
dodavania informacii o finamej situacii, vynosovosti a zmenéch vo fitagj situdcii
podniku, ktoré su vyznamné prellsg okruh pouzivatéov tychto informacii pri ich

ekonomickom rozhodovani.
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Podlra PATAKYHO, J. akol. (2008) je suvaha Specifickym prostriedkom na

vyjadrenie stavu majetku podnikés&ého subjektu zlladiska:

— konkrétneho zloZenia (druhu, formy, Struktary) nilaje

— ich zdrojov krytia tzn. abstraktného vyjadreniaetgZnych jednotkach k danému
dnu.

Suvaha je tiez oz®avana ako bilancia, je povaZzovana za zakladétpuiny vykaz

v podniku.

V obsahu suvahy su predloZené:

. aktiva — majetok

. pasiva \leneni na vlastné imanie a zavazky v uzsom vymedzen

V stvahe sa poloZzky majetku uvadzaju lizaej strane a polozky zdrojov — vlastné
imanie a zavazky na strane pravej. Osobitné poloZ&jetku a ich zdrojov sU nazyvané
suvahové polozky. Suvahové polozky aktiv a pasiavadé v suvahe v paznom
vyjadreni su nazyvané suvahové stavy. SuvahovéZkylaktiv a pasiv mézu By
usporiadané v suvahe v dvoch formach:

1. horizontalna nazyvana aj akoctovna forma suvahy,

2. vertikalng pomenovana tiez ako finama(odp@étova) forma savahy.

SAMUELSON, P.A., NORDHAUS, W.D. (2002)pri ekonomickej analyze
hovoria o celkovych nékladoch, ktoré su tvorenéyimi nakladmi a variabilnymi
nakladmi.

Celkové naklady (TC) predstavuju najnizSie celkové nagné vydavky potrebné
na vyrobu prislusného objemu outputu q. Ak rastiestu aj TC.

Fixné ndklady (FC} predstavuju celkové pazné vydavky, ktoré treba zaptataj kel
sa nevyraba nijaky output, zmeny v mnozZstve outmeavplywauju vysku fixnych
nakladov.

Variabilné naklady (VC)- predstavuju vydavky, ktoré sa menia s objemonpudu,
napr. mzdy, suroviny, palivo a Zalju vSetky naklady, ktoré nie su fixné.

Pri sledovani ekonomickych nakladov a podnikovotttovnictve pouZivame tieto

vykazy:

12



1. Vysledovka (Vykaz ziskov a strat) ukazuje tok tkZimakladov a prijmov gas
roka alebo &tovného obdobia. Meria v paznych jednotkach tok do firmy a z firmy
za ugity ¢asovy usek.

2. Suvaha predstavuje finamy obraz v ufitom okamihué¢ize momentku. Je to nie
podobné ako meranie mnozZstva vody v jazere. Hipah@zky v sivahe su aktiva,
zavazky &ista4 hodnota.

MIZI CKOVA, L. — UBREZIOVA, I. (2007) uvadzaju, Ze vykaz ziskov a strat,
vysledovka podava obraz o vynosnom vyuZivani majedko rozdeleni vysledku
hospodarenia.

Eviduje néaklady, vynosy a vstupy. Vykaz ziskovtrats predkladaju podnikatelia
réznym Stylom. Ak je ich povinngsictovnu zavierku ovefi auditorom, predklada sa
v skratenom termine. Podnikatelia resp. fyzické bgsoktoré vedu jednoduché
Uétovnictvo, povyjaju vykaz prijmov a vydavkov. Hospodarsky vysledgkisruju
ako prevadzkovy hospodarsky vysledok, hospodarsisjedok z finatnych operacii

a mimoriadny hospodarsky vysledok.

KOSTKOVA, A. akol. (2007) ozrejmuji, ze vykaz ziskov a strat vysige
proces tvorby zisku, chapaného ako prirastku vidminmania, vytvarajuceho &g’
pasiv. Vykaz cash flow analogicky priamo vyjadraj@eny p#&aznych prostriedkov
vytvarajucich stag’ aktiv.

Vykaz ziskov a strat ma vynosovo-nakladovu pozieipreliad péaznych tokov zase
prijmovo-vydavkovu. Rozdielnédsmedzi nimi je spdsobena akrualnym principom
podvojného &ovnictva. Ide hlavne ®asové avecné rozdielf asové rozdiely su
udavané &amicasoveho rozliSenia. Z rozdielov medzi nakladmi davkami a medzi

vynosmi a prijmami vyplyvaju vecné rozdiely.

BASTINCOVA, A. a kol. (2009) hovoria, Ze stag’ou poznamok &ovnej zavierky su:
» Udaje za bezprostredne predchadzajliteviaé obdobie iba v pripadoch,dkége to
Ziadané opatrenim @tovnej zavierke (na prepet sa vyuziva konverzny kurz),

» v casti E. (popisuju sa tu informacie o vyuzitycktaynych zasadach a&tdvanych
metodach) pism. b) uvadzaju informacie o zmene ymeiktorej sa vedie
Gctovnictvo a je zostavovan&tdvna zavierka, a o pregie porovnaténych udajov

zo slovenskych korun na eura konverznym kurzomawejeho hodnoty,
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» suma kurzovych ziskov ¢fovana k 1.1.2009 na analytickonttél k (Etu 663 —
Kurzové zisky (Wasti H, pism. e),

» uvadza sa suma kurzovych strétavana k 1.1.2009 na analytickorétél k (Etu 563
— Kurzové straty (¥asti I. pism, c).

V novele opatrenia odfovnej zavierke sa zdéhdnili aj pojmové zmeny v suvislosti

s prechodom zo slovenskych korun na eura.

GURCIK, L. (2004) konstatuje, Zze sa vo vertikalnej analyze jednddig
jednotlivych poloziek majetku (kapitald) uz na ich celkovom stave, pripadne na stave
urtitej logicky ucelenejcasti (napr. pomer jednotlivych poloziek obeznéhgetka
k celkovej hodnote obezného majetku). Prevazneivané percentualne vyjadrenie.
Hovorime teda o majetkovej Struktare, resp. o légiej (finarknej) Struktare (ak sa

analyzovali zavazky a vlastné imanie).

Definiciu kapitalovej Struktary chapS8ERENCES, P. (2006)ako Struktdru
dihodobého kapitalu, ktory fingne vykryje rozhodujuckas’ majetku podniku. lde
o kapital podniku, ktory podnik ma trvalo alebo alifobo k dispozicii. Zatia vlastny
kapitdl podniku tzn. zakladné imanie, fondy zo miskapitdlové fondy, vysledok
hospodarenia minulych rokov a zé&avné obdobie a cudzi kapital — rezervy, zavazky,
kratkodobé a dlhodobé zavazky, bankové Uvery amgmd (dlhodobé a strednodobé
bankové Gvery, podnikov emitované obligaci€adSie zavazky podniku ).

BIELIK, P. (2006) hovori, Ze pod kapitdlovou, dakedy tiez fitaou
Struktarou podniku chapeme Struktaru zdrojov, 2ytb majetok podniku vznikol. Ak
podnikaté vlozil kapitdl do podniku sam, alebo skupina pédtd’ov, hovorime
o vlastnom kapitéli. Ak vloZil verife do podniku kapital (t.j. banka), ide o cudzi
(averovy) kapital. Celkova V&os’ podnikového kapitalu zalezi odéitych okolnosti,
predovSetkym vsak:

— Velkosti podniku, pdom samotna J#&os' podniku by mala hy optimalna.
Vo vSeobecnosti plattim vasi podnik, tym véSi kapital je vyZzadovany.
— Stupd automatizacie, mechanizacie, robotizagim(vysSie pouzitie techniky, tym

sy @7

— Rychlosti obratu kapitald{m rychlejSi obrat, tym mensi kapital).
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Podnik charakterizujeme ako organizaciu vytvorerapitélom, ktora je riadena
manazérmi, ktori premi@ju vyrobné faktory obmi&ju vyrobné faktory, tzn. inputy na
sluzby alebo vyrobky — outputy, s boen ich realizacie na trhu. Prijem z predaja sa
vyuZiva na uhradu zdrojov, ktoré uniiofl financovaé naklady na vyrobu, ziskanie

vyrobnych zariadeni, zaplatenie miezd zamestnarecdadiacim pracovnikom.

