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Abstrakt

Cielom diplomovej prace je analyza hospodarenia vybraného podniku v sucasnych
trhovych podmienkach. Vybranym podnikom je spolo¢nost’” Bekaert, a. s. so sidlom
v Hlohovci. Tato spolocnost mé& vyznamné miesto vo svete medzi strojarenskymi
spolo¢nostami. Sledovanym obdobim st roky 2004 — 2009. Diplmova préca je ¢lenena do
5 odsekov. Prvé tri Casti st skor teoretické a 4. a 5. odsek obsahuje prakticku cast’.
Analyzu hospodarenia spolo¢nosti urobime prostrednictvom financnej analyzy. Podklady
pre finanénu analyzu su suvahy a vykazy ziskov a strat za sledované obdobie. Finan¢nu
analyzu rozdelime na ,ex post a ,ex ante“. Pri ,,ex post“ sa venujeme pomerovym
ukazovatelom — rentability, aktivity, zadlZenosti a solventnosti. Pri ,,ex ante* predikujeme
finanéné zdravie podniku prostrednictvom indexov IN. PenaZzné toky spolocnosti
hodnotime podla stipcového a bilanéného zostavenia CF.

Pri finan¢nej analyze musime taktiez dané vysledky aukazovatele zhodnotit

a interpretovat’.

KTucové slova: financna analyza, finan¢né zdravie, pomerové ukazovatele, sivaha
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Abstract

Objective of the thesis is the analysis of management of the selected company under
current market conditions. Chosen company is Bekaert a.p. based in Hlohovec. This
company has a significant place in the world between the engineering companies.

Monitoring period are the years 2004 — 2009.

The thesis is divided into 5 paragraphs. The first three parts are rather theoretical and 4 and
5 paragraph contains a practical component. Analysis of the management company will be
made through financial analysis. Bookkeeping papers for financial analysis are balance
sheets and profit and loss account during the reporting period. Financial analysis, divide the

"ex post" and "ex ante".

In the "ex post" to devote financial ratios - profitability, activity, indebtedness and
solvency. V "ex ante" predpovedal finan¢né zdravie spolo¢nosti prostrednictvom indexu

IN.

Cash flows evaluated by a bar and the balance compilation CF. Financial analysis can also

be the results and indicators to evaluate and interpret.

Keywords: financial analysis, financial health, financial ratios, balance sheet
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Uvod
Podnikanim sa rozumie sustavna ¢innost’, ktora podnikatel’ vykonéava vo vlastnom mene
za uCelom dosiahnutia zisku, na vlastni zodpovednost, za podmienok stanovenych

zakonom. Podnikanie by malo fungovat’ tak, aby bola dosiahnut4 ¢o najvyssia platobna

schopnost’ podniku, ziskovost’ a efektivnost’.

Vstupom Slovenska do Eurdpskej unie sa spolocnosti snazia stat’ sa rovnocennymi
partnermi eurdpskym spolo¢nostiam, ato predovsetkym efektivnou ekonomikou
a modernym hospodarstvom. Manazment podniku musi disponovat’ rychlym prisunom
pravdivych informacii, ktoré nestaci len vlastnit, ale aj posudzovat’ a zhodnocovat
alternativy pripadného problému, veduce k najlepSiemu a najefektivnejSiemu rieSeniu.
Tiez by mal vediet pruzne reagovat na poziadavky trhu. Po zvladnuti tohto je
spolo¢nost’ pripravena pohotovo reagovat a prispdsobit’ sa poziadavkam, aby bola
uspesna.

V sucasnosti, v obdobi krizy, predstavuje nebezpeCenstvo pre podniky platobna
neschopnost’, ktord vyplyva z neschopnosti splacat’ svoje zavizky arieSit’ vzniknuté
problémy.

Kazdy subjekt na trhu by mal pravidelne analyzovat’ svoju ¢innost’, svoje hospodarenie

prostrednictvom finan¢nej analyzy.

Finan¢na analyza je neoddelitel'nou sucastou uspe$ného riadenia podniku. Je spitad
s ekonomickou analyzou, G¢tovnictvom aj finanénym riadenim. Prostrednictvom nej

zistime, €i je podnik financne ,,zdravy* alebo nie.

Finan¢nd analyza poskytne prehl'adné udaje o skimanom podnikatel'skom subjekte.
Podrobne preskiima Struktiru majetku a kapitdlu, umoZzni ndm posudit’ dodrziavanie
zlatého bilanéného pravidla, analyzu pomerovych ukazovatelov aktivity, rentability,
likvidity, rentability, solventnosti, analyzovat naklady avynosy, vysledok
hospodarenia a jeho efektivnost, skumat’ peniazné toky prostrednictvom sledovania

prijmov a vydavkov, pripadne zostavenia stipcového alebo bilanéného cash flow.

Finan¢nt analyzu by mal podnikatel'sky subjekt vykonavat’ pravidelne a venovat jej
dostato¢ni pozornost’ a ddlezitost’, nakol'ko modze prezradit, v om sa ma podnik
zlepsit' a zdokonalit, aké néapravné opatrenia md vykonat, aby prediSiel, resp.

eliminoval chyby a slabosti a zvysil svoju konkurencieschopnost. Cielom financ¢nej
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analyzy nie je len podanie aktudlnych informécii o podnikatel'skom subjekte, ale aj
predikovat’ finan¢né zdravie podniku a prognézovat’ buduci stav a vyvoj subjektu.

Manazér, ktory je dnes schopny odhalit mozné priCiny zhorSenia stavu podniku,
predstavuje pre spoloCnost velkt vyhodu. Velmi doélezit¢ udaje pre spracovanie
finan¢nej analyzy, ale predstavuje aj i€tovnictvo, prostrednictvom uctovnej zavierky, t.
J. stivaha, vykaz ziskov a strat, pripadne vykaz cash flow. Neoddelitelnou sucast’ou pri

finan¢nej analyze je tiezZ poznanie prostredia, v ktorom podnikatel'sky subjekt pdsobi.
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1. Prehlad o su¢asnom stave rieSenej problematiky

Podla Zlackého, V., 2011, boli zverejnené predbezné udaje o raste eurdpskych
ekonomik v poslednom Stvrtroku minulého roka. Slovenska ekonomika réstla
medziro¢ne o 3,4%, na zdklade sezonne ocistenych udajov poskytnutych Eurostatom,
&o bolo vyrazne nad priemerom celej EU. Zd4 sa teda, Ze slovenska ekonomika uspesne
prekondva ekonomickll krizu arychlo sa vracia na aroven spred krizy. Poméha jej
v tom nebyvaly stav konjunktury v Nemecku, ktord zvySuje dopyt po naSich exportoch,

ako aj doméace investi¢né oZivenie.

Zda sa, ze v sucasnosti mozno zovseobecnit’, Ze krajinam strednej a severnej Europy sa

dari veI'mi dobre, kym juh kontinentu zaostava.

Majduchova, H. — Neumannova, A. (2006) tvrdia, ze pre vytvaranie cielov v podniku
ma rozhodujtici vyznam hospodarsky systém, v ktorom sa podnik nachadza.

V ziskovo orientovanom hospodarstve je zdkladnym cielom podniku maximalizéacia
zisku a trhovej hodnoty podniku. Musime si uvedomit’, Ze ciele podniku nie su osobnou
zalezitostou manazérov, ale vysledkom multiosobnych krokov, pri ktorych

spolupracuje mnozstvo l'udi v podniku a ovplyviiuje cely rad zadujmovych skupin.

Podla Majtana, S. (2007) podl'a rozsahu posobnosti mdzeme ¢lenit mnozinu cielov
nasledovne:
e ciele podniku ako celku
e ciele vnutropodnikovych podnikatel'skych jednotiek, napr. zavodov, dielni,
prevadzok, a pod.
e ciele jednotlivych funkénych oblasti, napr. ciele v oblasti marketingu,

zasobovania, vyroby a pod.

Gozora, V. (2005) definuje tri zadkladné ciele podniku, ktorych obsah sa menil vplyvom

¢asu, spolo¢enskych poziadaviek 1 zmenou hospodarskeho mechanizmu.

Povodné:

v" dosiahnutie maximalneho zisku
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v’ zabezpeCovanie trvalého ekonomického rozvoja podniku

v' zabezpeCovanie ekonomickej stability

Sucasné:
v"dosahovanie zisku pri predchadzajucom uspokojeni poziadaviek trhu
v’ zabezpeCovanie trvalého ekonomického rozvoja podniku
v' aktivnou ekonomickou a socialnou politikou podporovat’ prostredie, v ktorom je

podnik etablovany

Papula, J. — Papulov4a, Z. (2004) konStatuju, ze rozhodujuca veli¢ina, ktora
ovplyviuje Gspesnost’ podnikania je zisk.
Zisk predstavuje celkovy efekt z podnikatel'skej Cinnosti, ale podnikatel' si nemdze
privlastnit’ cely tento efekt. Cast’ z tohto vytvoreného efektu musi odovzdat’ do $tatneho
rozpoctu formou dane z prijmov. Preto medzi finan¢no-ekonomickymi ukazovatel'mi
podniku rozliSujeme:

& hruby zisk — zisk pred zdanenim

& Cisty zisk — zisk po zdaneni

Bernard, Y. - Colli, J-C. (2003) charakterizuji podnik ako samostatnii hospodarsku
jednotku, ktord vyuzitim istého suboru vyrobnych €initel'ov vyraba statky a sluzby pre
trh.
Takto formulovany podnik sa musi odliSovat’ od:
=  zévodu, ktory predstavuje technicky individualizovani vyrobna
jednotku, ale pri tom pravne zavislu,
=  trustov, kombinatov, koncernov a holdingovych spolo¢nosti, ktoré

vytvaraji skupinov Struktiru podnikov.

Podrla Bielika, P. (2006) znaky podniku mézeme zhrnut’ do nasledovnych bodov:
= pravna subjektivita,
* majetkova zodpovednost’,
* majetkové samostatnost,

= ekonomicka samostatnost’,
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zapis do obchodného registra,
organizacna celistvost’ a jednotne vedena uctovna evidencia,

a iné.

Poillot-Perozzetto, S. (2003) tvrdi, Ze pre potreby analyzy moéze byt podnik

povazovany za celok, ktory v sebe zahrniuje rozne funkcie, medzi ktoré patri:

v

nakupna funkcia — vztahuje sa na distribuciu vyrobkov, bez ohl'adu na jej
sposob,

finan¢néd funkcia — stvisi s hl'adanim finanénych zdrojov a s ich investovanim
do podniku,

personalna funkcia — vztahuje sa k riadeniu l'udskych zdrojov podniku,

vyrobna funkcia — suvisi s vyrobou v pripade, ze ¢innost’ podniku spociva vo
vyrobe a nie v poskytovani sluzieb,

vyskumnd avyvojovd funkcia — stvisi s uskutonovanim vyskumu
a s rozhodnutim o osude vysledkov, ktoré dany vyskum priniesol,

strategicka funkcia — vykondvand manazmentom, ktory rozhoduje o podnikove;j

stratégii a o smerovani podniku.

Gozora, V. (2005) tvrdi, Ze podnikanie je proces sustavného a cielavedomého

usmernovania vyrobnych, servisnych a podnikatel'skych cinnosti prostrednictvom

ludskej prace aostatnych organizacnych zdrojov zameranych na dosiahnutie

podnikatel'skych cielov. PIné nasledovné funkcie:

planovanie
organizovanie
ovplyvilovanie

kontrolovanie

Podl’a obchodného zakonnika, zakon ¢. 513/1991 Zb. podnikatel’om je:

a)

osoba zapisana v obchodnom registri,

b) osoba, ktord podnika na zaklade Zivnostenského opravnenia,

¢)

osoba, ktord podnikd na ziklade in¢ho nez Zivnostenského opravnenia, podla

osobitnych pravnych predpisov,
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d) fyzickd osoba, ktora vykondva polnohospodarsku vyrobu aje zapisana do

evidencie podl'a osobitného predpisu.

MiZi¢kova, L. — Simo, D. — UbreZiova, . (2004) pisu, ze podnik v trhovej ekonomike
ma aj Specifické znaky, ktoré mozno formulovat’ nasledovne:

v' princip sukromného vlastnictva — vyjadruje vlastnicku formu k hmotnému
a nehmotnému majetku. Vlastnik ma pravo ztcastiiovat’ sa na riadeni podniku
priamo alebo nepriamo cez profesionalneho manazéra,

v’ princip autonémnosti — vyjadruje slobodu anezavislost' v podnikatel'skej
Cinnosti, ktord je riadend vztahom dopytu aponuky na trhu bez
administrativnych ¢i  direktivnych vplyvov S§tatu. Uvedené predpoklada
moznosti vyuzivania ekonomickych prilezitosti, ktoré poskytuje Stat a trh, ale
zaroven podnik znésSa aj rizikd podnikania pri pripadnom netspechu na trhu,

v' princip ziskovosti — zisk je podmienkou nevyhnutnosti ako vysledku podnikania

so snahou o jeho maximaliz4ciu vo vdzbe na vlozeny kapital a pracu.

Kotler, P. - Armstrong, G. - Wang, V. - Saunders, P. (2008) definuju okolie podniku
ako prostredie, ktoré sa sklad4 z makroprostredia a mikroprostredia.

Makroprostredie vytvaraju SirSie spolo¢enské vplyvy, ktoré podsobia na celé
mikroprostredie — demografické, ekonomické, technologické, prirodné, kulturne
a politické vplyvy.

Mikroprostredie teda tvoria vplyvy obklopujice podnik, ktoré ovplyviiuju jeho
schopnost’ sluzit' zdkaznikom — firma, jej distribu¢né kanaly, jej konkurenti, jej

spotrebitel'ské trhy, verejnost’.

Mizickova, L. — UbrezZiova, 1. (2007) rozoberaji kto mdze podnikat’. Podnikat’ mézu
ako fyzické, tak aj pravnické osoby.

Fyzickou osobou je obfan sposobily pravnymi ukonmi nadobudat’ prava a brat’ na seba
povinnosti. Spdsobilost’ sa ziskava doviSenim osemnésteho roku veku. Fyzicka osoba
sa nemusi, ale modze zapisat do Obchodného registra. Na podnikanie postacuje

zivnostenské opravnenie, alebo iné opravnenie k podnikaniu.
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Pravnickou osobou je obyCajne organizacia vytvorend za uCelom vykonéavania
spolo¢nej ¢innosti, ktord ma pravnu subjektivitu. Podnikatelia pravnické osoby si mozu
vybrat’ niektoré z nasledovnych organiza¢no-pravnych foriem podnikania:

e obchodné spolo¢nosti

e zdruzenia fyzickych alebo pravnickych osob

e ucelové zdruzenia majetku — nadacie, fondy

e jednotky iizemnej samospravy

e in¢ podnikatel'ské subjekty, ktorymi su Statne podniky, banky, burzy.

Obchodné spolo¢nosti moézu byt osobné a kapitalové. Zakladny rozdiel medzi nimi je
nasledovny:

Osobné obchodné spolocnosti:

spolocnici sa osobne zt¢astiiuji na podnikani

- spolocnici vkladaji do podnikatel'skej ¢innosti osobny majetok

- spoloc¢nici ru¢ia za zavdzky spolocnosti celym svojim osobnym aj
obchodnym majetkom

- riziko podnikania zndSaju rovnako ako podnikatelia fyzické osoby

Za osobné spolo¢nosti s povazované verejné obchodné spolocnosti a komanditné

spolo¢nosti.