Iny nazor maVLACHYNSKY, K. akol. (2006), ktori kapitalova Struktdru
vystihuja ako Struktaru dihodobého kapitalu, ktdigancne kryje rozhodujucwas’
majetku podniku.

Hovori sa teda o kapitdli, ktory ma podnik trvaleb® dlhodobo k dispozicii.

Obsahuje:

» vlastny kapital podniku (fondy vytvarané zo ziskwnpchaného v podniku,
nerozdeleny zisk a zakladné imanie),

e cudzi kapital (podnikom emitované obligacie, dlhoéloa strednodobé bankové

Gvery a iné zavazky podniku s lehotou splatnogkgaujicou jeden rok).

PATAKY, J. — HACHEROVA, Z. — KO CNER, M. (2006) uvadzaju, Ze
pre akykdvek podnikatésky subjekt je potrebny na realizaciu podnikskej ¢cinnosti
urcity majetok v zavislosti od charakteru arozsahlkonavanychc¢innosti. Ak je
zriadovany akykdvek podnik musi by zrejmé, z akych zdrojov budu obstarané
potrebné zlozky majetku.
vkladov pdiaznych prostriedkov, popripade napenych vkladov zakladdiev. Kazdy
majetok musi pochadgaz istého zdroja. Rozihé spdsoby financovania majetku
v (iKtovnictve ozn&ované ako zdroje, sa v ekonomickej teérii vyana pojmom
kapital. V (tovnictve sa v suvislosti s vymedzenim pojmu zdrkjgtia majetku
vyuZzivalo ozné&enie pasiva.

Pod pojmom zdroj chapeme praimémiesto) alebo spbsob ziskania majetku pre
podnikatdsku ¢innog’. Pred kazdy zdroje su typickeé tri atributy — whenstti, ktoré
zarove sluzia ako kritéria pre klasifikaciu zdrojov kigtmajetku. Zdroj krytia majetku
vyjadruje:

» vlastnicky vrah podnikatéského subjektu k majetku,

» dobu pouZivania (vlastnictva, splatnosti) majetku,

» (c¢elom jeho vyuzivania (podstata — charakter zdroja).
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Podra SERENCESA, P. (2006)majetok podniku zahuje vSetky jeho aktiva.
UZSim pojmom je finatny majetok predstavujuci podnikom viastnené obckatiiné
cenné papiere, peniaze, vklady n&ogh v banke a ceniny. Majetkova Struktura je

charakterizovana pomerom medzi jednotlivymi zloZkamajetku podniku.

MIKLOVI COVA, J. — GURCIK, L (2008)vidia omnoho $irSie neZ zisvanie
vztahov medzi kategériami, ktoré su predmetom zaujmilandnych zasad.
Horizontalna analyza pdd autorov skiima vzajomny feh medzi majetkom a zdrojmi
krytia. V pripade, Ze su k dispozi¢i@sove rady absolutnych ukazovate stuvahy, je
mozné vyislit ich zmenu ako absolltny rozdiel stavov za poroanavobdobia.
NajcastejSie pouzivanou metodou tejto analyzy je hamet dodrziavania zlatého

bilanéného pravidla.

KRALOVI C, J. a kol. (2006)tvrdia, Ze zlaté pravidlo financovania dozaduje,
aby finartny zdroj (kapital) bol k dispozicii primerane dlitgs. Teda taky, ktory je

zodpovedajuci zivotnosti majetku, zaobstaranéhgina zaklade.

VLACHYNSKY, K. akol. (2009) su si isti tym, Ze na zéklade bitaého
pravidla je pripustné vyuZna finartné krytie neobezného majetku len fitiaé zdroje,
ktoré ma podnik dlhodobo k dispozicii. Takymi sasthé imanie a dlhodobé zavéazky.
Celkovy objem neobezného majetku musf Inyensi ako objem fingnych zdrojov,
ktoré su dlhodobo k dispozicii. Vtedycia podnik ako prekapitalizovany. Ak to tak nie
je, podnik je podkapitalizovany. Ziaducim stavom jeprekapitalizacia. Ta je
predpokladom stability podniku. Ofraym pripadom je podkapitalizacia, ktora stabilitu
ohrozuje. Z bilatnej rovnovahy, ktora musi byt v sivahe dodrzandl'gaich vyplava
, Ze uvedené ¥ahy maju adekvatny odraz aj v oblasti obeznychvaKiie by mali by
kryté najméa kratkodobymi zavazkami. Pre stav praikhpovania je zodpovedajuce, ak

obeZné aktiva su vaie ako objem kratkodobych zavazkov.

BIELIK, P. (2006) poznamenéva, Ze v&snosti v trhovych ekonomikéch je
jeden z najfrekventovanejSich firgmo-&tovnych ukazovat®v je Cash Flow. Tvori
siktag’ podnikového &tovného systému, ktory preddne, komplexne a systémovo
priebeZzne zachytava hospodarske a finan transakcie podniku. Tok feZnych

prostriedkov vyjadruje vnutornu fin&anl silu podniku, teda jeho schoptioworit’
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z vlastnej hospodarskéjnnosti finargné zdroje. Ide o zdroje, ktoré je mozno p@uZi
nielen na financovanie bezn@pnosti podniku ale aj na:

» financovanie hmotnych a nehmotnych investicii,

» vyplacanie dividend (podielov zo zisku),

* nékladovu sluzbu suvisiacu s cudzim kapitalom

» uhradzanie splatnych zavazkov.

KOLENKA, I. — HAJDUCHOVA, I. (2008) konstatuju, ze cash flow vytvara
vyznamnu stag’ internej aexternej fin&nej analyzy podniku, lebo umidje
komplexne zobrazenie avyhodnotenie fittagj pozicie podniku, t.j. zmien vo
financnej pozicii v danej peridde.

Pomaha odpovedana otazky ,, Kde sa podeli peniaze?“ tym, Ze zaljeapohyb
penazi a prtinu pohybu. Vypomaha predchadzalatobnej neschopnosti¢o je

v dnesnej dobe naj¥ai problém sukromnych, ale aj Statnych podnikov.

Oproti inym, ukazovaf®m financovania, napr. zisku, ma jjadneho pgazny tok
zopar vyhod. Je malo zavisly na iriteom prostredi, ktoré vyvolavadité skreslenie
hodnotenia, ktoré je zaloZzené na vynosoch, nakla@dozisku. Cash flow mdalej tu
vyhodu, Ze nie je postaveny na systéme a vy&Esoveho rozlozenia (napr. tvorba

a rozpusanie rezeryi nakladov buducich obdobid).

BIELIK, P. (2006) rozoznava dva druhy paznych prostriedkov:

1. Brutto Cash flow (Brutto CF), ktory vyjadruje i@né prijmy a pgzné vydaje
v podniku za ufité casové obdobie, spravidla za jeden rok.

2. Netto Cash flow (Netto CF), ktory chapeme ako kéadmebo zaporné saldo, tzn.
ako rozdiel medzi prijmami a vydajmi z&ité casové obdobie.

Autor dalej uvadza, Ze pri zostavovani cash-flow sa dpjéat hlavne dve metody,

ktorych vysledky su rovnake:

» Priama metdda, pri ktorej sa cash flow v§ip@ ako rozdiel nakladov, ktoré su
si&kasne vydajmi a vynosov, ktoré sucasne pgaznymi prijmami. Vykaz CF je
koncipovany na zaklade transformacie jednotlivydikladovych a vynosovych
polozZiek na vydaje a prijmy prostrednictvom priasta Ubytkov poloziek suvahy.
V praxi sa pouziva zriedka, pretoZe podvojiéovnictvo priamo neposkytuje pre
takéto zostavenie vykazu potrebné Udaje.
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» Nepriama metdda, ktora vychadza z vysledku hospodristého zisku) za
obdobie, ktoré sa upravuje o naklady a vynosy,ékimeboli pgaaznymi prijmami

a vydajmi.

Obidve metddy rozliSuju tri oblastinnosti podniku:

a) prevadzkovu (vyroba, predaj vyrobkov a sluzieb}ejto oblasti sa susidiju
vysledky hospodarskejinnosti podniku ¢isty vysledok z hospodarskeéjnnosti),
zmeny poliadavok u odberakev, zmeny dihov u dodavdv, zmeny zasob dit,

b) investicie, v tejto oblasti sa susttigi zmeny dlhodobého majetku a jeho zdrojov,

c) financie, v tejto oblasti sa susii@u fondy suvisiace s pouZzitim Gverov a inych

dihov, splatok dlihov, platenie dividend a pod.

Ako je uvadzané oRALOVI CA, J. (2006)predmetom finaknej analyzy je
analyza finatnej situacie podniku. Pri fingnej situacii podniku je teda suhrnnym
vyjadrenim Urovne vSetkych podnikovych aktivifaka ktorym sa podnik na trhu
prezentuje.

Poznamendva, Ze dlohou fikaej analyzy je uiit, ktorécinitele a s akou intenzitou sa
podie’ali na utvarani finatnej situécie.

LESAKOVA, [I. akol (2007) konstatuju, ze Standardny postup fitraej
analyzy je rozdeleny do chronologickych a logiclyisiacich a nadvazujucich etap:
1. Vypocet finartnych pomerovych ukazovdt za analyzovany podnik.

2. Porovnanie podnikovych ukazovBbe s priemernymi ukazovdimi za prislusné
odvetvie.

3. Skumanie vyvoja podnikovych ukazoviag case.

4. Analyza vzajomnych wahov medzi pomerovymi fingnymi ukazovatémi.

5. Navrh opatreni.

MIKLOVI COVA, J. — GURCIK, L. (2008)za zdroje informacii pre fin&nu
analyzu povaZzuju diovnictvo, vykazy, technické, Statistické hlasenigerativno-
technicka evidencia, skusky, Specialne meraniavania.

Medzi vSeobecné poziadavky na vstupné informaciiaaich patria:
* objektivnos, redlnos, presnos, Uplnos, prelfadnos, dostupnog jednotnos,

vypovedacia schopntsnformacii.
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PodrPa LESAKOVEJ, I a kol. (2007)cielom finaréno — ekonomickej analyzy
podniku je zhodnofivysledky¢innosti podniku za analyzované obdobie, identifébv
a kvantifikova® okolnosti, ktoré ich determinovali, a na zakladadeobudnutych
vysledkov odportit’ opatrenia, ktorych realizacia zabe&pdocielenie podnikovych

zamerov.

JANOK, M. a kol. (2002) vysvetuje, Ze vo fungujucom trhovom mechanizme
je nevyhnutné uskudtova’ hlbSiu analyzu hospodarenia firmy, jej ekonomickej
a finartnej situacie. Pouziva sa pritom cely rad ukazdwateUctovnictvo a Gtovné
vykazy su zakladnym zdrojom informacii na zostaeemivypdet tychto ukazovatev
a naslednu analyzu. Udaje z figagho trhu (trhova cena akcie), udaje naturélneho
charakteru (p&et zamestnancov pri Zisvani produktivity prace) sd’alSimi zdrojmi
informécii. Pre spravnu interpretiaciu ukazoVeate su potrebné aj informéacie, ktoré
charakterizuju konkrétne podmienkynnosti danej firmy. Treba niak dispozicii aj
Gdaje sluziace ako zaklad porovnania. Izolovaneugmsvanie ukazovatev nema

prakticky vyznam, ukazovatele treba poro/saikitou bazou.

ZALAI, Kakol. (2004) uril na deskripciu finatnej situacie relativne
(pomerové) ukazovatele. Na firan analyzu mozno pouznasledovné ukazovatele:
— ukazovatele likvidity, ukazovatele aktivity, ukaztele zadlzenosti, ukazovatele,

rentability (vynosnosti), ukazovatele trhovej hotnpodniku.

BREALEY, R. A. (2003) pri ukazovatéoch likvidity konStatuje, ze ki
zvySujete Uver, alebo pd@iavate spolonosti na kratku dobu, nezaujimate sa len
o celkové krytie dlhov aktivami spaleosti. Chcete vedie ¢i spolainog’ bude mé na
uhradzanie dlhu po ruke hotovoPreto si bankari s analytikmi vSimaju viacero
mier likvidity. Dalej v3ak piSe, Ze ukazovatele likvidity maji tieienej Ziaduce
vlastnosti, pretoZze kratkodobé aktiva i pasivalalako menia. Ukazovatele likvidity

mozu rychlo zastata
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2 Ciel prace

Pd’nohospodarstvo predstavuje I'meé déleziti sdas’ celého hospodarstva
krajiny, ktorého hlavnym poslanim je vyZiva obyustea, rekultivacia krajiny a
zamestnana'svidieka. Podnikatésky zamer kazdéeho paohospodarskeho druzstva je
osobity a zavisi najmé od prirodnych a klimatickydmienok. Zakladnotinnog’ou
je obrabanie pédy, pestovanie kultirnych plodirmavchospodarskych zvieratim sa

zabezpeuje vyZiva obyvatestva.

Cielom prace bude analyzavaa kvantifikova peiazné toky vo vybranom

podniku.

Za pomoci domacej a zahranej literatary ziské& poznatky z tedrie (podnik,
druZstvo, stivaha, pomerové ukazovatete)ametodiku vypeétov vyuZivanych v praci
a v neposlednom rade vyuZitie poskytnutych fimgreh vykazov. Analyzu Cash flow
budeme realizovav konkrétnom ptnohospodarsko - podielnickom druzstve PraSice so

sidlom v Jacovciach, v rokoch 2005 — 2010.

Primarnymi ciePmi bakalarskej prace su:

Analyzovanie stavu a vyvoja majetkovej a kapitaJogguktary vo vybranom
podniku,

e posudenie platnosti zlatého bitar@ého pravidla,

* analyza ex post, ktora pozostava z:

- vypoctu a analyzy ukazovdtev likvidity,

- Vvypcetu a analyzy ukazovdtev zadlZenosti,

analyza Net Cash flow, kvantifikacia Cash flow\f; |

navrh opatreni v zvere préace.
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3 Metodika prace

3.1. Charakteristika objektu skiimania

Skamanym objektom je Poohospodarsko - podielnické druzstvo PraSice slmmaid
v Jacovciach, ktoré tu poésobicakom roka 1993. Firma PPD PraSice sidlo Jacovce
figuruje medzi poprednymi a perspektivnymi podnikrofnohospodarskej prvovyroby
v ramci celého Slovenska. Navzdory silnej konkuiiesa snazi udrziava popripade
zvySova svoj podiel na tunajSom trhu slipmhospodarskymi komoditami @mnymi
zmesamiDalsim déleZitym bodom je fakt, Ze sa snazia o pEspovanie podmienok,
hlavne v oblastiach vyroby: efektivnosyroby, hygiena vyroby, produktivita prace
pricom je kladeny d6raz na ochranu Zivotného prostredia

Koncom roka 1993 sa druzstvo hospodariace v Osmiatiastroch zmenilo na
Pd’nohospodarsko-podielnické  druzstvo. V roku 2000 dga druZstvo
polnohospodarsku pdédu od krachujuceho podniku Osaér, Topticany. Prva etapa
stanovend pd zakona viedla druzstvo k vystaveniu druzstevrpatielnickych listin
pre jehoclenov . V s@asnosti druzstvo vyuziva 4 420,94 hd&rmpmhospodarskej pody.
Pd’nohospodarska péda sa deli na orni pdédu 4 379,74 thealé travnaté porasty

41,17 ha. Ovocny sad a vinicu poskytlo druzstvalidd@dobého prenajmu.

3.1.1. Predmetom podnikania su vymenovan&nnosti

Pod’a vypisu zobchodného registra su predmetom potitigégrch cinnosti

spola@nosti:

* Spracovavanie goohospodarskych plodin pre vyrobtnmiych zmesi, zantaicke
a stolarske  sluzby, stavebna prace, podnikkée poradenstvo v odvetvi
polnohospodarskej vyroby, nakup a predaj 'mahospodarskych potrieb,
prenajimanie strojov a pristrojov, cestna nakladigprava, pbnohospodarska
produkcia.

» Spracovavanie a predajpmhospodarskych produktov, chemicka tvoéisiacich
a dezinfeknych vyrobkov, nakup a predaj zmieSaného tovarwasahu vbnej
Zivotnosti, prenajimanie nehniit®sti bytovych a nebytovych priestorov, aktivita
chemického agrolaboratoria, prevadzkovanie veofjrskladov, prevadzkovanie
zavlahovych mechanizmov, zavodné stravovanie &erstvenie, sprava

registratirnych zaznamov.
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3.1.2. Organy spolénosti

Statutarny organ spalnosti vytvaraju 2 konatelia, predseda a podpredsiedastva.
Za predstavenstvo vykona¢anog’ navonok predseda druzstva &g ® jeho absencie
podpredseda druZzstva. Ak je pre pravny ukon predetiva vyZzadovana pisomna
forma je nevyhnutny podpis predsediyodpredsedu a aspgednéhodalSiehoclena

predstavenstva.