Kapitalové spolocnosti su charakterizované nasledovne:

spoloc¢nici st povinni vniest” potrebny kapitalovy vklad

spolocnici nie su povinni osobne vykonavat’ podnikatel'ski ¢innost’

spoloc¢nici rucia iba svojim vkladom do podnikania

- riziko podnikania je rozdelené na spolo¢nikov

Kapitdlovymi spolo¢nostami sa spolo¢nost srucenim obmedzenym, akciova

spoloc¢nost’ a druzstvo.

Lesakova, L. (2007) zdoraznuje, Ze analyza je zdkladna metoda vedeckého
poznavania. Objekt skiimania sa pri analyze rozklad4 na jednotlivé Casti tak, aby sa
poznanim ich vzdjomnych vztahov dospelo k hlbSiemu pochopeniu a urceniu

skamaného objektu.
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Aplikécia metody analyzy predpoklada simultdnne pouzitie:
* empiricko — induktivneho pristupu, ktory je vel'mi dolezity pri ziskavani
hypotéz

» Jogicko — deduktivneho pristupu vyznamného pri konstrukcii modelov

Gur¢ik, L. (2004) hovori, Ze podnikatel'skej analyze sa podrobuje mnoho statickych
1 dynamickych javov od celkom jednoduchych az po velmi zlozité. Analyzuju sa
vychodiskové podmienky podnikatel'skej ¢innosti, jej priebeh a vysledky. Skumaji sa
faktory, pri¢iny a okolnosti, ktoré¢ ovplyviiuju tito cinnost. Hladaju sa odchylky
skutocného priebehu cinnosti od planovaného vyvoja atieto odchylky sa vysvetluju
pri¢inami, ktoré ich spdsobili, so zamerom Zelané¢ odchylky v budicnosti rozsirit
a nezelané odchylky zamedzit’ alebo aspont obmedzit’.

Dalej uvadza, Ze progresivny pristup finanéného manazmentu nevyzaduje len

analyzovat’, ale aj predvidat’ finanénu situaciu podniku. Z tohto aspektu hovorime o :

* financnej analyze ,,ex post®,

» finan¢nej analyze ,,ex ante®.

Finan¢nd analyza ,.ex post“ hodnoti sucasnii a predchadzajicu finanénl situdciu.
Podkladom pre nu st teda ukazovatele charakterizujuce uz uskutocnené hospodarsko-
ekonomicke javy. Odhal'uje pri¢iny dosiahnutych vysledkov a jej zavery su vyuzivané
v d’alSom finan¢no-ekonomickom riadeni.

Finan¢na analyza ,,ex ante* je nositelom prognoézovanych finan¢no-ekonomickych

vysledkov v budicnosti.

Fabozz, F. J. - Peeterson, P. P. (2003) tvrdia, Ze vo vnutri podniku sa finan¢na
analyza moéZe vyuzit' nielen pre ohodnotenie vykonu podniku ale tieZz jeho divizii,
oddeleni a ich produktivnych linii. Analyza mdze byt uskutocniovana periodicky alebo
jako je potrebnd, nielen pre zabezpecenie informacii o investi¢nych rozhodnutiach, ale
tiez jako pomoc pii implementacii personalnej politiky a systému odmeinovania. Mimo

podniku méze byt financnéd analyza vyuzitd pre urcenie platobnej schopnosti novych
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zakaznikov, pre ohodnotenie schopnosti ponukajicich dodrzat’ podmienky dlhodobych

kontraktov a pre vyhodnotenie trhového vykonu konkurentov.

Alexy, J. - Sivak, R. (2005) piSu, ze k nosnym otazkam finan¢nej analyzy podniku

patri:

» Analyza likvidity — je zamerana na posudenie schopnosti podniku uhradzat
svoje zavizky.

» Analyza financnej Struktiry — je orientovand na skimanie a posudenie
finanénych zdrojov podniku a ovplyviiovanie ich raciondlnej Struktary.

» Analyza aktivity — je upriamenda na skimanie efektivnosti vyuzitia
podnikového majetku.

» Analyza rentability — predstavuje analyzu pasiv suvahy a prestavuje urcitl
syntézu predchadzajicich troch analyz, ktorych vysledky sa premietaju
v rentabilite a poskytuju komplexny pohl'ad na ¢innost’ podniku.

» Analyza trhovej hodnoty — uplatiluje sa pri nej pohl'ad subjektov situovanych

v trhovom okoli podniku, ktori maji zaujem o jeho trhova hodnotu.

KoS$co, T. - Szovics, P. - Téth, M. (2004) tvrdia, ze ukazovatele likvidity vyjadruju

a kvantifikuju schopnost’ podniku uhradit’ svoje vlastné zavazky.

Fetisova E. akol. (2005) uvadzaji, ze ukazovatele =zadlzenosti vyjadruju
a kvantifikuju, do akej miery sa pri financovani potrieb podniku vyuziva cudzi kapital.
Myslia sa tym dlhodobé a kratkodobé zavizky, bankové tvery a vypomoci. Ciel'om je

najst’ aké percento z celkového kapitdlu pripada na cudzie zdroje.

Sedlacek, J. (2009) zdoraznuje, ze ukazovatele aktivity meraju ako podnik hospodari
so svojimi aktivami. Ked’ ich ma podnik viacej, vznikaju zbytocné naklady a zniZuje to
zisk. Na druhej strane, ak ich ma podnik malo, potom sa musi vzdat potencidlne

vyhodnych podnikatel'skych prilezitosti a prichddza o vynosy, ktoré by mohol ziskat’.
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Matsche, M. - Hering, T. (2002) konStatuju, ze rentabilita meria vztah medzi
prebytkom (ziskom) z vyuzitia kapitalu a pouzitym kapitdlom. Zasadne je definovana
vo vztahu k jednotlivému opatreniu (ako projekt, investicné opatrenie) ako aj vo

vztahu k celku (ako na zavod, podnik).

PodPa Barana, D. (2006) za finan¢ne zdravy podnik moZzno povazovat’ podnik, ktory
je v danej chvili aj perspektivne schopny napliiiat zmysel svojej existencie. V trhovej
ekonomike to znamena dosahovat’ trvalo taki mieru zhodnotenia vlozeného kapitélu,

ktora je poZzadovand investormi vzhl'adom na vysku rizika danej oblasti podnikania.

Odrazom takejto schopnosti je urcita majetkova Struktara, ako aj Struktira
hospodarskeho vysledku. Finanéné zdravie suvisi s likviditou a rentabilitou. Stipajice
napitie v peflaznych prijmoch a vydajoch a trvalejsi nepriaznivy hospodarsky vysledok
moze spdsobit’ upadok, platobni neschopnost’ podniku. Finan¢na tieseii nastava vtedy,
ked’ problémy likvidity st také vazne, Ze ich nemoZno vyriesit bez vyraznych zmien

v ¢innosti podniku a v spdsobe jeho financovania.

Samuelson, P. A. - Nordhaus, W. D. (2000) konstatuju, ze pri analyze zisku treba

rozliSovat’ medzi podnikatel'skym ziskom a ekonomickym ziskom.

Podnikatel'sky zisk je reziduilny dochodok, ktory sa rovna trzbam po odpocitani
nakladov. Podnikatel'sky zisk obsahuje implicitny vynos z kapitalu, ktory vlastni firma.
Ekonomickym ziskom rozumieme prijmy, od ktorych boli odpocitané vSetky naklady —
penazné aj implicitné.

Dalej hovoria o celkovych nékladoch, ktoré s tvorené fixnymi ndkladmi a
variabilnymi nékladmi.

vyrobu prislusného objemu outputu q. Ak rastie q, rasta aj TC.

Variabilné naklady (VC) predstavuju vydavky, ktoré sa menia s objemom outputu,
napr. Mzdy, suroviny, palivo a zahfnaju vSetky naklady, ktoré nie st fixné.

Fixné naklady (FC) predstavuju celkové pettazné vydavky, ktoré treba zaplatit, aj ked’
sa nevyraba nijaky output, zmeny v mnozstve outputu neovplyviuju vysku FC.

Podl’a definicie vzdy plati: TC = FC + VC
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Emmet, S. (2008) deli ndklady do dvoch hlavnych kategorii, a to na fixné a variabilné.
Fixné nédklady su tie, ktoré sa v podniku vyskytuju kazdodenne, nezéavisle na

akejkol'vek ¢innosti. Variabilné naklady st vzdy spojené s nejakou ¢innost'ou.

Synek, M. (2007) pise, ze vynosy podniku su petiazné Ciastky, ktoré podnik ,,ziskal* zo
svojich Cinnosti za urcité ¢tovné obdobie (mesiac, rok) bez ohl'adu na to, ¢i v tomto

obdobi prislo k ich inkasu.

Hlavnymi vynosmi vyrobného podniku su trzby za predaj vlastnych vyrobkov
a sluzieb, v obchodnom podniku tzv. obchodné rozpitie, t. j. rozdiel medzi predajnou
a kapnou cenou, v bankach rozdiel medzi trokmi, ktoré¢ banka ziska za poskytnuté

uvery a urokmi, ktoré zaplati za vklady.

Naklady podniku autor definuje ako petiazné Ciastky, ktoré podnik ucelne vynalozil na
ziskanie vynosov. Rozdiel medzi nakladmi a vynosmi tvori vysledok hospodarenia
podniku. Ak prevysuju vynosy nad ndkladmi, ide o zisk. Ak prevySuju naklady nad

vynosmi, ide o stratu.

Porhajas, V. a kol. (2001) popisuju tzv. zlaté bilan¢né pravidlo, ktoré charakterizuje
vzt'ah medzi majetkom a kapitdlom a poZaduje, aby dlhodobo viazany majetok bol
financovany kapitalom, ktory ma podnik trvale alebo dlhodobo k dispozicii. Majetok,
ktory je viazany kratkodobo moéze byt financovany aj kapitdlom, ktory ma podnik
k dispozicii len kratkodobo. Ak by bol dlhodoby majetok financovany z kratkodobych
zdrojov, musel by podnik v priebehu zivotnosti majetku viackrat Ziadat' o nové uvery,
pretoZze ak sa majetok transformuje na peniaze presiahne splatnost’ kratkodobych
zdrojov. Ak by bol kratkodoby majetok financovany dlhodobymi zdrojmi bolo by to

pre podnik neefektivne.

PodPa Bielika, P. (2006) treba v kazdom podnikatel'skom subjekte nacrtniit’ spolo¢né
zasady k analyze, ktoré vedu k ekonomicky ucinnejsej ¢innosti.
Za vyznamné treba povaZovat’:

» Cielovost, z ktorej jednozna¢ne vyplyva, Ze kazda analyza musi byt cielovo

orientovana. Musi sa podriadit’ ucelu, ktorému sluzi,
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» komplexnost, zabezpecuje uceleny pohl'ad na skimany jav ¢i proces v podniku.
Jednotlivé procesy nemozno skumat izolovane, ale vo vzajomnych vztahoch
a suvislostiach. Analyza musi vzdy vychddzat z objektivnych zakonitosti
a postihnut’ vSetky dolezité Cinitele. Musi poukdzat’ na vézby a urcujice vztahy,
ktoré sa vzijomne podmienuju a ovplyvituju. Tato poziadavku zabezpecuje
systémovy pristup, pri ktorom sa kazda ¢innost’ skima ako celok, ktory sa tvori
konkrétnymi prvkami a ich vzdjomnymi vizbami. Len doslednym uplatiiovanim
zésady komplexnosti sa nedopustime chyb, ktoré si désledkom jednostrannej
analyzy,

» konkrétnost, vyzaduje vecné zameranie analyzy, zaverov inavrhov opatreni
v realnom Case. Vyzaduje si uplatiiovat’ nové, progresivne tendencie, pozitivne
ovplyvitujiice ekonomicku ¢innost’,

» objektivnost a kritickost, kde analyza zabezpecuje predovsetkym jej pravdivost'.
Analyzu kladnych i1 zapornych €initel'ov, ktoré ovplyvituju hospodarsku ¢innost’
podniku, treba objektivne rozlisit, aby sme ziskali pravdivy obraz o skutoc¢nosti.
Objektivnost’ analyzy teda predpokladd zbavit' sa subjektivnych pohladov
a kritérii a kazda ¢innost’ alebo jav posudzovat bez osobnych zaujmov. Treba
poznat’ pric¢iny Uspechov i netspechov a z toho vyvodzovat’ kritické a narocné
zavery pre d’alSiu pracu,

» systematickost, plni poziadavku zachovavat' kontinuitu minulosti, sucasnosti
a budtcnosti pri analyze. Dalej zvyraziiuje zavislost’ medzi u¢innost'ou analyzy
a efektom celého systému riadenia. Narocnost a doslednost’ analyzy zvySuje

kvalitu a zodpovednost’ riadenia.

Knapkova A, - Pavelkova D. (2010) zddraznuju, Ze spracovanie financnej analyzy
vyzaduje ziskanie dat, ktoré tvoria vychodisko pre kvalitné spracovanie a dosiahnutie
relevantnych vysledkov.

Zakladny zdroj dat predstavuju ctovné vykazy podniku — suvaha, vykaz ziskov a strat,
vykaz cash flow a priloha k G¢tovnej zavierke. Vel'a cennych informdcii obsahuje tiez

vyro¢na sprava.

Sivy R. (2010) vo svojom clanku piSe, Ze viac ako polovica slovenskych firiem

dlhodobo ignoruje platné zdkony, ked’ neukladaju vysledky svojho hospodérenia, teda
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ro¢nu zavierku a vyro¢nu spravu, do zbierky listin obchodného registra. Za rok 2009
informac¢nu povinnost’ nesplnilo viac ako 80% slovenskych spolo¢nosti. Vyplyva to zo
zverejnenej analyzy spoloCnosti Dun & Bradstreet, ktora sa zaoberd poskytovanim
ekonomickych informécii a hodnotenim firiem.

Ako d’alej vyplyva z analyzy, najhorsi pristup k plneniu informa¢nych povinnosti maja
dlhodobo malé firmy, ktoré nevykazuji trzby. Z hladiska pravnej formy zakonni
povinnost’ spolahlivejSie plnia skor akciové spolo¢nosti nez spolo¢nosti s ru¢enim

obmedzenym.

Pataky, J. - Skorecovd, E. (2005) definuju sivahu ako Specificky metodicky
prostriedok na vyjadrenie stavu majetku podnikatel'ského subjektu z dvoch hl'adisk:

» z hladiska konkrétneho zlozenia (druhu, formy a Struktiry) majetku,

» zhladiska ich zdrojov krytia, t. j. abstraktného vyjadrenia v penaznych

jednotkéch k ur¢itému dnu.

Stivaha v podnikatel’skom subjekte sa Cleni na stranu:

v aktiv,

v’ pasiv.
Na strane aktiv v stvahe sa vykazuju rozne druhy a formy konkrétneho majetku
(stavby, softvér, material, vyrobky, pefiazné prostriedky a iné).
Na strane pasiv v suvahe sa vykazuji zdroje krytia majetku, t. j. jeho abstraktné
vyjadrenie v peniaznych jednotkdch (zdkladné imanie, kapitalové fondy, bankové tvery,

zavdzky voci zamestnancom a iné).

Zakladnou funkciou Vykazu ziskov a strat podla Guréika, I’ - Dvoraka, M. (2002) je
poskytovat’ informacie o nakladoch, vynosoch a vysledku hospodarenia podniku za

urc¢ité obdobie.

Pri zostavovani vysledovky sa vSeobecne uplatiiuje Uétovnicky princip nazyvany
aktualne uctovnictvo. Podl'a tohto principu sa vynosy a naklady uznavaju v obdobi
svojho vzniku bez ohl'adu na to, ¢i sa v tomto obdobi uhradili. Vynosy sa tu odliSuji od

prijmov, naklady od vydajov a zisk od cash flow.