3.1.3. Vyrobné zameranie

Rastlinna vyroba

NajdblezitejSou prioritou druzstva, je Usilie zapgt a poskytné prvotriednu
produkciu jednotlivych komodit, gidm podnik nezablda dbana dodrziavanie
technologickych, vyrobnych parametrov a noriemljpgglatnej legislativy

Hlavnym ci¢€om rastlinnej vyroby je produkcia obilovin, trznyplodin — sInénice,
repky ozimnej a vyrobu kvalitnych objemovych krmiv.

Dalsim ci#om UGseku RV je zabezpenie dostatného mnozstva vysoko kvalitnych
objemovych krmiv: kukutinej silaze, lucerkovej senaze, sena a lucerkovgtiSkov.

Druzstvo ma certifikat kvality I1SO.

Zivocisna vyroba

Chov zvierat v ZivéiSnej vyrobe ma druzstvo roztriedené na fartmgvadzi dobytok
(Holsteinsko - frizke a slovenské strakaté), o&pabrojlery.

NajvyznamnejSou komoditou na danom druzstve jev&uikravské mlieko .Mlieko
musi vyhovova prisnym pravidlam, k tym najvyznamnejSim patrimarakosti STN
570529, ale aj platnym pravnym a veterinarnym pissdp.

V roku 2007 vyrobili 3610 tis. litrov mlieka. ChoeSipanych sa realizuje na troch
farmach, kde chovarne predstavuju 270 ks prasn®340 ks ostatnych oSipanych.
V poslednych rokoch klesli ndkupne cenyaka ktorym sa stal chov nerentabilny.
Druzstvo reagovalo na tento negativny fakt roz$mnerzivociSnej vyroby o chov
vykrmovych kutiat v nevyuzivanych hospodarskych objektoch. Jemrawy zastav
kurciat predstavuje 75000 kusov. &@ produkcia druzstva na trhu je 800 ton
hydinového mésa. Ziwdsnej vyrobe v3ak nepomohol ani rok 2008. V tomrdku
zaznamenalo druzstvo vysoky uhyn dojndo, sa nepriaznivo premietlo do vyroby

mlieka, odchovu teliat a ndkladovosti v chove hagldo dobytka.
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3.2. Analyza suvahy

O suvahe hovorime ako o zakladnom fifrem vykaze, kde je zaznamenany stav
aktiv — hospodarskych prostriedkov a zdrojov ictaficovania (pasiv) ku konkrétnemu

datumu. Sdvaha, zachytavajuca staticky obraz &mgnsituacie podniku, je zloZena

z dvoch hlavnyckasti:

1. strana majetku

2.strana vlastného imania a zavéazkov spolu

V suvahe plati bilamy princip, ktory vyplyva zo skutoosti, Ze akykbtvek druh
majetku s ktorym podnik hospodari, musithsvoj zdroj, z ktorého bol financovany.
Bilanéna rovnica ma tvar: AKTIVA = PASIVA.

Preverovanie platnosti bilanych pravidiel je  umoZnené daka horizontélnej
a vertikalnej analyze suvahy. Vertikdlna analyzaaby pomaha so zoznamenim
a nasledne s hodnotenim adekvatnosti ( neadekv@tStsiktiry majetku a zdrojov
jeho krytia. Strukturalna analyza majetku zdérge predovietkym prodaki silu
podniku (zo Struktiry neobeZnych aktiv) a jeho oo’ hradi’ zavazky (Struktdra
obeznych aktiv). Struktira kapitalu zase kladieadonajma na zadlZzenbgodniku
(podiel vlastného a cudzieho kapitalu).

Horizontalna analyza suvahy poskytuje obraz o \ywop primeranosti wahov,
vznikajucich medzi majetkom podniku (aktivami) maiitnymi zdrojmi jeho krytia

(pasivami). Sved o objemovych zmenach a dynamike.

3.2.1. Analyza majetkovej a kapitélovej Struktary

Majetkom podniku sa rozumie skupina prostriedkaatripce podniku a ktoré podnik
vyuZiva p@as svojich aktivit. Taky to majetok sa &tavnictve oznéuje ako aktiva.
Majetkova Struktura je teda Struktirou dlhodobéhkradkodobého majetku, ktoru
podnik pri svojich aktivitach vyuZiva.

Udava podiel jednotlivych poloziek majetku na celom objeme v percentach.
Majetkova Struktura napovedacasovom rozliSeni majetku Zddiska doby drzania v
podniku(stale/dlhodobé aktiva a obezné/kratkodokiivad a Strukture likvidnosti
majetku, teda rychlosti premeny naipné prostriedky.
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Struktdru majetkovych poloziek z majetku spolu drjetlivych rokoch vyislime ako
percentualny podiel jednotlivych poloziek majetkmajetku spolu.

Pricom majetok spolu = 100%

Pojem kapitadlova Struktara chapeme ako, Strukfimancnych zdrojov z ktorych
podnik financuje svoj majetok. Kapitalova Struktais’uje podiel jednotlivych zloZiek
kapitdlu na celkovom objeme Kapitalu/zdrojov, zeor&t bol majetok podniku
obstarany. Nazyva sa tiez firgmou Struktlirou, ktora zigsje zadlZzenas (finanénu
samostatnaspodniku

Kapital podniku je tvoreny stom finartnych zdrojov, ktoré podnik vyuZiva pri svojich
aktivitach.

Na zaklade toho istého principu ako pri majetk@rjktire vieme Wislit’ aj Struktdru
vlastného imania a zavazkov spolu, ktoréime ako percentualny podiel polozky na

vlastnom imani a zavazkoch spolu. Vlastné imaraévazky spolu = 100%

3.3. Zhodnotenie platnosti zlatého bilatného pravidla

Zlaté bilartné pravidlo vyZaduje, aby sa na obstaranie dlhodidmaného neobezného
majetku (NM) vyuzivali finatné zdroje, ktoré su dlhodobo k dispozicii. Takym to
zdrojom chapeme vlastny kapital (VK) a dlhodoby ziulapital (DCK). Dlhodoby
cudzi kapitdl pozostava z dlhodobych bankovych awea dlhodobych zavéazkov.
AvSak ma plati, Ze dlhodobych zdrojov je V& paet, ako je objem neobezného
majetku.

Ak je hodnota dlhodobych zdrojov &&ia ako objem neobezného majetku s dlhodobymi
poladavkami, vtedy je podnikd®&ky subjekt prekapitalizovany. Keje podnik
prekapitalizovany plati:

(NM + dlhodobé poradavky) < DK= (NM + dlhodobé pofadavky) — DK < 0

Hodnota obezného majetku (OM) bez dlhodobych 'adavok vtomto pripade
prevySuje hodnotu cudzieho kapitalu (KCK).

(OM - dlhodobé poradavky) > KCK= (OM - dlhodobé pofadavky) — KCK >0
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(OM - dihodobé pofadavky) — KCK =¢isty pracovny kapitél

Ak je vSak objem dlhodobych zdrojov menSi ako hddnoeobezného majetku
s dlhodobymi pofadavkami, podnikatsky subjekt je podkapitalizovany. Jeho
dlhodobé zdroje neposidl na krytie neobeZzného majetku. Keje podnik
podkapitalizovany plati:

(NM + dihodobé pofadavky) > DK= (NM + dlhodobé pofadavky) — DK > 0

V tom to pripade, je objem kratkodobého cudziehpitkiu vysSi ako objem obezného

majetku bez dlhodobych ptddavok

(OM - dlhodobé poradavky) < KCK= (OM - dlhodobé pofadavky) — KCK <0

Nekryty dlh vznika, ak podnik pouzil kratkodobé agr na financovanie obstarania

fixného majetku.

(OM — dlhodobé padtadavky) — KCK = nekryty dlh

3.4. Finantna analyza ex post

Finartna situacia podniku sa Specifikuje pomocou susfimaynych ukazovatov.

V odbornej literatire sa stretdvame s mnohymi ukatedmi, pricom pojmom
najdélezitejSie mézeme ozh&

- ukazovatele likvidity, zadlzenosti.

3.4.1. Ukazovatele likvidity

Pod pojmom ukazovatelikvidity rozumieme schopndspodnikat&ského subjektu
hradt’ v¢as svoje zavazky vovSetkym veritéom podniku.
Pod’'a ¢asoveého horizontu vieme likviditu rédenit’ do troch skupin:
- okamazita likvidita (solventn@$ — minimum je stanovenych na 30%,
- dlhodoba likvidita — ukazovatevychddza zo zlatého bilamého pravidla
a prekrguje z pravidla hranicu jedného roka.
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- kratkodoba likvidita — v horizonte do jedného ro#ali sa:

1. Pohotova likvidita — je charakterizovanatatzom medzi najlikvidnejSod¢as’ou
majetku a kratkodobym cudzim kapitdlom. Kratkodobydzi kapital pozostava
z kratkodobych zavazkov, kratkodobé bankové Uvédtsatkodobé finaétné vypomoci.
Ak sa nachadza v optimalnej hodnote, ma hodnot,2dlo 0,6.

finanéné acty

Pohotova likvidita =—— - - —
kratkodoby cudzi kapital

2. Bezna likvidita —¢itate’ bol doplneny o kratkodobé ptadavky. Optimalne hodnoty
su stanovené od 1 do 1,5.

e .. ... finantneé Gity+kratkodobé pohladavky
Bezna likvidita =

kratkodoby cudzi kapital

3. Celkova likvidita — berieme do uvahy celkovy b majetok avSak bez dihodobych
poladavok. Tato likvidita by sa mala vyskytévar hodnotach od 1,5 do 2,5,
najvhodnejSia je vSak hodnota 2.

obeiny majetok —dlhodobé pohladavky
kratkodoby cudzi kapital

Celkova likvidita =

V odbornych literatirach sa moézeme strétnis ukazovatémi prevadzkovej
a korigovanej likvidity. Ukazovatele prevadzkovekvidity obsahuju v menovateli
zlomkov kratkodobé zavéazky. Ich hodnoty by mali alosva o dve desatiny vySSie
hodnoty intervalov ako pri ukazovéiteh pohotovej, beznej a celkovej likvidity.

financéné ucty

Prevadzkova pohotova likvidita=
P kratkodobé zavizky

i . _ . .. financtné Gtty+kritkodobé pohl'adavky
Prevadzkova bezna likvidita=

kratkodobé zavazky
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. . .. obeinymajetok—dlhodobé pohl'adavky
Prevadzkova celkova likvidita =

kratkodobé zavazky

3.4.2. Ukazovatele zadlZzenosti

Ukazovatele zadlZenosti vyjadrujul%es’ objemu cudzieho kapitalu, potlglceho sa
na kryti majetku podnikaftekého subjektu. Podnikdisky subjekt je tym stabilnejsi,
¢im je vasi podiel vlastneho kapitalu na celkovych zdrojokko zakladny ukazovale
je ozn&ovany ukazovaie celkova zadlZzends podniku. Hodnota ktord4 by nemal

ukazovaté celkovej zadlzenosti prekiw’ je 0,5.

cudzie zdroje

Celkova zadlzend's= P - —.
viastneé imanie a zaviazky spelu

Nasledujucim délezitym ukazovditen je stup# samofinancovania podniku.
Objasiuje, akucad’ z celkovych zdrojov podniku tvoria vlastné zdrqleho opakom je

financna paka.

viastne imanie

Stupé samofinancovania = — - .
viastneé imanie a zavizky spolu

Z ukazovatBa zadlzenosti a ukazovéite samofinancovania mobzeme odvbdi
posobenie finatnej paky. Hodnotu finaimej paky (financial leverage) dostaneme ako
obratent hodnotu ukazovétesamofinancovaniaim je vy3si podiel cudzich zdrojov

N 1

na celkovom financovarinnosti podniku, tym je vySSi ukazovatimaninej paky.

o, vlastné imanie a zaviazky spolu
Finartna paka =

vlastneé imanie

Uverova zdazenog podniku nas informuje, vakej miere je majetok mi&d
financovany z Gverovych zdrojov. Hodnota ukazokatéverova zéaZzenos podniku
by mala by menSia ako celkova zadlZzefiopodniku z dévodu, Ze bankové lvery
a finartné vypomoci tvoria stag’ cudzieho kapitalu.
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bankoveé Grery a financiné vypomoci

Uverova zdazenos = P
vilastné imanie a zavizky spolu

Ukazovaté arokové krytie nam udava, ako je podnik schoprigcad dlhy. Pomocou
tohto ukazovaia sme schopny ovériinosnog urocceného dlhu. UWuje v akom

rozsahu je urok kryty hrubym ziskom pred zaplatetafokov.

. i . zisk pred zdanenim+nakladoveé aroky
Urokove krytie =

nakladove troky

. . i . ) zisk pred zdanenim + nadkladové droky + odpisy
Urokoveé krytie vratane odpisov—=

nakladové uroky

Jednym z Ri¢ovych faktorov ohrozujacich fin&nua stabilitu podnikatiského subjektu
je ukazovatk platobna neschopnisZdoéraziujeme ho v désledku, Hepodnik nie je
schopny uhradzavéas a v plnej vysSke splatné zavazkyivevojim dodavatéom.

Je dany vZzahom :

kratkodobé zaviazky
kratkodobé pohl'adavky

Platobna neschopnbs

3.5. Cash flow
Vykaz Cash flow zaznamenava pohyhgenych prostriedkov v podniku vykonanych
za ukité obdobie. Ide o vykaz, ktory podava informacigrigmoch a vydavkoch
podniku, préom je dolezity rozdiel medzi nimi. Ma logicku a wecvazbu na &ovny
vykaz suvaha. Clem vykazu Cash flow je poskytovanie informacii ist@om,
auditorom, veritbom asamotnému vedeniu podniku o vyvoji fitrae situacie
v podniku v uéitom obdobi.
PaiaZne toky rozd&aijeme do troch oblasti:

- hospodarskainnog’,

- financnéc¢innog’,

- investiénadinnog’.

Metodika vypd@tu jednotlivych cash flow:
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Cash flow I. = Vysledok hospodarenia + odpisy thena stavu rezerv +/- zmena stavu
¢asového rozliSenia na strane majetku +/- zmenai st@asového rozliSenia na strane
vlastného imania a zavéazkov spolu +/- zmena stexerv

Cash flow Il. = Cash flow I. +/- zmena stavu zasob

Cash flow lll. = Cash flow Il. +/- zmena stavu ffadavok

Cash flow IV. = Cash flow lll +/- zmena stavu zakéx

Net cash flow je stiom troch oblasti, ktoré ho vytvaraju: hospodarskigjaninej
a investénej oblasti. Stav finaimych (tov na konci obdobia dostaneme, ak ku stavu
financnych &tov na zdiatku obdobia priptitame net cash flow. Ide o skusku

spravnosti¢i bol net cash flow spravne vygitany.

Tab. 1
Metodika vyp@tu Net Cash flow

Ukazovaté

Vysledok hospodarenia po zdaneni

Odpisy

Zmena stavu rezerv

Zmena stav@dasového rozliSenia na strane majetku

Zmena stavi@dasového rozliSenia na strane vlastného imaniaaekéav spolu

Zmena stavu kratkodobych zavazkov

Zmena stavu kratkodobych d@davok

Zmena stavu zasob

Zmena stavu kratkodobych bank. Gverov a fimgich vypomoci

Zmena stavu kratkodobého firgrého majetku

Cash flow z hospodarsk&nnosti

Zmena stavu dlhodobého hmotného a nehmotného majetk

- Odpisy dlhodobého majetku

Zmena stavu finamych investicii

Cash flow z investnych aktivit
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Zmena stavu pdiadavok za upisané vlastné imanie

Zmena stavu dlhodobych pkadavok

Zmena stavu dlhodobych zavazkov

Zmena stavu dlhodobych bankovych Gverov

Zmena stavu vlastného imania

-Vysledok hospodarenia po zdaneni

Cash flow z finatnych aktivit

Net cash flow

Zdroj: Gukik, L, - Miklovicova, J.: Priklady na ci&nia z finadno-ekonomickej analyzy. Nitra: Vydavéstvo
SPU, 20089. str. 51-57. ISBN 978-80-552-0296-9.
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4 Vlastna praca

4.1 Analyza majetkovej a kapitalovej Struktury

4.1.1 Analyza majetku

Tab. 2

Stav, vyvoj a Struktdra majetku(v celych eurach)