Rozdiel medzi vynosmi a ndkladmi tvori vysledok hospodérenia podniku. Ak prevysuji

vynosy naklady, ide o zisk, ak prevysuju naklady vynosy, ide o stratu.
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Belica, M. (2002) konstatuje, ze informacie, ktoré sa nachadzaji vo vykaze ziskov

a strat sluZzia pre nasledovné:

» pre hodnotenie dynamiky dosahovania cielov podniku a druhu podnikatel'skych
aktivit

» pre rozhodovanie o efektivnosti podnikatel'skych aktivit a zat'azenosti podniku
na cudzie zdroje

= zistenie Struktiry vysledkov hospodarenia

* ndrocnosti vykondvanej ¢innosti na vstupy

KraPovi¢, J. - Vlachynsky, K. (2006) tvrdia, ze d’alsim doélezitym informa¢nym
zdrojom pre finan¢nl analyzu je Prehlad penaznych tokov (vykaz cash flow). Poskytuje

informacie o prijmoch a vydavkoch podniku.

Okrem udajov z vykazov Uc¢tovne] zavierky sa na naplnenie niektorych ukazovatel'ov
pouzivaju udaje z kapitdlového trhu, napr. trhovd cena akcie, informdcie o pocte

pracovnikov, ich Struktire (na vypocet ukazovatel'ov produktivity) a pod.

Majkova, M. (2008) opisuje Pozndmky k UZ — ich stdastou je prehlad penaznych
tokov (CF), prehlad zmien vlastného imania ainé informécie, ktoré dopliaju
informacie v suvahe a vo vykaze ziskov a strat. Vykaz penaznych tokov (cash flow)
informuje o prijmoch a vydavkoch podniku a o ich rozdiele — peniaznych prostriedkoch.
Jeho potreba je dana tym, Ze v podvojnom uctovnictve sa reSpektuje akrualny princip, t.
j. ze naklady a vynosy sa Uctuji do obdobia, s ktorym vecne a ¢asovo suvisia, a nie do

obdobia, v ktorom sa prejavuju ako prijmy alebo vydavky.

Podl'a Janoka, M. (2000) m6zeme okrem uz spominanych finanénych informacii udaje

pre finan¢nu analyzu d’alej roz¢lenit’ do nasledovnych okruhov:

Kvantifikovatelné nefinancné informacie:
» firemn4 Statistika, produkcie, dopytu, zamestnanosti a pod.
= prospekty, interné smernice a pod.

= oficidlna ekonomick4 Statistika
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Nekvantifikovatelné informdcie:

spravy veducich pracovnikov jednotlivych utvarov firmy, riaditel'ov a auditorov
komentare manazérov

komentare odbornej tlace

osobné kontakty

nezavislé hodnotenia, prognozy a pod.

Odhady analytikov roznych institucii:

st to predovSetkym informadcie Statistického uradu, podnikatel'skych zdruzeni

a pod.

Kotulié, R. — Kiraly, P. — Rajéaniova, M. (2007) tvrdia, Ze pouzivatel'ov finan¢nych

analyz podl'a prostredia, v ktorom sa nachadzaju, mézeme rozdelit’ na:

a)
b)

a)

externych pouzivatelov

internych pouzivatelov

externych pouzivatelPov blizsie definuji Kislingerova, E. ai. (2004) (napr.
banky a ini veritelia, §tat a jeho organy, obchodni partneri podniku, konkurencia

apod.)

» Investori, akcionari a ostatni, ktori s pre podnik poskytovatelmi
kapitalu, sledujii informécie o finan¢nej vykonnosti z dvoch dévodov.
Prvym je ziskanie dostatoéného mnozstva informacii na rozhodovanie
o potencialnych investiciach v podniku. Druhym dévodom je ziskanie
informacii o tom, ako podnik vyuziva svoje zdroje, ktoré mu investori
poskytli, ako aj informacie o vynosnosti tychto poskytnutych
prostriedkov.

» Banky aini veritelia vyuzivaju informacie z finan¢nej analyzy
predovsetkym pre zavery o financnom stave daného podniku ako
potencidlneho alebo uZ existujiceho dlznika. Veritelia totiz prijimaji
rozhodnutia otom, komu aza akych podmienok poskytnu uver.
Pravidelny reporting podniku banke o vyvoji finan¢nej situacie podniku

zvacsa tvori sucast’ tverovych zmlav.
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> Stat ajeho organy vyuZivaju informéacie o podnikoch nielen na
kontrolu spravnosti vykazanych dani, ale aj na rozne Statistické
zistovania, na kontrolu podnikov so §tdtnou majetkovou ucastou, ako aj
na rozdelenie finanénych vypomoci (dotacie, garancie uverov a pod.).
Stat informacie o finanénom stave podniku vyuZiva aj v pripade
podnikov, ktorym boli v rdmci verejnej obchodnej sutaze zverené Statne
zékazky.

» Obchodni partneri podniku si reprezentovani na jednej strane
dodavatel'mi a na strane druhej odberatelmi. Pozornost’ dodavatelov sa
sustred’uje predovsetkym na schopnost’ podniku hradit’ zavéizky, sleduju
zvlast’ solventnost, likviditu, zadlZenost. Odberatelia maju tiezZ zaujem
o priaznivll finan¢nt situdciu ich dodavatelov, pretoZe ich financéné
problémy moézu mat negativny vplyv na kvalitu dodavok, ¢i ich

oneskorenie a pod.

b) internych pouzivatelov (napr. manazéri, odborari, zamestnanci) tiez popisal

Wagenhofer, A. (2005):

» Manazéri vyuzivajui vystupy financnej analyzy na operativne
a strategick¢  financné riadenie podniku. Z hladiska pristupu
k informaciam maji manazéri tie najlepSie predpoklady na spracovanie
finan¢nej analyzy, pretoze disponuji informdciami, ktoré nie st bezne
dostupné externym zaujemcom.

» Zamestnanci podniku maji prirodzeny zaujem na prosperite,
hospodarskej a financnej stabilite vlastného podniku. Ide im
predovSetkym o vlastnii perspektivu a istotu v zamestnani, kariérny

postup, profesijny rast, ako aj o zlepSenie mzdovej a socialnej oblasti.

Majdichova, H. - Neumannova, A. (2008) uvadzaju, ze postup financnej analyzy
zahfna tieto kroky:

1. vypocet pomerovych ukazovatel'ov za sledovany podnik,

2. porovnanie pomerovych ukazovatel'ov z odvetvovymi priemermi (komparativna

analyza),
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hodnotenie pomerovych ukazovatel'ov v ¢ase (trendova analyza),
4. hodnotenie vzajomnych vztahov medzi pomerovymi ukazovatel'mi
(pyramidova ststava ukazovatel'ov),

5. navrh opatreni.

Podla Zalaia, K. a i. (2008) je vychodiskovym krokom vypocet relativnych finan¢nych
ukazovatelov. Zvolen¢ su tak, aby umoznili analyzovat’ rozhodujuce stranky financnej
situdcie podniku. PovaZzujeme za ne tieto:

4 Schopnost hradit zavdzky, predpokladame Standardné spravanie
podniku, pri ktorom je jeho schopnost’ hradit’ zavézky urcend len jeho
finan¢nou situaciou. O tejto schopnosti vypovedaju ukazovatele
likvidity.

+ Uroven vyuzitia majetku, tu opodstatnene predpokladdime, Ze ma
vyrazny vplyv na finan¢na situaciu podniku. Ze v podniku lepsie
vyuzivajucom viazany majetok je i finan¢né situdcia konsolidovanejSia
ako v podniku s hor$im vyuzitim majetku. O tejto stranke vypovedaju
ukazovatele aktivity.

& Struktiru finanénych zdrojov posobiacu na stabilitu (nestabilitu)
podniku. Vypovedaji o nej ukazovatele zadlZzenosti.

4« Celkova vynosnost podniku, ktora syntetizuje predchadzajuce tri
stranky do jednej charakteristiky. Vypovedaji onej ukazovatele
rentability.

4+ Trhova hodnotu podniku, o ktori sa zaujimaju investori, Tito, hl'adajic
,priestor umoznujuci Co najlepSie zhodnotit ich prostriedky, si
poméhaji rovnomennymi ukazovatelmi trhovej hodnoty podniku.
Konstrukcia tychto postupov si vSak vyzaduje okrem udajov uctovnej
zavierky 1 informdcie z kapitalovych trhov. Takto poskytujii pohl'ad na

podnik z vonku.

Podla Guréika, L. (2004) nepresnosti a neadekvatne zavery pri hodnoteni podniku

moézu vzniknat v doésledku neddslednosti (chybnej aplikacie) a zjednodusené¢ho
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chédpania metodického postupu finan¢nej analyzy. Takychto ,kritickych miest™ vzniku

metodickych chyb je viac. M6zu nastat’ napriklad ak:

e rozdielové ukazovatele nebudii zodpovedat’ tomu istému porovnavaciemu
obdobiu (napr. vysledok hospodarenia za jeden rok porovnavany v tom istom
podniku, alebo medzi podnikmi, pricom jeden ukazovatel je za obdobie jedného
roka, ktorého pociatok je 1. 7. predchadzajuceho roka a koniec 30. 6. bezného
roka a druhy ukazovatel je za obdobie kalendarneho roka);

e pomerové ukazovatele menSieho podniku (velkost podniku merand napr.
hodnotou majetku, obratom, priemernym poctom zamestnancov alebo vymerou
pol'nohospodarskej pddy) porovnavame s tym istym pomerovym ukazovatel'om
vicsieho podniku, ktory je zniZeny v priamej Umere rozdielnosti velkosti
podniku;

e nespravne pouzivame matematicko-Statistické metody. Typickym prikladom je
nespravne pouzitie Altmanovej metddy, ¢i pouzivanie CH-indexu pre
nepol'nohospodarske podniky;

e neberieme do tvahy tucel financnej analyzy (napr. inak budeme postupovat’ pri
vypracovani finan¢nej analyzy vypracovavanej pre podmienky podniku, ktorého
¢innost’ sa predpoklada inadalej ainak pri podniku, ktory hodnotime pre

potreby rozhodovania o jeho kupe, fuzii, ¢i likvidacii).
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2. Ciel’ prace

Hlavnym cielom diplomovej prace bude analyza hospodérenia vybraného podniku
v sti¢asnych trhovych podmienkach. Dalej budeme zistovat’ ktoré faktory vplyvaju na
podnik v pritomnosti a ktoré¢ budt vplyvat v buducnosti, pripadne odhalime silné

a slabé stranky podniku.

Prostrednictvom finan¢nej analyzy ,,ex post“ chceme poukazat’ na celkovy financny

stav analyzovaného podniku.

Prostrednictvom finan¢nej analyzy ,,ex ante* zasa progndzovat’ vysledky vybraného

podniku v buducnosti.

Analyza hospodarenia bude vypracovana za roky 2004, 2005, 2006, 2007, 2008 a 2009.
Analyzovanym podnikom bude BEKAERT, a. s. Hlohovec.

Ciastkovymi cielmi k hlavnému ciel'u diplomovej prace budi:
» stru¢nd analyza sivahy a vykazu zisku a strat,
> vypotet pomerovych ukazovatefov — aktivity, rentability, zadiZenosti,
solventnosti,
IN 95, IN 99, INO1, IN 05,
stipcové zostavenie CF,
bilan¢né zostavenie CF,

SWOT analyza podniku.

vV V VYV V

Po vyuziti a ndslednom zhodnoteni vysledkov hospodarenia budi navrhnuté opatrenia

na zlepSenie situdcie vo vybranom podniku.

Vychodiskom pre ziskanie udajov analyzovaného podniku su:
» suvaha

» vykaz ziskov a strat
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3. Metodika prace

3.1 Zakladna charakteristika podniku

Spolo¢nost’ Bekaert, Hlohovec, a. s. vznikla dna 18. 10. 1999. Spolo¢nost’ sidli na
Mierovej ulici 2317 v Hlohoveci.

Bekaert je najvacsi nezavisly producent a dodavatel’ ocelového drotu a kordu na svete
aje celosvetovo aktivny v progresivnych metddach spracovania kovu a povrchovej
uprave materidlov. So sidlom v Europe a centrdlou v Belgicku, Bekaert dosahuje predaj
nad 3,1 miliardy eur a zamestnava 20 000 I'udi v 120 krajinach sveta.

Na Slovensku mé spolo¢nost’ Bekaert dva vyrobné zavody, jeden v Sladkovicove,
zamerany na vyrobu ocelovych kordov do pneumatik a d’alsi v Hlohovci, ktory sa
zameriava na vyrobu drétov a vyrobkov z ocelovych kordov. Bekaert zamestnédva na

Slovensku vySe 1700 l'udi, z toho 1395 v Hlohovci a 362 v Sladkovicove.

3.1.1 Predmet podnikania

Predmetom podnikatel'skych ¢innosti podl'a vypisu z obchodného registra su:

e vyroba tahanych drétov a vyrobkov z drotu

e vyroba ocel'ovych drotov, vyrobkov z ocel'ovych drétov, ocelovych kordov
a vyrobkov z ocel'ovych kordov

e poradenska ¢innost’ v oblasti vyroby ocel'ovych drétov a kordov

e vyroba inych zédkladnych anorganickych chemickych latok

e brusenie a leStenie okrem brusenia noZov, noZnic a jednoduchych néstrojov

e vyroba, Uprava a rozvod vody

e kupa tovaru za i¢elom jeho predaja inym prevadzkovatel'om zivnosti
(velkoobchod)

e kupa tovaru za ¢elom jeho predaja kone€nému spotrebitel'ovi (maloobchod)

e prendjom strojov a pristrojov bez obsluhujuceho personalu

e poskytovanie a prijimanie sluzieb suvisiacich i nepriamo s vyrobnou ¢innostou
spolo¢nosti

e skladovanie a uskladniovanie
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reklamné a propagacné ¢innosti

vyroba tepla, rozvod tepla, rozvod elektriny

zdmocnictvo

kovoobrabanie

nastrojarstvo — vyroba nastrojov

vodoinStalatérstvo

elektroinstalatérstvo

karenarstvo

plynoinstalatérstvo

montaz a opravy meracej a regulacnej techniky

podnikanie v oblasti nakladania s nebezpe¢nym odpadom

vyroba, inStalacia, opravy elektrickych strojov a pristrojov
zabezpecovanie sluzieb potrebnych na prevadzku objektov, zariadeni a budov
sprostredkovatel'ska ¢innost’ v rozsahu vol'nej Zivnosti

podnikanie v oblasti nakladania s inym ako nebezpecnym odpadom
colnd a deklara¢na ¢innost’

prieskum trhu verejnej mienky

aplikovany vyvoj vyrobkov, technologii a konstrukcii, zariadeni pre vyrobkovu
a technologicku inovaciu v odboroch vyrobnej ¢innosti

finan¢ny leasing

podnikatel'ské poradenstvo

¢innosti suvisiace s prevadzkou pocitacov

spracovanie dat

poskytovanie software — predaj hotovych programov na zéklade zmluvy
S autorom

vedenie G¢tovnictva

¢innost’ organizanych a ekonomickych poradcov

vzdelavanie dospelych a iné vzdelavanie

inzinierske ¢innosti v rozsahu vol'nej zivnosti

30



3.1.2 Organy spoloc¢nosti a zakladné imanie
V mene spolo¢nosti konaju a podpisuju vzdy dvaja ¢lenovia predstavenstva spoloc¢ne.

Zéakladné imanie spolo¢nosti je 15 939 317 eur.

V metodike diplomovej prace sme pouzili literaturu nasledovnych autorov: Bielik, P.
Podnikové hospodarstvo, 2006; Gurcik, L. Podnikatel'skd analyza a kontroling, 2004;
Miklovicova, J. a Gurcik, L.: Aplikdcie ukazovatelov a modelov finan¢nej analyzy na

vybrané mliekarne, 2008

3. 2 Analyza uctovnych vykazov

3.2.1 Siivaha

Stivaha nam poskytuje prehlad o stave majetku podniku a zdrojov jeho krytia
v penaznom vyjadreni k sivahovému diiu. Na strane aktiv v suvahe vykazujeme rozne

druhy a formy konkrétneho majetku a na strane pasiv zasa zdroje krytia majetku.

Stuvahové polozky aktiv a pasiv mézu byt’ usporiadané:

» v horizontalnej stivahe,

» vo vertikalnej suvahe.

Horizontéalne usporiadanie suvahy spociva v tom, Ze suvaha sa sklad4 z dvoch stran — zo

strany aktiv a zo strany pasiv. Udaje poloziek aktiv su ¢lenené do $tyroch stipcov:

1. Brutto — sluZi na vykazanie majetku v cenach, ktoré boli pouzZité na jeho
ocenenie v uctovnictve

2. Korekcia — vyjadruje opravky k DM, resp. opravné polozky majetku

3. Netto — predstavuje rozdiel brutto — korekcia = zostatkova cena majetku

4. Netto bezprostredne predchadzajice uctovné obdobie — kvdli porovnaniu

s beznym obdobim

Vzhl'adom k tomu, Ze jej zédkladom je bilan¢nd rovnica nazyva sa aj uctovna forma

suvahy.
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Zlaté bilan¢né pravidlo vyzaduje, aby neobezny majetok (NM) bol kryty dlhodobymi
zdrojmi, ktoré su tvorené vlastnym kapitdlom (VK) a dlhodobym cudzim kapitdlom
(DCK).

Ak hodnota dlhodobych zdrojov prevySuje hodnotu neobezného majetku, podnik je

prekapitalizovany. Prekapitalizacia podniku je znakom stability podniku.

NM < VK + DCK, resp. NM — (VK+DCK) <0

V opacnom pripade, teda ak hodnota neobezné¢ho majetku prevySuje dlhodobé zdroje

podniku, je podnik podkapitalizovany. Podkapitalizacia podniku stabilitu ohrozuje.

NM > VK + DCK, resp. NM — (VK+DCK) > 0

Primeranym zdrojom financovania obezného majetku (OM) je kratkodoby cudzi kapital
(KCK). Rozdiel medzi tymito dvoma veli¢inami je nazyvame ¢isty pracovny kapital

(Cisty prevadzkovy kapital). Ak je podnik prekapitalizovany, plati:

OM > KCK, resp. OM - KCK >0

Ak je podnik podkapitalizovany plati:

OM < KCK, resp. OM - KCK <0
V takomto pripade je objem obezného majetku nizsi ako objem kratkodobého cudzieho
kapitalu. Tento rozdiel nazyvame nekryty dlh. Hovori o tom, Ze podnik pouZzil Cast
kratkodobych zdrojov na financovanie obstarania neobezné¢ho majetku, o nie je

ekonomicky najvhodnejsie.

Vertikalne usporiadanie suvahy spociva zasa vtom, ze sa v suvahe najprv uvedie
majetok a nasledne po nom vlastné imanie a zaviazky. Byva oznacovana aj ako finan¢na

forma suvahy.
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3. 2. 2 Vykaz ziskov a strat

Vykaz ziskov a strat alebo vysledovka informuje o nakladoch a vynosoch podniku za
urcité uctovné obdobie. Rozdielom vynosov a nadkladov vznika vysledok hospodarenia,
ktorym méze byt’ zisk (vynosy > néklady) alebo strata (vynosy < naklady).

Vykaz ziskov astrat sa zostavuje v stipcovej (vertikalnej) forme, ¢o predstavuje
hospodarenie za jednotlivé oblasti ¢innosti. Prva je hospodarska cinnost, potom

finan¢na ¢innost’ a mimoriadna ¢innost’.

3. 3 Pomerové ukazovatele podniku

3.3.1 Ukazovatele rentability

- davaji do pomeru polozku VH k polozke kapitélu alebo trzieb, sluzia k hodnoteniu

celkovej efektivnosti ¢innosti podniku

K ukazovatel'om rentability patria napr.:

Rentabilita celkového kapitalu = (CVH+Un*(1-Sd)) / CK
CVH = ¢isty vysledok hospodarenia (po zdanent)

Un = nékladové uroky

Sd = sadzba dane

CK = VI + cudzie zdroje + ¢asové rozliSenie pasiv

Ukazovatel RCK vyjadruje s akou intenzitou sa reprodukuje kapitdl vlozeny do
podniku, odpoveda na otdzku kolko zisku/straty pripada na 1 € vlozeného celkového

kapitalu.

Rentabilita vlozenych aktiv = (EAT + Nadkladové uroky + dan) / Majetok

Ukazovatel’ odpoveda na otazku kol'ko zisku/straty pripadne na 1 € vloZzeného majetku.

Rentabilita dlhodobych zdrojov = (EAT + nakladové uroky) / (VI + dlhodobé zavdizky +
dlhodobé bankové uvery)
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Tento ukazovatel vyjadruje ziskovost' vlastného kapitdlu po pripojeni dlhodobych
cudzich zdrojov. Odpoveda na otazku kolko zisku/straty pripadd na 1 € dlhodobych

zdrojov.

Rentabilita trzieb = (EAT + Nakladové uroky + Dan) / Trzby

Tento ukazovatel’ charakterizuje trhovl uspesnost’ podniku. Ukazovatel' odpoveda na

otazku kol'ko zisku vyprodukovala firma na 1 € trzieb. Stvisi s ndkladovostou trzieb.

Ukazovatel ziskovej marze = EAT / Trzby

Ukazovatel’ dava odpoved’ na otdzku kol'ko € zisku/straty pripadéd na 1 € obratu.

Nakladovost trzieb (%) = 1 — Rentabilita trZieb

3.3.2 Ukazovatele aktivity
- meraju schopnost’ podniku vyuZivat' investované penazné prostriedky a meraja
viazanost’ jednotlivych zloZiek majetku a kapitalu v roznych formach aktiv a pasiv

K ukazovatel'om aktivity patria, napr.:

Doba inkasa pohladavok = (Pohladavky / Trzby) * 365

Na zaklade tohto ukazovatel’a zistujeme priemerny pocet dni, po€as ktorych odberatelia

zostavaju dlzni.

Doba splatnosti zavizkov = (Zavdzky / Trzby) * 365

Ukazovatel’ hovori o tom, za kol’ko dni v priemere podnik uhraddza svoje zavazky.
Krytie zasob pracovnym kapitalom = Pracovny kapital / Zasoby
PK = OM - (kratkodobé zavazky + kratkodobé bankové tivery a finan¢né vypomoci)

Dava odpoved’ na otazku kol'kokrat pokryje pracovny kapital zdsoby v priebehu roka.

Viazanost majetku v trzbach = Majetok / Trzby
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Ukazovatel’ nam hovori o tom, kol’kokrat sa majetok viaze v trzbach v priebehu roka.

Obrat neobezného majetku = Trzby / Neobezny majetok

Ukazovatel nam hovori kolkokrat sa neobezny majetok obrati v trzbach v priebehu

roka.

Obrat obezného majetku = Trzby / Obezny majetok

Podobne ako predchadzajuci ukazovatel’ hovori o tom, kol'kokrat sa obezny majetok

obrati v trzbach v priebehu roka.

3.3.3 Ukazovatele zadiZenosti

- tieto ukazovatele ndm hovoria v akom rozsahu je majetok podniku financovany

cudzimi zdrojmi

K ukazovatel'om zadlZenosti patria, napr.:

Dihodoba zadlzenost = Dlhodoby cudzi kapitdl / Celkovy kapitdl
DCK = dlhodobé uvery + dlhodobé zaviazky + rezervy

Ukazovatel' hovori otom kolko percent celkového majetku je financovanych

prostrednictvom dlhodobého cudzieho kapitalu.

Kratkodoba zallzenost = Kratkodoby cudzi kapital / Celkovy kapitdl
KCK = kratkodobé zavizky + kratkodobé bankové tvery a finan¢né vypomoci

Tento ukazovatel' zasa hovori o tom, kol'ko % celkového majetku je financovanych

prostrednictvom kratkodobého cudzieho kapitalu.

Miera zadlZenosti = Cudzie zdroje / Vastné zdroje

Tento ukazovatel’ neinterpretujeme.

Dlhodobé krytie neobezného majetku = (Vlastny kapital + dlhodoby cudzi kapital) /

Neobezny majetok
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Ak je tento ukazovatel viacsi ako 1, podnik je prekapitalizovany, teda ma dostatok

kapitalu na krytie neobezného majetku.

Krytie neobezného majetku viastnym kapitalom = Viastny kapital / Neobezny majetok

Ukazovatel’ vyjadruje kol’ko neobezného majetku je kryté vlastnym kapitalom.

3.3.4 Ukazovatele solventnosti
- okamzita likvidita, vyjadruje sa spravidla v %
- trhova ekonomika vyZzaduje 30 %-n0 solventnost’ za minimum

K zakladnym ukazovatel'om solventnosti patria:

Ukazovatel rizika veritelov = Cudzie zdroje / Celkovy kapital

Ukazovatel rizika viastnikov = Viastny kapital / Celkovy kapital

Krytie dlhu = (CVH + Ndkladové viroky + Odpisy) / Nakladové iiroky
Ukazovatel hovori otom, kolkokrat pokryjem ndkladové troky vysledkom

hospodarenia pred urokmi a odpismi.

Krytie istého dlhu = (CVH + Odpisy) / (Cudzie zdroje - rezervy — financné icty)

Ukazovatel' vycisli aky velky by mohol byt ubytok cistych dlhov v nasledujicom
obdobi.

Krytie tiverov = (CVH + Ndkladové vroky + Odpisy) / (Nakladové tiroky + Bezné
bankové uvery)

Z tohto ukazovatela vieme vycislit’ z akej Casti je zaistené krytie bremena bankovych

averov.
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3.4 Indexy IN

Indexy IN su sthrnné metodiky, kde je pouzitd matematicka Statistika.

3.4.1 Index IN 95
- index doveryhodnosti
- zohl'adiiuje odvetvové Specifika

Tento model je povodnym Ceskym pokusom manzelov Neumaierovych. Podl'a ndzoru
autorov je index IN 95 schopny vyuzit' vystupy z uctovnych vykazov atiez zahrnut

zvlastnosti ekonomicke;j situécie v krajine.

IN95S=V, . A/ICZ +V,; EBIT /U + V3 EBIT /A + V4. T/A+ V5 OA /(KZ + KBU)
+ V6. ZPL /T

kde:

A — aktiva

CZ — cudzie zdroje

EBIT — zisk pred zdanenim a Grokmi

U — nékladové uroky

T - trzby

OA — obezné¢ aktiva, resp. obezny majetok

KZ — kratkodobé zavizky

KBU — kratkodobé bankové uvery

ZPL — zavizky po lehote splatnosti

Hodnoty ukazovatelov je nutné do rovnice dosadzovat v desatinnych Ccislach. Pri
stavovych veli¢inach zo stvahy je dobré pouzit’ priemerné hodnoty.,

Symboly V; az Vi predstavuju vahy.

Véhy V, = 0,11 a Vs = 0,10 su pre vsetky odvetvia i celu ekonomiku rovnaké, pretoze

hovoria o urokovom kryti i o beznej likvidite a tie by mali byt na dostato¢nej Grovni bez

ohl'adu na odvetvie.
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Strojarstvo:

V;=0,28
V3 =13,07
V4=10,64
V6 =-6,36

Firmy s hodnotou indexu IN 95 vys$Sou ako 2 maju schopnost’ bez problémov plnit
svoje zavizky. Podnik je teda finanéne zdravy. Seda zéna indexu je v rozmedzi 1 — 2.
Firmy, ktoré sa pohybuju v Sedej zone st rizikové a mézu mat’ problémy s plnenim
zéviazkov. Firmy, ktoré¢ nedosiahli ani hodnotu 1, nemaji schopnost platit’ svoje

zavizky. Prevazuju problémy v podniku.

3.4.2 Index IN 99

Aby bolo mozné posudit’ finanéni schopnost’ podniku, teda nielen to, ¢i tvori hodnotu
pre veritel'a, ale aj pre vlastnika, bol autormi modelu IN 95 vytvoreny novy index IN

99. Rovnica ma nasledovny tvar:

IN 99 = -0,017 . M/CZ + 4,573 . EBIT/M + 0481 . VYN/M + 0,015 .
OM/(KZ+KBU)

kde:
M — majetok a ostatné skraty ako predchadzajtce

Ak index dosiahne vac¢siu hodnotu ako 2,07 firma ma kladnii hodnotu ekonomického
zisku. Ak sa pohybuje hodnota indexu pod 0,684, potom firma dosahuje zapornt
hodnotu ekonomického zisku. Sedu zénu podniku predstavuje pomerne Siroky interval
a vtedy situacia firmy nie je celkom jednozna¢na. Moézeme rozliSovat’ 3 pasma: ak
dosahuje firma IN 1,420 a 2,07, nie je na tom zle. Pri hodnotadch 1,089 az 1,420 ma
firma svoje problémy, ale firma ma aj svoje prednosti. Situdcia je nerozhodna. Pri

hodnotach 0,684 az 1,089 prevazuji v podniku problémy.
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3.4.3 Index IN 01

Neskor$im variantom, ktory spdja obidva predchadzajuce indexy (IN 95 a IN 99) je

index IN 01. Je uréeny pre odvetvia priemyslu.

IN 01 = 0,13 . M/CZ + 0,04 . EBIT/U + 3,92 . EBIT/M + 0,21 . VYN/M + 0,09 .
OM/(KZ+KBU)

Pri hodnote indexu IN vécSej ako 1,77 podnik tvori hodnotu. Ak je hodnota indexu
mensia ako 0,75 speje podnik k bankrotu. Sedii zonu podniku tvori interval 0,75 — 1,77.
Ak je dosiahnutd hodnota indexu IN 01 viac ako 1,77, znamena to, ze podnik
s pravdepodobnostou 67 % tvori hodnotu. Hodnota menSia ako 0,75 znamena, Ze

podnik s 86 % pravdepodobnostou speje k bankrotu.

3.4.4 Index IN 05
- je aktualizaciou predchadzajuceho indexu

- upravili sa vahy treticho ukazovatel'a a zmenili sa i kritérid pre hodnotenie podnikov

IN 05 = 0,13 . M/CZ + 0,04 . EBIT/U + 3,97 . EBIT/M + 0,21 . VYN/M + 0,09 .
OM/(KZ+KBU)

Ak je hodnota indexu IN 05 vécsia ako 1,6 mdzeme predpokladat’ priaznivl situaciu
podniku. Ak je hodnota podniku mensia ako 0,9 mdézeme predpovedat’ vyrazné financné

problémy podniku. O Sedej zone mdzeme hovorit’ v intervalovom rozpiti 0,9 — 1,6.

3.5 Stipcové zostavenie cash flow (Net CF)

Stlpcové usporiadanie vykazu CF je v praxi pouZivané Castejsie.