A Hodnota ukazovatd’a

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Spolu majetok 11693222 10911439 109306PR5 641834 | 10507 928| 10 276 583
Neobezny majetok 6 146 186 5926 243 5745934 75198 5679 384 5225082
Dlhodoby nehmotny majetok 3452 1793 23 336 15701 | 8 367 0
Dlhodoby hmotny majetok 5898 161 5683 762 5848 | 5814346 5593 788 5147 793
Dlhodoby finagny majetok 244 938 240 789 74 587 77 209 77 229 2887
Obezny majetok 5491 536 4 936 666 5172 907 54297 | 4809 596 5036 414
Zasoby 3630518 3229702 3561774 3657538 092769 3210873
Dlhodobé poliadavky 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé pofadavky 662 584 1049890 1156 675 1571533 19884 | 1351092
Finartné Gty 1198 433 657 074 454 458 208 358 1114831 4494
Casové rozlisenie 55135 48 430 11 485 20 149 18 948 15 087

Zdroj: Stvaha za r. 2005 — 2010,/Rohospodarske druzstvo PraSice, vlastné &typo

Majetok podniku bol prvé Styri roky Vi nestaly. Za sledované obdobie Siestich rokov
majetok klesol 01416 639 euize 012 %. Bolo to sp6sobené hlavne poklesom
dlhodobého hmotného majetku o 750 368 eur. V si@ach rokoch sme spozorovali,
Ze dominantnodag’ou celého majetku je neobezny majetok, ktory peadgé viac ako
50%.0bezny majetok ma zastupenie v kazdom rokokeah 2005 a 2010 méa hodnotu
pod 50%. Spoltnog’ nedisponuje ziadnym dlhodobym hmotnym majetkomi. Pr
kratkodobych pofadavkach v roku 2010 podnik zaznamenal narast ioprkti 2005

0 688 508 eur, avsak pri finemych &toch sledujeme v rok 2010 pokles o0 723 984 eur.
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4.1.2 Analyza pasiv

Tab. 3

Stav, vyvoj a Struktura vlastného imania a zavazmolu (v celych eurach)

Ukazovate? Hodnota ukazovatd’a
2005 2006 2007 2008 2009 2010

Spolu vlastné imanie a zavézky 11693222 10991430930625| 11364834 10507928 10276583
Vlastné imanie 7 229 005 7817 433 7 859 528 8423 | 8412824 7 870 446
Zakladné imanie 274 082 268 539 261 203 254 996 5249 2 260 330
Cudzie zdroje 4107 814 2813417 2808 504 19% 7| 1474968 1855101
Rezervy 224 192 295 990 190 135 101 939 81 503 8B4 6
Dlhodobé zavazky 227 345 261 502 332 603 305583 4796 595 936
Kratkodobé zavazky 1260 937 639 049 810 994 83987 | 525684 500 898
Bankové avery 2 395 340 1616 876 14747738 674 401 422 985 683 581
z toho dlhodobé 509 460 362 610 215760 82 985 0 0

kratkodobé 1179181 1 254 265 1259 01591 416 422 985 683 581
Kratkodobé finatiné vypomoci 706 699 0 0 0 0 0
Casové rozlisenie 356 403 280 588 262 597 607 615 0188 551 036

ZDROJ: stivaha za r. 2005 — 2010 a vlastné #tgpo

Zdroje financovania moézu Byfinancné a iné majetkové prostriedky, ktoré podnik
zuzitkovava na uhradzanie svojich zalezitosti betingko aj investnych. Podnik
disponuje okrem vlastnych zdrojov aj zdrojmi cudizim Struktire pasiv prevysuju
vlastné zdroje, cudzie. V roku 2010 sa kratkodadbé&izky vyznane klesli oproti roku
2005 a to o 760 039 eur. Bankové avery podniklaweaccerpal v roku 2005 a to vo
vySke 2 395 340 eur avSak v roku 2010 sme zazndnpakdes o 1 711 759 eur.

V obdobi rokov 2005-2010 sme zaznamenali ngvénarast v zmene zakladného
imania 0 2 010 731 eur. Zmena vzniklfiaka druzstvu, ktoré od 1. januara 2010 zrusSilo
emisie na Centralnom depozitari SR. Hlavnodipou zruSenia boli, stupajuce naklady
na spravovaniedu v centralnom depozitari. V r. 2010 vyplatilo dstvo svoje zvysné

dlhodobé avery a tak sa po prvy krat dostalo navnuhodnotu dihodobych zavéazkov.
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4.2 Posudenie financovania obeZzného a neobeznéhgetiau

Tab. 4

Posudenie financovania obezného majetku (v celyicach)

Hodnota ukazovatéa
Ukazovate’

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Obezny majetok-dlh.pdadavky 5491 536 4 936 666 5172 907 5437429 9496 5036414
Kratkodoby cudzi kapital 3146 817 1893 315 2 006 1431289 948 669 1184 479
CPK, ND 2344719 3043351 3102901 4006 141 (143074 3851935

Zdroj: Stivaha za r. 2005 — 2010, vlastné po

Z tabu’ky sa da jasne spozorayaZe hodnota obezného majetku znizenad o hodnotu

dihodobych poradavok je vySSia ako hodnota kratkodobého cudzialpitalu. Z toho

vieme jasne uit', Ze podnik je prekapitalizovany, vznika rigty prevadzkovy kapital.

Existenciacistého prevadzkového kapitalu zaige podniku navratngskratkodobého

cudzieho kapitalu.

Tab. 5

Posudenie financovania neobezného majetku(v celycich).

A Hodnota ukazovatd’a

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Neobezny majetok+dlh.poltadavky 6 146 186 5926 243 5745934 5907 128 5679 384 225582
Vlastné imanie 7 229 005 7 817 433 7 859 528 8423H 8412 824 7 870 446
Dlhodobé zavazky 227345 261502 332603 305583 444796| 595936
Dlhodobé uvery 509460 362610 215760 82985 0 0
Dlhodoby kapital spolu 7965810 8441546 8407887 9923 8857620 8466382
CPK, ND -1819624 -2515302 -2661953 -3316869 -3178236 -32313

ZDROJ: stivaha za r. 2005 — 2010 a vlastné #typo

Z tabud’ky vidime, Ze v sledovanom obdobi podnik vytvéisty prevadzkovy kapital,

pretoZze hodnota neobezného majetku zvysena oaltiéodoliiadavky je nizSia, ako

hodnota dlhodobého kapitalugaho vyplyva, Ze podnik je prekapitalizovany.
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4.3. Vyvoj ukazovatdov likvidity
Tab. 6

Vyvoj ukazovatéov likvidity

Hodnota ukazovatd’a Zmena Index
Ukazovatd’ 2005 2006 2007 2008 2009 2010 10-5 10/5
Celkova likvidita 1,7451 2,6074 2,499 3,799 5,06984,252 2,5069 2,437
Bezna likvidita 0,5914 0,9016| 0,7783]  1,243( 2,31881,5412 0,9498 2,606
Pohotova likvidita 0,3808 0,347 0,2195 0,145 12179 0,4006 0,0197 1,052
Prevadzkova celkova likvidita 4,3551 7,725 6,378p ,4761 9,1492 10,0548 5,6996 2,309
Prevadzkova bezna likvidita 1,4759 2,6711 1,986 112 4,1847 3,6445 2,1686 2,469
Prevadzkova pohotova likvidita]  0,9504 1,0282  0,56040,2481 | 2,1207 | 0,9472 -0,0032| 0,997

Zdroj: Stivaha za r. 2005-2010, viastné Wtyo

Od roku 2008 az po rok 2010 celkova likvidita vyrazstupalagim sa dostala nad
hranicu optimalnosti ,ktora je stanovend intervatminl,5 do 2,5.

Ztoho mbézeme konstatojaze stav nie je optimalny aZe podiel financovania
kratkodobého majetku dihodobymi zdrojmi bol &ma AvSak v roku 2005 a 2007 je
celkova likvidita optimalna, pretoze ich hodnotysdli 1,7451 a 2,499.

BezZn4 likvidita vykazuje vo vSetkych rokoch optimélhodnotu az na rok 2009, kedy
dosiahla hodnotu 2,3188 ¢@ho usudime, Ze prekfita optimalny interval od 1 do 1,5.
To znamena4, Ze podnik po Uhrade kratkodobych zévéxia eSte rezervy.