Schéma 1: Stipcové zostavenie cash flow
VH podniku po zdaneni

+ odpisy

39



+- stavu rezerv

+- Casové rozliSenie aktiv

+- Casové rozliSenie pasiv

+- stavu zéasob

+- stavu kratkodobych pohl'adavok
+- stavu kratkodobych zavizkov

+- stavu kratkodobvch bankovych averov a finanénych vypomoci

CF z hospodarskej cinnosti

- odpisy

+- stavu dlhodobého majetku

CF z investicnej cinnosti

+- stavu pohl'adédvok za upisané vlastn¢ imanie
+- stavu dlhodobych pohl'adavok

+- stavu dlhodobych bankovych Giverov

+- stavu dlhodobych zavizkov

+- stavu vlastného imania

- VH podniku po zdaneni

CF z financnej cinnosti

Zdroj: Miklovicova, J. — Guréik, L.: Aplikacie ukazovatelov a modelov finan¢nej analyzy na vybrané

mliekarne. Nitra: SPU, 2008. 25 s. ISBN 978-80-882-0133-7

Net CF=CFzHC+ CFzIC+ CFzFC

Stav penaznych prostriedkov na zaciatku obdobia + Net CF = Stav penaznych

prostriedkov na konci obdobia
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3.6 Bilan¢né zostavenie cash flow

Bilan¢ny CF poukazuje oddelene na zdroje finanénych prostriedkov a ich pouzitie. Plati

tu zasada, Ze zdroje sa rovnaji objemu pouzitych penaznych prostriedkov.

Schéma 2: Bilan¢né zostavenie cash flow
Poucitie penaznych prostriedkov:

1. znizenie stavu kratkodobych zavéizkov

2. zvysenie stavu zasob

3. zvySenie stavu kratkodobych pohl'adavok

4.zvySenie stavu finanénvych uétov

5. Pouzitie peniazi v hospodarskej ¢innosti

6. zvvySenie stavu dlhodobého majetku (rozdiel v zostatkovej cene + odpisy)

7. Pouzitie penazi v investicnej ¢innosti

8. zvysenie stavu pohladévok za upisané vlastné imanie

9. zvysenie stavu dlhodobych pohl'adavok

10. zniZenie stavu dlhodobych bankovych tiverov

11. zniZenie stavu dlhodobych zavizkov

12. zniZenie stavu kratkodobych bankovych uverov a finanénych vypomoci

13. znizenie stavu vlastného imania bez vvsledku hospodarenia po zdaneni

14. PouZitie petiazi vo finan¢nej ¢innosti

15. POUZITIE PENAZNYCH PROSTRIEDKOV SPOLU

Zdroje penaznych prostriedkov:
16. CF 1 (CF zo samofinancovania*)
17. znizenie stavu kratkodobych pohl'addvok

18. zniZenie stavu zasob
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19. znizenie stavu finan¢nych Gcétov
20. zniZenie stavu pohl'adavok za upisané vlastné imanie
21. zniZenie stavu dlhodobych pohl'adavok

22. znizenie stavu dlhodobého majetku

23. Interné zdroje podniku

24. zvysenie stavu dlhodobych bankovych tverov

25. zvySenie stavu dlhodobych zavéazkov

26. zvySenie stavu kratkodobych bankovych tiverov a finanénych vypomoci
27. zvysenie stavu vlastného imania bez vysledku hospodarenia po zdaneni

28. zvySenie stavu kratkodobvych zavizkov

29. Externé zdroje podniku

30. ZDROJE PENAZNYCH PROSTRIEDKOV SPOLU

Zdroj: Miklovicova, J. — Gurcik, L.: Aplikacie ukazovatel'ov a modelov finan¢nej analyzy na vybrané

mliekarne. Nitra: SPU, 2008. 25 s. ISBN 978-80-882-0133-7

Zasada: Pouzitie penaznych prostriedkov spolu = Zdroje penaznych prostriedkov spolu

3.7 SWOT analyza

SWOT analyza je néstroj strategického planovania, pouziva sa na hodnotenie silnych
a slabych stranok, prileZitosti a hrozieb, ktoré sa nachadzaju v projekte alebo v situdcii,

v ktorej sa podnik nachadza.
SWOT analyzu tvoria:

Strenghts — silné stranky podniku, interné vlastnosti podniku, ktoré jej mo6zu napomdct’

k dosiahnutiu ciel’'a

Weaknesses — slabé stranky podniku, vlastnosti organizécie, ktoré st'azuju dosiahnutie
ciela

Opportunieties — prilezitosti, externé podmienky, ktoré mozu podniku pomoct
k dosiahnutiu ciel’'a

Threats — ohrozenia, externé podmienky, ktoré stazuji podniku dosiahnutie ciel’'a
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4. Vlastna praca
4.1 Posudenie financovania obeZzného a neobezZného majetku

Tab. 1

Posudenie financovania obeZzného majetku v tis. €

Obezny majetok

Kratkodoby
cudzi kapital 100063 | 119398 | 113310

Zdroj: Suvahy podniku za rok 2004-2009 a vlastné vypocty

Z tabul’ky 1 mozno vidiet, ze hodnota obezného majetku je nizSia ako hodnota
kratkodobého cudzieho kapitdlu, teda modzeme povedat, zZe podnik je
podkapitalizovany. Vznika nekryty dlh. Podnik teda pouzil kratkodobé cudzie zdroje na

financovanie neobezného majetku, ¢o nie je ekonomicky vel'mi vhodné.

Tab. 2

Posudenie financovania neobeZzného majetku v tis. €

Neobezny

majetok 46488 62206 73444 87351 | 89385 96624 7239 | 50136 1,081 2,078
Vlastné imanie 32648 41022 46045 44660 | 35789 35893 104 3245 1,003 1,099
Dlhodobé

zaviazky 84 99 880 859 316 1184 867 1100 3,744 | 14,067
Dlhodobé uvery 0 0 0 0 0 0 0 0 0,000 0,000
Dlhodoby kapital

spolu 32733 41121 46925 45519 | 36105 37077 972 4344 1,027 1,133

Zdroj: Suvahy podniku za rok 2004-2009 a vlastné vypocty
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Z tabul’ky 2 vyplyva, ze hodnota neobezného majetku prevysuje dlhodoby kapital, ¢o
znamend, ze podnik je podkapitalizovany a teda nedodrziava zlaté bilancné pravidlo.

Tato situdcia modze ohrozovat’ stabilitu podniku.

4.2 Finan¢na analyza ex-post a vypocet pomerovych ukazovatelov

4.2.1 Vypocet ukazovatelov rentability
Tab. 3

Ukazovatele rentability

Rentabilita celkového kapitalu | 0,089 | 0,108 | 0,065 0,010 -0,026 0,016 | 0,042 | 0,073 | -0,615 | 0,181

Rentabilita vlozenych aktiv 0,091 | 0,105 | 0,076 0,011 -0,029 0,016 | 0,045 | 0,075 | -0,559 | 0,176

Rentabilita dlhodobych -
zdrojov 0,206 | 0,238 | 0,180 0,040 | -0,116 | 0,070 | 0,186 | 0,136 | -0,602 | 0,338
Rentabilita trzieb 0,070 | 0,083 | 0,064 0,011 -0,025 | 0,016 | 0,040 | 0,055 | -0,625 | 0,222

Ukazovatel’ ziskovej marze 0,054 | 0,065 0,042 -0,008 -0,042 0,006 0,048 | 0,048 | -0,143 | 0,111

Nakladovost’ trzieb 0,930 | 0,917 | 0,936 0,989 1,025 0,984 | 0,040 | 0,055 [ 0,961 1,059

Zdroj: Suvahy podniku za roky 2004-2009 a vlastné vypocty
Ukazovatele rentability vyjadruju vysledok podnikového usilia a predstavujii syntézu

vysledkov, pri ktorych sa premieta Groven a vyvoj likvidity, zadlZenosti a aktivity.

Rentabilita celkového kapitadlu vypovedd o zhodnoteni kapitalu, ktory bol v podniku
viazany. V sledovanom obdobi vidime, Ze rentabilita celkového kapitalu mala va¢sinou
klesajuci priebeh. Najlepsiu hodnotu dosiahla v roku 2005 kedy na 1 € vlozeného
kapitalu pripadal zisk vo vyske priblizne 0,10 €. V roku 2009 sa RCK zvysila oproti
roku 2004 o 38,5 % a oproti roku 2004 sa zasa zniZila asi o0 81,9 %.
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Rentabilita vloZenych aktiv ma kolisavy charakter. NajvysSia hodnota bola dosiahnuta
v roku 2005, kedy na 1 € vloZeného majetku pripadalo asi 0,10 € zisku. Rentabilita

vloZenych aktiv v roku 2009 sa zniZila oproti roku 2004 asi o 82,4 %.

Rentabilita dlhodobych zdrojov dosiahla najlepsiu hodnotu v roku 2005, kedy na 1 €
dlhodobych zdrojov pripadal zisk vo vyske 0,23 €. Vroku 2009 sa rentabilita
dlhodobych zdrojov zniZila oproti roku 2004 asi 0 66,2 % ale oproti roku 2008 sa
zvysila asi 0 39,8%.

Rentabilita trzieb predstavuje trhovu tspeSnost’ podniku. NajlepSiu hodnotu dosiahol
tento ukazovatel' v roku 2005, kedy na 1 € trzieb pripadlo 0,083 € cistého zisku.

Nasledne sa hodnoty znizovali.

Ukazovatel’ ziskove] marZze ma klesajuci charakter a najlepSia hodnota bola dosiahnuta

v roku 2005, kedy na 1 € obratu pripadlo 0,064 € zisku.

0,250 -
0,200
B Rentabilita celkového

kapitalu

0,150+ m Rentabilita viozenych
aktiv
Rentabilita dlhodobych
zdrojov

B Rentabilita trzieb

2005 2009

Obr. 1

Vyvoj ukazovatel’ov rentability

Zdroj: Tabulka 3
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4.2.2 Vypocet ukazovatelov aktivity

Tab. 4

Ukazovatele aktivity

Doba inkasa
pohladavok 47,75 | 52,41 | 68,70 | 76,15 | 5556 | 66,83 | 11,27 | 19,09 | 1,20 1,40
Doba splatnosti
zavazkov 78,68 | 80,37 | 94,46 | 102,82 | 116,36 | 126,67 | 10,31 | 47,99 | 1,08 1,61
Krytie zasob

pracovnym kapitalom 1,09 1,18 1,02 1,02 1,05 1,10 0,05 | 0,01 1,05 1,01

Viazanost majetku v
trzbach 0,78 0,81 0,86 0,95 0,89 0,98 0,09 0,20 1,10 1,26

Obrat neobezného
majetku 2,37 2,01 2,02 1,81 2,02 1,70 -0,32 | -0,67 0,84 0,72

Obrat obezného
majetku 2,80 3,16 2,75 2,56 2,55 2,55 0,00 | -0,24 1,00 0,91

Zdroj: Stvahy podniku za roky 2004-2009 a vlastné vypoéty
Doba inkasa pohl'adavok ma rastiicu tendenciu, ¢o mdzeme povazovat za nie vel'mi
priaznivé, ked’ze v roku 2007 musel podnik ¢akat’ na thradu svojich pohl'adavok az 77
dni. Najlepsie vysledky podnik dosiahol v roku 2004 kedy inkasoval svoje pohladavky
za 48 dni.

Doba splécania zavidzkov ma taktiez rasticu tendenciu, teda mdzeme povedat, Ze
podnik platil za svoje zavizky priblizne za 100 dni, ¢o nie je veI'mi doveryhodné vo
vzt'ahu k obchodnym partnerom.

Krytie zasob pracovnym kapitalom nam hovori, ze pracovny kapital pokryje zasoby
v priebehu roka v priemere 1 krat za rok, priCom najlepSia hodnota bola dosiahnuta
v roku 2008 kedy pracovny kapital pokryl zasoby 1,18 krat za rok. Hodnoty za vSetky
roky za vSak pohybuju pribliZzne na rovnakej Grovni a v kazdom roku tieto hodnoty

presahuji hodnotu 1.

Majetok viazany v trzbach dosiahol najlepSiu hodnotu v roku 2009, kedy sa majetok
viazal v trzbach asi 0,98 krat v priebehu roka. Aj tento ukazovatel' dosahoval priblizne

rovnaké vysledky v kazdom roku sledovaného obdobia.
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Neobezny majetok sa obratil v trzbach v roku 2004 2,37 krat v priebehu roka. Nasledne
mal kolisavy charakter, v rokoch 2005, 2007, 2009 klesol. V roku 2009 sa neobezny
majetok obratil vtrzbach 1,7 krat. V  rokoch 2006 a2008 narastol oproti
predchédzajucim rokom, teda v roku 2008 sa neobezny majetok obratil v trzbach 2,02
krat.

Obezny majetok nadobudol najvyssiu hodnotu v roku 2005, kedy sa obratil v trzbach
3,16 krat v priebehu roka. NajnizSia hodnota bola vykézana v roku 2008 a 2009 kedy
bol obezny majetok obrateny v trzbach 2,55 krat v priebehu roka.

2009

W Obrat obezného majetku

m Obrat neobezného
majetku

Viazanost majetku v
trzbach

| Krytie zasob pracovnym
kapitalom

2005

0,00 1,00 2,00 3,00 4,00

Obr. 2

Vyvoj ukazovatelov aktivity

Zdroj: Tabulka 4
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4.2.3 Vypotet ukazovatelov zadiZenosti
Tab. 5

Ukazovatele zadlZenosti

Dlhodoba zadlZenost 5% 4% 4% 3% 3% 7 % 4% 3% 2,34 1,60

Kratkodoba zadlzenost 57 % 56 % 60% | 67 % 75 % 70 % -5% 13% 0,94 1,23

Miera zadlZenosti 1,62% | 1,48% | 1,75% | 2,34% | 3,48% | 3,48% | 0% | 1,86% | 1,00 2,15

Dlhodobé krytie
neobezného majetku 0,79 0,72 0,69 0,56 0,46 0,49 | 0,04 | -0,29 1,08 0,63

Krytie neobezného

majetku vlastnym
kapitalom 0,70 0,66 0,63 0,51 0,40 0,37 | 0,03 | -0,33 0,93 0,53

Zdroj: Suvahy podniku za roky 2004-2009 a vlastné vypocty

Dlhodobé zadiZzenost’ nam ukézala, ze v roku 2009 bolo asi 7 % celkového majetku
financovana prostrednictvom dlhodobého cudzieho kapitalu. Oproti roku 2004 sme teda
zaznamenali ndrast asi 0 2 % a oproti roku 2008 sa ukazovatel taktiez zvysil, nakol’ko v
tomto roku boli financované len 3 % z celkového majetku dlhodobym cudzim
kapitalom. Takéto nizke hodnoty dlhodobej zadlZzenosti mdézeme hodnotit’ kladne,

nakol’ko dlhodoby kapital je rizikovejsi v porovnani s kratkodobym kapitalom.

Kratkodobé zadizenost’ mala najvys§iu hodnotu v roku 2008, kedy asi 75 % celkového
majetku bolo financované prostrednictvom kratkodobého cudzieho kapitalu. Naopak
najniz§iu hodnotu vykazoval podnik vroku 2005, kedy 56 % majetku bolo
financovanych kratkodobym cudzim kapitdlom. Rozdiel medzi rokmi 2009 a 2004
predstavuje 13 %.

Dlhodobé krytie neobezného majetku ani v jednom roku nepresiahlo hodnotu 1, ¢o teda
znamena, Ze podnik je podkapitalizovany a nedodrziava zlaté bilan¢né pravidlo.Podnik
nema dostatok dlhodobého kapitalu na krytie neobezného majetku, ktory teda kryje
kratkodobymi zdrojmi, ¢o je pre podnik neefektivne.
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Krytie neobezného majetku vlastnym kapitdlom ma klesajuci charakter. V roku 2004
bolo asi 70 % neobezného majetku krytého vlastnym kapitdlom, v roku 2009 to uz bolo

asi len 37 %.

90%

80%

70% /-’
60%

50% = Kratkodoba zadlZenost
40% et Dlhodoba zadlzenost
30% -
20%
10% -
/
0% .
1 2 3 4 5 6
Obr. 3

Vyvoj ukazovatelov zadlZenosti

Zdroj: Tabulka 5

4.2.4 Vypocet ukazovatel’ov solventnosti
Tab. 6

Ukazovatele solventnosti

Ukazovatel rizika
veritelov 62% 60% 64% 70% 78% 78% 0% 16% 1,00 1,26

Ukazovatel rizika

vlastnikov 38% 40% | 36% 30% 22% 22% 0% | 16% | 1,00 0,59
Krytie dlhu 13,90 | 9,65 6,28 2,72 2,27 6,94 | 467 | 6,96 | 3,06 0,50
Krytie Cistého dlhu 0,18 0,22 0,15 0,05 0,04 0,08 0,05 | 0,09 | 2,16 0,47
Krytie Gverov 13,90 | 9,65 6,28 2,72 2,27 6,91 465 | 6,99 | 3,05 0,50

Zdroj: Suvahy podniku za roky 2004-2009 a vlastné vypocty
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Ukazovatel rizika veritel'ov ndm hovori o tom, Ze v roku 2004 bolo riziko pre veritel'ov
62 %, vroku 2005 naslednej klesol na 60 % av dalSich rokoch sa zasa zvySoval.

V roku 2009 dosiahol ukazovatel’ hodnotu 78 %.

Podla ukazovatel’a vlastnikov mdézeme vidiet’, Ze riziko vlastnikov je menSie ako riziko
pre veritelov. Tento ukazovatel ma kolisavy charakter. V roku 2004 bolo riziko
vlastnikov na urovni 38 %, v roku 2005 jemne narastlo na 40 % a v d’alSich rokoch toto
riziko pokleslo az dosiahlo uroven 22 % v roku 2009.

Krytie dlhu nam hovori, Ze vroku 2009 pokryjeme nakladové uroky vysledkom
hospodéarenia pred trokmi a odpismi skoro 7 krat. Oproti tomu v roku 2008 len 2 krét.
Krytie ¢istého dlhu nam hovori o tom aky velky by mohol byt ubytok ¢istych dlhov
v nasledujuicom obdobi. Tento ukazovatel' dosiahol najvyssiu hodnotu v roku 2005
Krytie tverov mé klesajuci charakter, iba v roku 2009 hodnota ukazovatel'a narastla

oproti roku 2008. Podnik vytvaral dostato¢ne velky zisk na pokrytie nakladovych

arokov.

m Ukazovatel rizika veritelov

m Ukazovatel rizika vilastnikov

Ukazovatel rizika

vlastnikov
Ukazovatel rizika

veritelov

0,00

2009

Obr. 4

Vyvoj ukazovatelov solventnosti

Zdroj: Tabulka 6
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4.3 Finan¢na analyza ex-ante

4.3.1 Vypocet indexu IN 95

Tab. 7

Vyvoj ukazovatel’a Indexu IN 95

Zdroj: Suvahy a vykazy ziskov a strat za roky 2004-2009, vlastné vypocty

Aktiva / cudzie

zdroje 0,28 0,455 0,469 0,442 0,400 0,361 0,361

EBIT / nakladové
uroky 0,11 1,007 0,655 0,322 -0,046 -0,237 0,070
EBIT / aktiva 13,07 0,164 0,113 0,122 -0,013 -0,034 0,000
Vynosy / aktiva 0,64 0,885 1,157 1,444 1,614 2,017 2,066
OM / (KZ + KBU) 0,1 0,080 0,056 0,039 0,024 0,014 0,008
ZPL / Vynosy -6,36 -0,316 -0,016 -0,001 0,010 0,001 0,012

Na zéklade tohto indexu, ktory zohl'adiiuje odvetvové $pecifika, mdézeme prehlasit’, ze

hodnota indexu presahuje 2 vo vSetkych rokoch okrem roku 2007, teda podnik je

finan¢ne zdravy anemda problém splacat’ svoje zavdzky. V roku 2007 bola hodnota

indexu IN 95 len nizko pod hodnotou 2 a v intervale 1 — 2 sa podnik nachadza v Sedej

zone, ¢o znamena, ze v tomto roku mohol mat’ podnik problém so splacanim svojich

zavazkov.
3,000
2,500 -
m 2004
2,000 - 2005
2006
1,500 -
m 2007
1,000 - m 2008
0.500 | = 2009
0,000 -

Zdroj: Tabul’ka 7

Obr. 5

Vyvoj ukazovatela Indexu IN 95
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4.3.2 Vypocet indexu IN 99
Tab. 8

Vyvoj ukazovatel’a Indexu IN 99

Aktiva / cudzie
zdroje -0,017 -0,028 -0,046 -0,073 -0,104 -0,134 -0,172
EBIT / majetok 4573 0,057 0,040 0,043 -0,005 -0,012 0,000

Vynosy / majetok 0,481 0,665 0,629 0,600 0,538 0,601 0,493
OM / (KZ + KBU) 0,015 0,012 0,010 0,011 0,009 0,009 0,009

Zdroj: Suvahy a vykazy ziskov a strat za roky 2004-2009, vlastné vypocty

Na zéklade vypoctov Indexu IN 99 mézeme vidiet’, Ze hodnoty kazdym rokom klesali,
¢o nie je pre podnik vel'mi priaznivé. V roku 2004 sa hodnota indexu nachadzala v tzv.
Sedej zone, teda mdzeme povedat’, ze podnik skor nevytvaral hodnotu. V d’al$ich rokoch
st vysledky vypoctov nizsie ako 0,684, o znamena, Ze podnik vytvéara zadpornu hodnotu
¢istého ekonomického zisku a v podniku prevazuji problémy.
4.3.3 Vypocet indexu IN 01

Tab. 9

Vyvoj ukazovatel’a Indexu IN 01

Aktiva / cudzie
zdroje 0,13 0,211 0,218 0,205 0,186 0,167 0,167
EBIT / nakladové
uroky 0,04 0,366 0,238 0,117 -0,017 -0,086 0,025
EBIT / majetok 3,92 0,277 0,322 0,194 -0,034 -0,191 0,024
Vynosy / majetok 0,21 0,290 0,380 0,474 0,530 0,662 0,678
OM / (KZ + KBU) 0,09 0,072 0,062 0,064 0,055 0,053 0,051

Zdroj: Suvahy a vykazy ziskov a strat za roky 2004-2009, vlastné vypocty

Na zéklade vypoctu indexu IN 01 mézeme povedat’, Ze podnik sa nachddza v Sedej zone
v rokoch 2004, 2005 a 2006, nakol’ko sa jeho hodnoty nachadzaju v intervale 0,75 —
1,77. V nasledujicich rokoch 2007, 2008 sa hodnoty znizili, teda podnik smeruje
k bankrotu. V poslednom sledovanom roku 2009 sa jeho hodnota opdtovne zvysila

a podnik sa znova nachadzal v Sedej zone




4.3.4 Vypocet indexu IN 05
Tab. 10

Vyvoj ukazovatel’a Indexu IN 05

Aktiva / cudzie
zdroje 0,13 0,211 0,218 0,205 0,186 0,167 0,167
EBIT / nakladové
uroky 0,04 0,366 0,238 0,117 -0,017 -0,086 0,025
EBIT / majetok 3,97 0,281 0,326 0,196 -0,035 -0,193 0,025
Vynosy / majetok 0,21 0,290 0,380 0,474 0,530 0,662 0,678
OM / (KZ + KBU) 0,09 0,072 0,062 0,064 0,055 0,053 0,051

Zdroj: Suvahy a vykazy ziskov a strat za roky 2004-2009, vlastné vypocty

Rovnako ako aj v predchadzajucom pripade moéZeme hovorit’, Ze podnik sa v rokoch
2004, 2005, 2006 a 2009 nachadza v Sedej zéne podniku, ktord je pri tomto indexe
v intervale od 0,9 — 1,6. V rokoch 2007 a 2008 je podnik na tom horsie a podniku hrozia

vazne financné problémy.

1,400
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Obr. 6

Vyvoj ukazovatel’a Indexu IN 05

Zdroj: Tabulka 10
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4.4Analyza penaznych tokov
4.4.1 Stipcové zostavenie cash flow
Tab. 7
Stipcové zostavenie CF (Net CF)

-7 804 1 005
12 399 8379
984 5858 984 5858
-278 -9 278 9
0 75 0 75
19 335 -6 090 19335 -6090
-5474 2 630 5474 -2630
13 038 -10 211 -13038 10211
-1 2 -1 2
Cash flow z prevadzkovej

¢innosti 17 628 16 818
2034 7239 -2034 -7239
12399 8379 -12399 -8379

h fl i ticnych aktivit
Cash flow z investi¢nych aktivi 14433 15618
0 0 0 0
0 0 0 0
-542 867 -542 867
0 0 0 0
-8 871 104 -8871 104
7804 1005 7804 -1005

Cash fl finan¢nych aktivit
ash flow z finanénych aktivi 1609 34
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2033

3618

1586

1166

3618

4784

Zdroj: Stvahy podniku za roky 2004-2009 a vastné vipodty

Net cash flow tvori cash flow zhospodarskej Cinnosti, zinvesticnej ¢innosti
a z finan¢nej ¢innosti. Rozdiel medzi prijmami a vydavkami z hospodarskej ¢innosti bol
vroku 2008 17628 tisic €. V roku 2009 poklesol tento rozdiel na 16 818 tisic €.
V investi¢nej ¢innosti prevySovali vydavky nad prijimami a CF v roku 2008 bol -14 433
tisic € a v roku 2009 -15 618 €.Cash flow z finan¢nej ¢innosti bol v roku 2008 -1 609
tisic € a v roku 2009 -34 tisic €. Na zéklade tychto ¢iastkovych CF sme vypocitali net
CF, ktory bol v roku 2008 1 586 tisic € a v roku 2009 1 166 tisic €.

4.4.2 Bilan¢né zostavenie CF
Tab. &

Bilan¢né zostavenie CF

Znizenie stavu kratkodobych zavizkov 0 0 6090
Zvysenie stavu zasob 2659 13038 0
Zvysenie stavu kratkodobych pohl'adavok 4978 0 2630
Zvysenie stavu finanénych uctov 1 1584 1585

ZvySenie stavu pohl'adavok za upisané VI 0 0 0
Zvysenie stavu dlhodobych pohl'adavok 0 0 0
Znizenie stavu dlhodobych bank. uverov 0 0 0
Znizenie stavu dlhodobych zavizkov 21 542 0
Znizenie stavu kr. bank. Giverov a fin. vypomoci 0 1 0
Znizenie stavu VI bez VH po zdaneni 84 1067 901
Pouzitie peniazi SPOLU 28369 30665 26824
CF L 5205 5301 15307
ZniZenie stavu zasob 0 0 10211
Znizenie stavu kratkodobych pohl'adavok 0 5474 0
ZniZenie stavu finanénych Gctov 0 0 0
Znizenie stavu pohl'adavok za upisané VI 0 0 0
Znizenie stavu dlhodobych pohl'addvok 0 0 0
Znizenie stavu dlhodobého majetku 0 0 0
Zvysenie stavu dlhodobych bankovych uverov 0 0 0
Zvysenie stavu dlhodobych zaviazkov 0 0 1304
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Zvysenie stavu kratkodobych BU a fin. vypomoci 5 0 2
Zvysenie stavu VI bez VH po zdaneni 0 0 0
Zvysenie stavu kratkodobych zavazkov 23159 19890 0
Externé zdroje podniku 23164 19890 1306
Zdroje podniku SPOLU 28369 30665 26824

Zdroj: Suvahy podniku za roky 2004-2009 a vlastné vypocty

V roku 2007 podnik pouzil najviac penazi v investi¢nej Cinnosti, ato 20 626 tisic €
a najmenej vo financnej Cinnosti, a to 105 tisic €. Externé zdroje v tomto roku tvorili
asi 82 % z celkovych zdrojov apodnik cerpal peniazné zdroje vécSinou z externych
zdrojov.

V roku 2008 pouZil priblizne rovnako penazi v hospodarskej a v investi¢nej Cinnosti.
Najmenej penazi spotreboval vo finan¢nej Cinnosti. V tomto roku tvorili interné zdroje
asi 35 % a externé zdroje 65 %.

Vroku 2009 pouzil najviac penazi v investicnej ¢innosti, nadsledne v hospodarske;j
¢innosti a najmenej znov v investi¢nej ¢innosti. V tomto roku prevazovali interné zdroje
podniku, ktoré tvorili skoro 95 % z celkovych zdrojov a externé zdroje teda tvorili len

zvysnych 5 %.

4.5 Swot analyza podniku

Na zaklade SWOT analyzy mo6Zeme vydiet’ silné strdnky spolo¢nosti Bekaert, a. s., ¢im
je spolo¢nost’ dominantna, jej slabé stranky, ktoré sa ma snazit’ zlepSovat’, prilezitosti,
ktoré by mohla vyuZit’ a ohrozenia, ktorym sa bude snaZit’ vyhnut'.

Medzi silné stranky sme vybrali predovSetkym dlhu tradiciu spolo¢nosti, ktord ma svoje
zastiipenie v 120-tich krajinach sveta. Ma teda vyhodnu polohu nielen v rdmci Eurdpy,
ale mo6zZzeme povedat, Ze celého sveta. Ma dobré vztahy so svojimi dodavatel'mi,
nakolko spolupracuji niekolko rokov. Spolo¢nost’ sa taktiez snazi vyhoviet
poziadavkam svojich zdkaznikov k ich plnej spokojnosti.

Medzi slabé stranky sme uviedli napriklad zl¢ usporiadanie dielni a strojov v nich,
nakol’ko niektoré stroje mdZeme povaZovat za zastarané. Malo vyuZivand spolupraca
medzi spoloénostou a VS. Spoloénost’ sidli v atraktivnej pozicii a ma vo svojom okoli
vysoké skoly, s ktorymi by mohla spolupracovat’.

Medzi prilezitosti sme zaradili rozvoj a podporu vzdelanosti, ¢o by sa mohlo realizovat’

roznymi Skoleniami a kurzami. TieZ by sme mohla patrit’ uz spominana spolupraca

56



s vysokymi Skolami, ako prilezitost’ pre absolventov alebo odborné prax pre Studentov.

Dal3ou prileZitostou pre spoloénost’ by mohlo byt’ presadenie sa na d’alsich trhoch, &i uz

v Europe, alebo inde vo svete.

Medzi ohrozenie mdézeme zaradit' fluktuaciu kvalifikovanych pracovnikov do inych

spolo¢nosti, pripadne do inych krajin. Spolo¢nost’ mdze ohrozit’ pripadne aj nova

konkurencia, ktord by zvolila nizsie ceny. Zla volba stratégie a cielov spolocnosti mdze

taktiez spolocnosti uskodit’ a dostat’ ju do problémov. Ako d’alSie ohrozenia moézeme

spomenut’ rast svetovych cien ocele, spory medzi vlastnikmi, pripadne riadiacimi

pracovnikmi a oslabenie meny.

Tab. 9

Swot analyza spolo¢nosti Bekaert, a. s.