Stav pohotovej likvidityna v roku 2009 hodnotu 1,1752. Vo vSetkych ostdtmp&och

je jej stav optimalny, pretoze matby rozmedzi od 0,2 az 0,8. Z tdky vyplyva, ze
podnik je schopny uhratlikratkodobé dlhy. V roku 2005 je prevadzkova cefkov
likvidita v hodnote 4,3551 . WalSom roku hodnota dosahuje vysledok 10,0548,
pricom by sa mali nachadza intervale od 1,7 do 2,7. NaS podnik vSak tidndalnoty

ani zaleka nedosahuje ani v jednom roku.

Hodnota prevadzkovej beZznej likvidity v roku 20@51%,4759 . U prevadzkovej beznej
likvidity sa vyZaduje minimum 1,2 a maximum 1,7.n¥sledujicom roku podnik
nedosiahol poZzadované hodnoty pre tento ukazbvabeli vysSie ako maximum 1,7
ato 3,6445. Pozadovana hodnota prevadzkovej podjolividity je v rozmedzi od
0,4 do 1. Podnik dosahuje poZzadované hodnoty &d¥gliba v rokoch 2005, 2007
a 2010.

V zostavajucich troch rokoch, hodnoty tohto ukazefeanie su v optime .
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4.4. Vyvoj ukazovatd@ov zadlZenosti

Tab. 7
Vyvoj ukazovatéov zadlZenosti.

Ukazovate? Hodnota ukazovatd’a Zmena Index

2005 2006 2007 2008 2009 2010 10-05 10/05
Celkova zadlZend's 0,3513 0,2578 0,2569 0,1691 0,1404 0,1805 -0,171 ,5140
Stupé samofinancovania 0,6182 0,7164 0,7190] 0,7774 6,800 0,7659 0,148 1,239
Finartn& paka 1,6175 1,3958 1,3907 1,2863 1,2490 1,3057 0,312 0,807
Uverova zéazenos 0,2048 0,1482 0,1349 0,0593 0,0403 0,0665 -0,138 ,3250
Urokové krytie 2,9798 6,5701 7,5500 31,3949 2,8484 6,7284 3,749 2,258
Urokové krytie vratane odpisov 12,3019 14,156 3004 | 46,1999 68,6169 360,475 348,178 29,302
Platobn& neschopnids 1,9031 0,6087 0,7011 0,5344 0,4845 0,3707 -1,532 ,19%0 |

Zdroj: Vykaz ziskov a strat za roky 2005-2010, tigsvypaty.

Pri celkovej zadlzenosti podniku by hodnota nenpaésiahnt hodnotu 0,5. Hodnoty
z tabu’ky dokazuju, Ze vyvoj bol priaznivy pre podnik,diee vSetky hodnoty $paju
toleranciu intervalu a premierna dosiahnuta hodmatsledované obdobie je 0,2250.
Stupaé samofinancovania nam charakterizuje dlhodobu &narstabilitu a udava, do
akej miery je podnikatisky subjekt spdsobily, kfysvoj majetok vliastnymi zdrojmi.
Hodnoty stugia samofinancovania by nemalitby 1. Na&S podnik tie to hodnoty
dosahuje.
Finartna paka nam priblizuje, ako sa vlastny kapital giaina celkovom kapitaly.
Odportianou hodnotou je 3. Podnika v roku 2005 a 2010 hodnotu 1,6175 respektive
1,3057 , Zoho usudzujeme, Ze podnik je vyrazne pod odf@rdu hodnotou nielen
v tychto, ale aj zvysnych rokoch.

Uverova zéazenos v roku 2005 vykazuje hodnotu 0,2048. Optiméalna tudan
by nemala presahot&odnotu 0,5. Aj v nasledujucich rokoch je podniptime.
Z hradiska urokového krytia vieme na zaklade t&gwircit, Ze arok je kryty hrubym
ziskom pred zdanenim vo vysSke 2,9798 v roku 2065384 v roku 2010.
Urokové krytie vratane odpisov ma stanoveni minmahodnotu na 2,5. Nami
analyzovany podnik vSak dosahuje hodnotylaveysSie. V roku 2005 je to 12,3019
avroku 2010 az 360,4751. Platobna neschapndesahovala hodnoty v roku 2005
1,9031, teda nachadzala sa nad tioov1 avo zvySnych obdobiach to bolo pod

Urowiiou 1.

35



4.5. Vyvoj ukazovatdov cash flow a vypdet net cash
Tab. 8

Vyvoj ukazovatéov cash flow.

Hodnota ukazovatd’a Zmena Index
Ukazovatd® | 2005 2006 2007 2008 2009 2010 10-05 10/05
Cash flow I. 1355144 1215296 919204 2136 36§ 955 243 989719 | -365423 0,7303434
Cashflowll. | - 1616 112 587 134| 2040596 20030 | 388625
Cash flow Ill. | - 1228 806 480349 1625739 2 589 122 519
Cash flow IV. | - 606 918 652294 1654617 2175361 97 733

Zdroj: Stvaha, Vykaz ziskov a strat za r. 2005-201d@stné vypoty.

Vo vyhotovenych tabikach sme zobrazili, ako sa vyvijal cash flow v rd@05 az
2010. Cash flow I. mal prvé dve sledované obdohipaglicu tendenciu, avSak v roku
2007 klesol na hodnotu 919 206 eurd®lSich rokoch bol mierne nestabilny, v roku
2008 stupol na 2136 361 eur. Vroku 2009 sme zaenali pokles v porovnani
s predchadzajucim rokom o 55%p predstavovalo hodnotu 955 243 eur av tejto
cenovej linii sa nachadzal aj v poslednom rokigka hodnote 989 719 eur.

Cash flow Il. Vroku 2006 dosiahol hodnotu 1 61& 1éur, préom v roku 2007
zaznamenal prepad 063 % na hodnotu 578 134 ewmasMdujucich rokoch sme
zaznamenali narast, avSak v roku 2010 to bol zpogpad v porovnani s rokom 2009
(2 003 003eur) o0 80% na 388 625 eur.

Cash flow IIl. Bol vémi nestabilny, v roku 2006 mal hodnotu 1 228 806, ewSak

v roku 2007 to bol pokles na 480 349 eur. Rok 2@02009 mal stupajucu tendenciu ,
hodnota dosiahla 1 625 739 eur , respektive 2558 eur. Naopak v roku 2010 bol
zaznamenany pokles 0 95% na takmer 122 519 eur.

Cash flow IV. mal prvé Styri sledované obdobia sflipu tendenciu az do roku 2010,

kedy pokles 0 95% v porovnani s rokom 2009 na had8d 733 eur.
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Tab. 9

Vypocet NET CASH FLOW

Ukazovatele 2006 2007 2008 2009 2010
Vysledok hospodérenia po zdaneni 454 624 341632 1177587 9234 15 746
Odpisy 757 983 664 476 | 710615 952 723 1 046 07
Zmena stavu rezerv 71798 -1058%5 -8819p -%0 43 -6 817
Zmena stavdasového rozliSenia na strane majetku 6 705 36 9458 664 1201 3861
Zmena stavdasoveého rozliSenia na strane vlastného imaniagzkév spolu | -75 815 -17 991 345 018§ 12 521 -69 100
Zmena stavu kratkodobych zavazkov -621 888 9yl | 28 879 -314 189 | -24786
Zmena stavu kratkodobych gialuavok -387 307 -106 785  -414 858 486 547 riiis)
Zmena stavu zasob 400 817 -3320F2 -95764 7Bg7| -601 094
Zmena stavu kratkodobych bank. Gverov a fimgieh vypomoci -631613 | 4 747 -667 596 | -168431| 260596
Zmena stavu kratkodobého finamrého majetku 0 0 0 0 0
Cash flow z prevadzkoveginnosti -24 695 657 040 | 987021 2006930 3883
Zmena stavu dlhodobého hmotného a nehmotného majetk 216 059 13909 -158 401) 227 892 454 362
- Odpisy dlhodobého majetku -757 983 -664 4/&10-615 | -952 723 -1 046 029
Zmena stavu finamych investicii 4149 166 202] -2 622 -20 -60
Cash flow z investénych aktivit -537 775 -484 365| -871639  -724851-591 727
Zmena stavu pdiadavok za upisané vlastné imanie 0 0 0 0 0
Zmena stavu dlhodobych piadavok 0 0 0 0 0
Zmena stavu dlhodobych zavézkov 34 157 71101 27 020 139 213 151 140
Zmena stavu dlhodobych bankovych Gverov -14% 84 -146 850 | -132776| -82 985 0
Zmena stavu vlastného imania 588 429 42090 9975 | -422601 | -542378
-Vysledok hospodarenia po zdaneni -454 624 -321 55]é7 o -9 234 -15 746
Cash flow z finangnych aktivit 21111 -375290| -361482 -375 6071 -406 984
Net cash flow -541 359 -202 61% -246 100 908 47| -640 382
Stav paiaznych prostriedkov na z&iatku obdobia 1198433 | 657074 454458 208358 114831
Net cash flow -541 359 -202 61% -246 100 908 47| -640 382
Stav pdiaznych prostriedkov na konci obdobia 657 074 4568 | 208 358 1114831 474449
Zdroj: Stvaha, Vykaz ziskov a strat za r. 2005-208stné vypoty.
2 500 000 €
2 000 000 €
1 500 000 €+ O Cash flow z hospodarskej
1 000 000 €. €innosti
B Cash flow z investi €nej
500 000 €7 ginnosti
0€ T T T O Cash flow z finan €nej
500 000 £+ €innosti
-1 000 000 €A
2006 2007 2008 2009 2010