Silné stranky (Strenghts)

vyskumnych tstavov a technologického
rozvoja

>  bohaté dlhoro¢né skuisenosti v danej oblasti ,
o slaba reklama
podnikania
, . L . » nedostato¢né investovanie do vyskumu a
vyhodna poloha v ramci Eurdpy, resp. sveta s
vyvoja
»  zastapenie v 120 krajinach sveta > malo vyuZivana spolupraca VS a priemyslu
> modem? pflstupy ko e > vytazenost' rozhodujucich pracovnikov
technologiam
»  dopravna dostupnost’ »  zI¢ usporiadanie dielni a strojov v nich
» vyjednavacia sila pri nakupe a predaji > YySOky SOl prace na p AL ke
uroven automatizicie
»  spolo¢ny postup pri ziskavani » nedostatok kvalifikovanych pracovnych sil v
komplexnejsich zakaziek niektorych profesiach
» dlhoro¢na priemyselna tradicia strojarstava
»  schopnost’ pruznej reakcie na poziadavky
zakaznikov
» uroven produkcie porovnatel'na s poprednymi
konkuren¢nymi firmami
»  dlhodobé budovanie dodavatel’. sieti
»  znizujuce sa ceny nakladov na vyrobu »  prichod novej lacnej$ej konkurencie
> podpqra vytvarania VLGB O »  vyjednavacia sila zakaznikov
vzdelavania a priemyslom
»  Tlahsi pristup k inovaciam »  oslabenie meny
ol = pedipenn v Sk > ;)l(ill;\; Zc?/izokokvahﬁkovanych pracovnikov,
presadenie sa na novych trhoch, zvysenie , L . .
. »>  zla volba stratégie a cielov
podielu na trhu
» intenzivnejSia komunikacia - nové napady neschopny manazér
> moznost lepsicho vyuzitia potencialu VS,

»> neochota spolupracovat’

»  spory ¢lenov a. s.

» rozpad a. s. - finan¢éné i nefinan¢né
vyrovnanie

» rast svetovych cien ocele, cien energii

Zdroj: Materialy o spolo¢nosti, vlastna praca

57



5. Zaver

Hlavnym cielom diplomovej prace bola analyza hospodarenia vybraného
podnikatel'ského subjektu v sucasnych trhovych podmienkach. Vybranym podnikom
bola spolocnost’ Bekaert, a. s. so sidlom v Hlohovci. Hospodéarenie podniku sme
analyzovali za roky 2004, 2005, 2006, 2007, 2008 a 2009.

Doékladné poznanie podniku vedie k tomu, ze podnik je uspesny. Analyzu hospodarenia
sme vykonavali prostrednictvom financnej analyzy, ktord je jednym z najddlezitejSich
nastrojov riadenia podniku v sucasnosti. Vyuzivaji sa pri tom najméd informdcie
z uctovnictva. Moze ist’ o udaje z minulosti, pripadne moéZeme posudzovat’ sucasny stav
podniku, resp. jeho buduci vyvoj. Finan¢nd analyza potom tieto informdacie a poznatky
spracovava, hodnoti a interpretuje.

Z hodnotenia financnej situdcie a vysledkov financnej analyzy vybrané¢ho podniku
mozeme dospiet’ k tymto zaverom:

Podla dodrziavania zlatého bilanéného pravidla nam vyslo, Ze pri obeZznom majetku
podniku vznika nekryty dlh, nakol’ko hodnota obezného majetku je nizsia ako hodnota
kratkodobého cudzieho kapitdlu, ktory je tvoreny kratkodobymi zéavizkami,
kratkodobymi bankovymi tvermi a finanénymi vypomocami. Nekryty dlh podniku sa
kazdym rokom v sledovanom obdobi zvySoval. Podnik je podkapitalizovany a mézeme
povedat, Ze pouzil kratkodobé cudzie zdroje na financovanie neobezného majetku, ¢o
nie je ekonomicky vel'mi efektivne.

Pri financovani neobezného majetku mézeme situdciu zhodnotit podobne ako pri
obeznom majetku. Podniku vznika taktiez nekryty dlh, ktory kazdym rokom narasta.
Podnik v tomto pripade neefektivne vyuzival kratkodoby kapitél, pretoZe nim pokryval
neobezny majetok amohol mat” problémy s financovanim svojich kratkodobych
zaviazkov.

Pri finan¢nej analyze ,,ex post* sme sledovali pomerové ukazovatele.

Pri ukazovatel'och rentability sme sledovali ukazovatel’ rentability celkového kapitalu.
Tento ukazovatel' ndm hovoril o tom, ako sa zhodnotil kapital, ktory bol v podniku
viazany. V sledovanom obdobi sme mohli vidiet’, ze rentabilita celkového kapitalu mala
klesajucu tendenciu. Najlepsiu hodnotu tohto ukazovatel'a podnik dosiahol v roku 2005,
keday na 1 € vlozeného kapitilu pripadol zisk vo vySke asi 0,10 €. Pre Casové
porovnanie sa rentabilita celkového kapitadlu v roku 2009 zvysila oproti roku 2004

0 38,5 % a oproti roku 2004 sa zasa znizila asi o 81,8 %.
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Daldim sledovanym ukazovatelom rentability je rentabilita vloZenych aktiv. Polas
obdobie mal tento ukazovatel’ kolisavy charakter. NajvysSiu hodnotu dosiahol v roku
2005, kedy na 1 € vlozené¢ho majetku pripadlo asi 0,10 € zisku. Rentabilita vlozenych
aktiv sa v roku 2009 znizila oproti roku 2004 priblizne o 82,4 %, ¢o mdézeme hodnotit’
negativne.

Pri sledovani rentability dlhodobych zdrojov sme zistili, Ze najlepSia hodnota tohto
ukazovatela bola dosiahnuta v roku 2005, kedy na 1 € dlhodobych zdrojov pripadal zisk
vo vyske 0,23 €. Vroku 2009 sa rentabilita dlhodobych zdrojov oproti roku 2004
znizila asi 0 66 %, ale oproti roku 2008 sa zasa zvysila o 40%.

Ukazovatel’ rentabilita trzieb dosiahol najlepSiu hodnotu tiez v roku 2005, kedy na 1 €
trzieb pripadlo 0,082 € Cistého zisku. V nasledujucom obdobi sa hodnoty znizovali.
Ukazovatel’ ziskove] marze dosiahol najlepSiu hodnotu v roku 2005, kedy na 1 € obratu
pripadlo 0,064 € zisku.

Ukazovatele rentability dosiahli lepSiu hodnotu v pociatoénych rokoch sledovaného
obdobia, nakolko vroku 2007 a2008 vykazoval podnik zéporny vysledok
hospodarenia.

Dalej sme sledovali viaceré ukazovatele aktivity.

Doba inkasa pohl'addvok mala rastaci charakter, ¢o nie je vel'mi pozitivne. V roku 2007
musel podnik ¢akat’ na thradu svojich pohl'adavok az 77 dni. NajlepSie vysledky podnik
dosahoval v roku 2004, kedy inkasoval svoje pohl'adavky uz za 48 dni.

Doba splacania zavizkov mala tiez rasticu tendenciu. Z vyslednych hodndt za
sledované obdobie sme dospeli k zaveru, Ze podnik platil za svoje zavizky priblizne za
100 dni, €o nie je prave najlepsie zo strany obchodnych partnerov.

Krytie zasob pracovnym kapitdlom dosiahlo najlepSiu hodnotu v roku 2008, kedy
pracovny kapital pokryl zasoby 1,18 krat za rok. Hodnoty za vSetky roky sledované¢ho
obdobia sa pohybovali priblizne na rovnakej Grovni, pricom v strede obdobia mierne
poklesli a nasledne sa znova zvySovali.

Majetok viazany v trzbach dosiahol najlepSiu hodnotu v roku 2009, kedy sa majetok
viazal v trzbach asi 0,98 krat v priebehu roka. Aj tento ukazovatel’ dosahoval priblizne
rovnaké vysledky v kazdom roku sledovaného obdobia.

Obrat neobezného majetku v roku 2009 nam prezradil, Ze neobezny majetok obratil

v trzbach 1,7 krét.

Obezny majetok nadobudol najvyssiu hodnotu v roku 2005, kedy sa obratil v trzbach
3,16 krat v priebehu roka.
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Dalsimi sledovanymi ukazovatelmi boli ukazovatele zadiZzenosti. Na zaklade tychto
ukazovatelov sme zistili, Ze podnik méa ovel'a vyssiu kratkodobu zadizenost' oproti
dlhodobej. Pre porovnanie dlhodoba zadiZzenost' v roku 2009 bola 7 % a oproti tomu
kratkodoba zadiZenost' v roku 2009 bola az 70 %. Takéto nizke hodnoty dlhodobe;j
zadizenosti moézeme hodnotit kladne, nakolko dlhodoby kapitdl je rizikovejsi

v porovnani s kratkodobym kapitalom.

Ukazovatel' dlhodobé krytie neobezného majetku ani v jednom zo sledovanych rokov
nepresiahol hodnotu 1, ¢o teda znamenda, ze podnik bol pocas celého sledovaného
obdobia podkapitalizovany a nedodrziaval zlaté bilan¢né pravidlo, ako sme uz uviedli
predtym. Podnik nemal dostatok dlhodobého kapitdlu na krytie neobezného majetku,
ktory teda kryl kratkodobymi zdrojmi, ¢o pre neho nebolo efektivne.

Krytie neobezného majetku vlastnym kapitdlom maé klesajici charakter. V roku 2004
bolo asi 70 % neobezného majetku krytého vlastnym kapitdlom, v roku 2009 to uz bolo

asi len 37 %.

Poslednym zo sledovanych pomerovych ukazovatel'ov st ukazovatele solventnosti.
Medzi tieto moézeme zaradit’ ukazovatel rizika veritel'ov a rizika vlastnikov. Na zaklade
vypoctov sme dospeli k zaveru, Ze riziko vlastnikov je menSie ako riziko veritelov
pocas celého sledovaného obdobia. Riziko vlastnikov pocas sledovaného obdobia

klesalo, pricom riziko veritel'ov naopak rastlo.

Dal§i z ukazovatelov je krytie dlhu. Na zaklade vypoétu sme dospeli k zaveru, Ze
v roku 2009 sme pokryli nakladové Uroky vysledkom hospodarenia pred Urokmi
a odpismi skoro 7 krat. Oproti tomu v roku 2008 len 2 krat.

Krytie iverov ma klesajuci charakter, iba v roku 2009 hodnota ukazovatela nardstla
oproti roku 2008. Podnik vytvaral dostato¢ne velky zisk na pokrytie nakladovych

arokov.

V oblasti finan¢nej analyzy ex ante sme vyuzili Indexy IN. Na zéklade tychto indexov
modzeme povedat’, Ze podnik sa nachadzal v Sedej zone pocas sledovaného obdobia,
pricom sa hodnoty ukazovatela znizovali apodnik mal finanéné problémy.
V poslednom roku sa vSak hodnoty ukazovatel'a zvysili a podnik sa opat’ dostal do Sede;j
zOny, teda nevieme presne urcit’ finanény vyvoj podniku.

Podra sledovania pefiaznych tokov a na zaklade zostavenia stipcového cash flow sme

dospeli k zaveru, ze v roku 2008 aj 2009 bola hodnota net cash flow kladna, teda prijmy

prevysovali vydaje.
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Na zdklade bilancného zostavenia cash flow sme zist'oval, ze podnik vynalozil najviac
peiiaznych prostriedkov v hospodarskej cCinnosti a najmenej v investicnej Cinnosti.
V roku 2008 prevySovali externé zdroje nad internymi. V roku 2009 prevySovali zasa

interné zdroje nad externymi.

Na zaver sme na zéklade Swot analyzy urcili silné stranky podniku (ako napr. bohaté
dlhoro¢né sktisenosti podniku, vyhodné poloha v ramci Eurdpy, resp. sveta, zastipenie
v 120 krajindch sveta, apod.), slabé stranky podniku (vytazenost rozhodujtcich
pracovnikov, zI¢é usporiadanie dielni a strojov v nich, vysoky podiel prace na produkcii
a nizka uroven automatizacie).
Urcili sme taktiez prilezitosti podniku, ktoré by pripadne mohol vyuzit' (rozvoj
a podpora vzdelanosti, zniZzujice sa ceny ndkladov na vyrobu, podpora vytvarania
vézieb medzi sférou vzdelavania a priemyslom, a pod.) a ohrozenia, ktorym by sa mal
snazit’ vyhnut' (fluktuécia vysokokvalifikovanych pracovnikov, prichod novej lacnejsej
konkurencie).
Na zéklade zhodnotenia ¢innosti Bekaert, a. s. navrhujeme:

» dodrziavat' zlaté bilan¢né pravidlo, teda kryt neobezny majetok dlhodobymi

zdrojmi a obezny majetok zasa kratkodobymi zdrojmi,

» motivovat odberatelov k skor§im uhradam, pripadne ich penalizovat' pri
neskorej thrade,
dodrziavat’ lehoty splacania svojich zadvizkov,
prispdsobat’ sa poziadavkam zakaznikov,
inovovat niektoré vyrobné zariadenia,
neustale sledovat’ trh a jeho vyvoj,

vyhlad4dvanie novych dodavatel'ov z dovodu rozsirenia obchodnych partnerov,

VvV V ¥V V V VY

vyhl'addvanie novych odberatelov z dovodu vysSieho pokrytia trhu na tkor

konkurencie,

» zabranit' odlevu kvalifikovanych zamestnancov ku konkurencii, pripadne

zahranicia,
organizovat’ Skolenia, kurzy pre svojich zamestnancov kvoli kvalifikacii,

organizovat teambuildingy kvoli motivacii, pripadne vytvorenia lepSieho

pracovného prostredia pre svojich zamestnancov.
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Priloha 1: Stivaha podniku za obdobie 2004, 2005, 2006