Obr.1

Preffad jednotlivych CASH FLOW za roky 2005, 2006, 202@08, 2009, 2010 (v

celych eurach)
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V tabu’ke sme vypéitali hodnoty Net cash flow za roky 2006, 2007, 02009, 2010.
Je tvoreny cash flow z hospodarsk@jnosti, cash flow z invesinej ¢innosti a cash
flow z finantnej ¢innosti. Cash flow z hospodarsk&ynosti mal pdas vSetkych obdobi
kladné hodnoty. Od roku 2006 (682 002 eur) mal atiqu tendenciu az po rok 2010
kedy klesol na hodnotu 358 329 eur. Cash flow estinej ¢innosti dosiahol vo
vSetkych sledovanych obdobiach zaporne hodnotyélda pohybovali v rozmedzi od —
538 040 (rok 2005), az po — 871 805 eur (rok 20G8sh flow z finatinej ¢innosti bol
okrem roku 2005 (20 846 eur) v ostatnych obdobiberh zaporny. Net cash flow
pozitivne ovplyvnila v roku 2009, najma vySka casbw z hospodarskeginnosti,
vd'akac¢omu dosiahol kladné hodnoty. Net cash flow v zagtéich obdobiach (2006,
2007, 2008, 2010) negativne ovplyvnili hlavne célslw z finaninej ¢innosti a cash
flow z investEnej ¢innosti, v dosledkwoho bol Net cash flow v rokoch 2006, 2007,
2008 a 2010 v zapornych hodnotach.
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5 Zaver

Podnikatéska cinnog” formou druzstva v dmohospodarstve patri k jednej
Z najdblezitejSich foriem podnikania s’pohospodarskou pédou. V dnesSnej dobe
druzstevné podnikaiteké subjekty obrdbaju menej ako potkwi z Uplnej vymery
polnohospodarskej pddy. . Liderské postavenie si ya@rdajméa v oblasti agrarnej
zamestnanosti vo vidieckych oblastiach. Naprieks&j@cemu pé&u druZstiev a
obrabanej pédy, maju neustale vyznamné postavanitavensku, zladiska vyrobcov
polnohospodarskych a potravinarskych komodit.

Désledné spoznanie podnikateho subjektu, nam za&we Uspech. Finamo-
ekonomicka analyza by nam mala podpodrobnejSie informécie fin&ného,
ekonomického charakteru. Patri medzi najdblezéejgiastroje vedenia podniku.
Na zaklade dosiahnutych vysledkov, ktoré si riadmanazéri spracuju do informacii,

si vedia utvori celistvy obraz o finamom stave v podniku.

Cielom bakalarskej prace bolo analyzo6v@ash flow vybraného podnikdiského
subjektu, ktorym bolo Hmohospodarsko - podielnické druzstvo PraSice. Boloebné
vyhodnoti’ majetkovl a kapitalova Struktdru za obdobie 200%10. Zhodnotenie sme
vykonali na zaklade analyzy suvahy, vykazu ziskstrat, analyzy ex-post a analyzy
Cash flow.Z hodnotenia finénej situacie a vysledkov finanej analyzy vybraného

podniku mbézeme dospid tymto zaverom:

Po vyhodnoteni majetkovej Struktary mézeme koost{ Ze podnik disponoval
najvasim majetkom v roku 2005 a to hodnotou 11 693 AR2aezistili sme prevaznu
orientaciu podniku na neobezny majetok, lebo je idantnou¢ag’ou celého majetku,
nad 50% po&as celého obdobia.. Obezny majetok je zastUpengzddm roku a jeho
hodnota sa pohybuje pod Gfmu 50%. Kratkodobé pdhdavky sa vyrazne zvysili
vroku 2010 v porovnani srokom 2005 takmer o 528fpolainogs’ disponuje aj
dlhodobym nehmotnym majetkom vo vSetkych rokochreokroku 2010. Pri pdlade
na kapitalova Struktaru zistime, Ze podnik dispenakrem vlastnych zdrojov aj
zdrojmi cudzimi. V Struktlire pasiv prevladaju vigstzdroje nad cudzimi aPaka
vysledkom zreténe pozorujeme, Ze prevazuje podiel vlastného imaniacelkovom
vlastnom imani a zavazkoch spolu. Pozorujeme, Zepadnik snazi hospodéri
z vlastnych zdrojov¢o je dokdzané rastom zékladného imania, ktoré twap&siu
polozku v roku 2010 az 77%.
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Pri financovani majetkugi obezného alebo neobezného, podnik dodrZiava zlaté

bilancné pravidlo, pdom mu vznik&isty prevadzkovy kapital.

Ukazovatele likvidity a hlavne celkova likviditapnam vypoveda o podiele
kratkodobych dlhov na financovani obeZzného majelad’a dosiahnutych vysledkov
sa podnik nachadzal v optime len za rok 2005 a 2007zvysnych rokoch dosahoval
vel’ké hodnotyo znamena, Ze tym bol &&i podiel financovania kratkodobého majetku
dlhodobymi zdrojmi,¢o zniZovalo riziko platobnej neschopnosti v pripadé& sa
nepodarilo zmetii ¢ag’ nep&azného obezného majetku, nangené prostriedky.
Pohotova likvidita sa prevazne nachadzala v optidee,znamena, Ze podnik je

sposobily k witému diu vyplatt’ v hotovosti kratkodobé zavazky.

Najv&siu celkovl zadlZzendspodnik zaznamenal v roku 2005 ato 35%, postupom
rokov klesala,co je pre podnik vyhovujuci stav, pretoZze je v rodaiestanoveného
intervalu 30% - 50 %. Predchadzajuce tvrdenie narmtvrgzuje stupe
samofinancovania, ktory je presnym opakom celkoxagllZzenosti. Podnikatsky
subjekt dosahuje stabilne vysoké hodnoty (v roRUQO2 77%), £oho vyplyva, ze je
schopny kry svoje potreby vlastnymi zdrojmi.

Cash flow pri hospodarskéjnnosti zaznamenal pokles v roku 2010 v porovnani
s predchadzajucim obdobim o 1 648 601 eur, Ziagry narastom cien a vysSou
spotrebou materialov, krmivdt Pri investénej cinnosti Cash flow vykazoval zdporné
hodnoty vo vSetkych rokoch av3ak s klesajucou tecide. Cash flow z finaimej
¢innosti v kazdom roku vykazoval zaporné hodnotystgpajucou tendenciou okrem
roku 2005, kedy mal hodnotu 21 111 eur. Net Castv fle dany sétom Cash flow
z investtnej, hospodérskej a finamej ¢innosti, vo vSetkych rokoch okrem roku 2009
vykazoval zdporné hodnoty.
Na zéklade zhodnotenénnosti druzstva navrhujeme:

- udrZiava si nalalej pevnu poziciu na trhu,

- systematicky realizova financnd analyzu a konfrontova vysledky so

stanovenymi cimi,
- upriamenie vrcholového manazmentu druzstva na efé@Spomerového
ukazovatéa likvidity,
- analyza individualnych procesov v druzstve a elowai neefektivne,
- motivovanie odberatev k skorSej splatnosti p8addavok a naopak zlepsi

platobnu schopnd@s/o¢i dodavatéom.
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