Majetok spolu

Text Cislo 2004 2005 2006
riadku
Spolu majetok r.002 + r.003 + r.032 + r.062 001 85 872 101 873 | 127 413
A. Pohladavky za upisané vlastné imanie (353) 002 0 0 0
B. Neobezny majetok r.004 + r.013 +r.023 003 46 488 62 206 73 444
B. I DIhodoby nehmotny majetok sucet (r.005 az 012) 004 362 376 711
B.l1.1 Zriadovacie vydavky (011) - /071, 091A/ 005 0 0 0
B. Neobezny majetok r.004 + r.013 + r.023 003 46 488 62 206 73 444
B. I Dlhodoby nehmotny majetok sucet (r.005 az 012) 004 362 376 711
B.|. 1. | Zriadovacie vydavky (011) - /071, 091A/ 005 0 0 0
2. | Aktivované naklady na vyvoj (012) - /072, 091A/ 006 0 0 0
3. | Softvér (013) - /073, 091A/ 007 347 367 708
4. | Ocenitelné prava (014) - /074, 091A/ 008 15 9 4
5. | Goodwill (015) - /075, 091A/ 009 0 0 0
Ostatny dlhodoby nehmotny majetok (019, 01X) - /079, 07X,
6. | 091A/ 010 0 0 0
7. | Obstaravany dlhodoby nehmotny majetok (041) - 093 011 0 0 0
Poskytnuté preddavky na dlhodoby nehmotny majetok (051)
8. | - 095A 012 0 0 0
B. Il Dlhodoby hmotny majetok sucet (r.014 az r.022) 013 46 126 61 830 72 733
B. Il
1. Pozemky (031) - 092A 014 2228 2228 | 2208
2. Stavby (021) - /081, 0927/ 015 9937 13256 | 14 602
Samostatné hnutelné veci a subory hnutelnych veci (022) -
3. 1082,092A/ 016 12 953 32890 | 43605
4 Pestovatel'ské celky trvalych porastov (025) - /085, 092A/ 017 0 0 0
5 Zakladné stado a tazné zvierata (026) - /086, 092A/ 018 0 0 0
Ostatny dlhodoby hmotny majetok (029, 02X, 032) - /089,
6. 08X, 092A/ 019 0 0 0
7 Obstaravany dlhodoby hmotny majetok (042) - 094 020 21008 13 456 12 298
Poskytnuté preddavky na dlhodoby hmotny majetok (052) -
8. 095A 021 0 0 0
Opravna polozka k nadobudnutému majetku (+/- 097) +/-
9. 098 022 0 0 0
BLIIL Dlhodoby finanény majetok stcet (r.024 az 031) 023 0 0 0
Podielové cenné papiere a podiely v ovladanej osobe (061) -
B.IIl.1. | 096A 024 0 0 0
Podielové cenné papiere a podiely v spolo¢nosti s
2. podstatnym vplyvom (062) - 096A 025 0 0 0
3 Ostatné dlhodobé cenné papiere a podiely (063, 065) - 096A 026 0 0 0
Po6zicky uctovnej jednotke v konsolidovanom celku (066A) -
4. 096A 027 0 0 0
Ostatny dlhodoby finanény majetok (067A, 096, 06XA) -
5. 096A 028 0 0 0
Po6zicky s dobou splatnosti najviac jeden rok (066A, 067A,
6. 06XA) - 096A 029 0 0 0
7 Obstaravany dlhodoby finanény majetok (043) - 096A 030 0 0 0
Poskytnuté preddavky na dlhodoby finanény majetok (053) -
8. 095A 031 0 0 0
C. Obezny majetok r.033 +r.041 + r.048 + r.056 032 39 384 39 628 53 921
C.l. Zasoby sucet (r.034 aZ r.040) 033 23 686 19134 | 25549
C..1. | Materidl (112, 119, 11X) - /191, 19X/ 034 15 795 6 857 9695
Nedokon&ena vyroba a polotovary (121, 122, 12X) - /192,
2. 193, 19X/ 035 2278 6191 8 365




Zakazkova vyroba s predpokladanou dobou ukonéenia
3. dihSou ako jeden rok 12X - 192A 036 0 0 0
4. | Vyrobky (123) - 194 037 5613 6 087 7489
5. Zvierata (124) - 195 038 0 0 0
6. Tovar (132, 13X, 139) - /196, 19X/ 039 0 0 0
7. Poskytnuté preddavky na zasoby (314A) - 391A 040 0 0 0
C.I. Dlhodobé pohladavky sucet (r.042 az 047) 041 816 857 0
C. . Pohladavky z obchodného styku (311A, 312A, 311A, 314A,
1. 315A, 31XA) - 391A 042 0 0 0
Pohladavky vocéi ovladanej osobe a ovladajucej osobe
2. (351A) - 391A 043 0 0 0
Ostatné pohladavky v ramci konsolidovaného celku (351A) -
3. 391A 044 0 0 0
Pohladavky voci spolo¢nikom, €lenom a zdruzeniu (354A,
4. 355A, 358A, 35XA) - 391A 045 0 0 0
Iné pohladavky (335A, 33XA, 371A, 373A, 374A, 375A,
5. 376A, 378A) - 391A 046 0 0 0
6. Odlozena dariova pohladavka (481A) 047 81584014 | 857,23295 0
C.IIL. Kratkodobé pohladavky sucet (r.049 az 055) 048 13 596 17 121 27 925
Pohladavky z obchodného styku (311A, 312A, 313A, 314A,
C.IIL1. | 315A, 31XA) - 391A 049 13 231 15 757 26 005
Pohladavky vocéi ovladanej osobe a ovladajucej osobe
2. (351A) - 391A 050 0 0 0
Ostatné pohladavky v ramci konsolidovaného celku (351A) -
3. 391A 051 0 0 0
Pohladavky voci spolo¢nikom, ¢lenom a zdruZeniu (354A,
4. 355A, 358A, 35XA) - 391A 052 0 0 0
5 Socialne zabezpedcenie (336) - 391A 053 0 0 0
6. Darové pohladavky (341, 342, 343, 345) - 391A 054 289 1302 1882
Iné pohladavky (335A, 33XA, 371A, 373A, 374A, 375A,
7. 376A, 378A) - 391A 055 76 61 38
C.IV. Financné ucty sucet (r.057 az r.061) 056 1285 2516 447
C.Iv.1. | Peniaze (211, 213, 21X) 057 18 15 15
2 Ucty v bankach (221A, 22X +/- 261 058 1268 1987 111
Ucty v bankach s dobou viazanosti dlhSou ako jeden rok
3. 22XA 059 0 0 0
Kratkodoby finanény majetok (251, 253, 256, 257, 25X) -
4. /291, 29X/ 060 0 514 321
5 Obstaravany kratkodoby finanény majetok (259) - 291 061 0 0 0
D. Casové rozli$enie r.063 az 064 062 1 40 47
D. 1. Naklady buducich obdobi (381, 382) 063 1 40 47
2. Prijmy buddcich obdobi (385) 064 0 0 0
Vlastné imanie a zavazky spolu
Text Cislo 2004 2005 2006
riadku
Spolu vlastné imanie a zavazky r.066 + r.086 +r.116 065 85 872 101873 | 127 413
A. Vlastné imanie r.067 + r.071 + r.078 + r.082 + r.085 066 32 648 41 022 46 045
Al Zakladné imanie sucet (r.068 az 070) 067 15 939 15 939 15 939
A. 1. 1. | Zakladné imanie (411 alebo +/- 491) 068 15 939 15 939 15 939
5 Vlastné akcie a vlastné obchodné podiely (/-/ 252) 069 0 0 0
3. Zmena zakladného imania +/- 419 070 0 0 0
AL Kapitalové fondy sucet (r.072 az 077) 071 16 630 16 630 16 630
Al s
1 Emisné azio (412) 072 0 0 0
9 Ostatné kapitalové fondy (413) 073 16 630 16 630 16 630




Zakonny rezervny fond (Nedelitelny fond) z kapitalovych

3. vkladov (417, 418) 074 0 0 0
Ocenovacie rozdiely z precenenia majetku a zavazkov (+/-
4. 414) 075 0 0 0
5 Ocenovacie rozdiely z kapitalovych u¢astin (+/- 415) 076 0 0 0
Ocerovacie rozdiely z precenenia pri splynuti a rozdeleni
6. (+/- 416) 077 0 0 0
AL Fondy zo zisku sucet (r.079 az r.081) 078 0 0 0
A1, | Zakonny rezervny fond (421) 079 0 0 0
2. | Nedelitelny fond (422) 080 0 0 0
3 | Statutarne fondy a ostatné fondy (423, 427, 42X) 081 0 0 0
A.IV. Vysledok hospodarenia minulych rokov r.083 az 084 082 -3 901 83 7177
A.IV.1. | Nerozdeleny zisk minulych rokov (428) 083 1065 5 049 7177
2. | Neuhradena strata minulych rokov (/-/ 429) 084 -4 966 -4 966 0
Vysledok hospodarenia za uctovné obdobie /+-/ r.001 -
AV. (r.067 +r.071 +r.078 + r.082 + r.086 + r.116) 085 3 980 8 369 6 299
B. Cudzie zdroje z r.087 +r.091 +r.102 + r.112 086 52 901 60 835 80 801
B.I. Rezervy sucet (r.088 az r.090) 087 3 806 3 669 3 621
B.I1. Rezervy zakonné (451 A) 088 0 0 0
2. | Ostatné dlhodobé rezervy (459A, 45XA) 089 3250 3001 3020
3. | Kratkodobé rezervy (323, 32X, 451A, 459A, 45XA) 090 556 667 601
B.IL. DIhodobé zavazky sucet (r.092 az r.101) 091 84 99 880
B.I.1. Dlhodobé zavazky z obchodného styku (479A) 092 0 0 0
2. | Dlhodobé nevyfakturované dodavky (476A) 093 0 0 0
Dlhodobé zavazky voci ovladanej osobe a ovladajucej osobe
3. | (471A) 094 0 0 0
Ostatné dlhodobé zavazky v ramci konsolidovaného celku
4. | (471A) 095 0 0 0
5. | Dlhodobé prijaté preddavky (475A) 096 0 1 3
6. | Dlhodobé zmenky na Ghradu (478A) 097 0 0 0
7. | Vydané dlhopisy (473A /-/ 255A) 098 0 0 0
8. | Zavazky zo socialneho fondu (472) 099 74 92 72
Ostatné dlhodobé zavazky (474A, 479A, 47XA, 372A, 373A,
9. | 377A) 100 11 6 1
10. Odlozeny dariovy zavéazok (481A) 101 0 0 805
BLIIL Kratkodobé zavazky sucet (r.103 azr.111) 102 49 011 57 068 76 300
Zavazky z obchodného styku (321, 322, 324, 325, 32X,
B.III1. | 475A, 478A, 479A, 47XA) 103 15 095 11834 | 18223
2 Nevyfakturované dodavky (326, 476A) 104 1090 1746 2383
Zavazky vo i ovladanej osobe a ovladajucej osobe (361A,
3. 471A) 105 0 0 0
Ostatné zavazky v ramci konsolidovaného celku (361A,
4. 36XA, 471A, 4TXA) 106 31053 41702 | 53760
Zavazky voci spoloénikom a zdruzeniu (364, 365, 366, 367,
5. 368, 398A, 478A, 479A) 107 0 0 0
6. Zavazky voci zamestnancom (331, 333, 33X, 479A) 108 447 416 505
7 Zavazky zo socialneho zabezpecenia (336, 479A) 109 282 266 315
Dariové zavazky a dotacie (341, 342, 343, 345, 346, 347,
8. 34X) 110 923 958 711
Ostatné zavazky (372A, 373A, 377A, 379A, 474A, 479A,
9. 47X) 111 120 145 404
B.IV. Bankové uvery a vypomoci sucet (r.113 az r.115) 112 0 0 0
B.IV.1. | Bankové tvery dlhodobé (461A, 46XA) 113 0 0 0
2. | Bezné bankové Uvery (221A, 231, 232, 23X, 461A, 46XA) 114 0 0 0
Kratkodobé finanéné vypomoci (241, 249, 24X, 473A, /-
3. | /1255A) 115 0 0 0
C. Casové rozligenie stdet (r.117 az r.118) 116 323 16 567




| c.1. | Vydavky budicich obdobi (383) 117 323 16 297

2. Vynosy buducich obdobi (384) 118 0 0 339




Priloha 2: Suvaha podniku za obdobie 2007, 2008,

2009

Majetok spolu
Text islo 2007 2008 2009
riadku
Spolu majetok r.002 + r.003 + r.032 + r.062 001 149257 | 160162 | 160 978
A. Pohladavky za upisané vlastné imanie (353) 002 0 0 0
B. Neobezny majetok r.004 +r.013 + r.023 003 87 351 89 385 96 624
B. . Dlhodoby nehmotny majetok sucet (r.005 az 012) 004 541 348 305
B.1.1. | Zriadovacie vydavky (011) - /071, 091A/ 005 0 0 0
B. Neobezny majetok r.004 + r.013 +r.023 003 87 351 89 385 96 624
B. I DIhodoby nehmotny majetok sucet (r.005 az 012) 004 541 348 304
B.|. 1. | Zriadovacie vydavky (011) - /071, 091A/ 005 0 0 0
2. | Aktivované naklady na vyvoj (012) - /072, 091A/ 006 0 0 0
3. | Softvér (013) - /073, 091A/ 007 540 348 305
4. | Ocenitelné prava (014) - /074, 091A/ 008 1 0 0
5. | Goodwill (015) - /075, 091A/ 009 0 0 0
Ostatny dlhodoby nehmotny majetok (019, 01X) - /079, 07X,
6. | 091A/ 010 0 0 0
7. | Obstaravany dlhodoby nehmotny majetok (041) - 093 011 0 0 0
Poskytnuté preddavky na dlhodoby nehmotny majetok (051)
8. | - 095A 012 0 0 0
B. Il Dlhodoby hmotny majetok sucet (r.014 az r.022) 013 86 809 89 037 96 320
B. Il
1. Pozemky (031) - 092A 014 2228 2228 2277
2 Stavby (021) - /081, 0927/ 015 15083 | 19139 | 24653
Samostatné hnutelné veci a subory hnutelnych veci (022) -
3. /082,092A/ 016 53 900 55 429 60 895
4. Pestovatelské celky trvalych porastov (025) - /085, 092A/ 017 0 0 0
5 Zakladné stado a tazné zvierata (026) - /086, 092A/ 018 0 0 0
Ostatny dlhodoby hmotny majetok (029, 02X, 032) - /089,
6. 08X, 092A/ 019 0 0 0
7 Obstaravany dlhodoby hmotny majetok (042) - 094 020 15 599 12 242 8 494
Poskytnuté preddavky na dlhodoby hmotny majetok (052) -
8. 095A 021 0 0 0
Opravna polozka k nadobudnutému majetku (+/- 097) +/-
9. 098 022
BLIIL Dlhodoby finanény majetok sucet (r.024 az 031) 023
Podielové cenné papiere a podiely v ovladanej osobe (061) -
B.IIl.1. | 096A 024 0 0 0
Podielové cenné papiere a podiely v spolo€nosti s
2. podstatnym vplyvom (062) - 096A 025 0 0 0
3 Ostatné dlhodobé cenné papiere a podiely (063, 065) - 096A 026 0 0 0
Po6zicky uctovnej jednotke v konsolidovanom celku (066A) -
4. 096A 027 0 0 0
Ostatny dlhodoby finanény majetok (067A, 096, 06XA) -
5. 096A 028 0 0 0
P&zicky s dobou splatnosti najviac jeden rok (066A, 067A,
6. 06XA) - 096A 029 0 0 0
7 Obstaravany dlhodoby finanény majetok (043) - 096A 030 0 0 0
Poskytnuté preddavky na dlhodoby finanény majetok (053) -
8. 095A 031 0 0 0
C. Obezny majetok r.033 +r.041 + r.048 + r.056 032 61 560 70 708 64 294
C.l. Zasoby sucet (r.034 aZ r.040) 033 28208 | 41246 | 31035
C.l.1. | Material (112, 119, 11X) - /191, 19X/ 034 12 421 18 637 | 13 053
Nedokoncena vyroba a polotovary (121, 122, 12X) - /192,
2. 193, 19X/ 035 7923 11 190 8788




Zakazkova vyroba s predpokladanou dobou ukonéenia
3. dihSou ako jeden rok 12X - 192A 036 0 0 0
4. | Vyrobky (123) - 194 037 7864 | 11419 9194
5. Zvierata (124) - 195 038 0 0 0
6. Tovar (132, 13X, 139) - /196, 19X/ 039 0 0 0
7. Poskytnuté preddavky na zasoby (314A) - 391A 040 0 0 0
C.l. DIhodobé pohladavky sucet (r.042 az 047) 041 0 0 0
C. L. Pohladavky z obchodného styku (311A, 312A, 311A, 314A,
1. 315A, 31XA) - 391A 042 0 0 0
Pohladavky voci ovladanej osobe a ovladajucej osobe
2. (351A) - 391A 043 0 0 0
Ostatné pohladavky v ramci konsolidovaného celku (351A) -
3. 391A 044 0 0 0
Pohladavky voci spolo¢nikom, €lenom a zdruzeniu (354A,
4. 355A, 358A, 35XA) - 391A 045 0 0 0
Iné pohladavky (335A, 33XA, 371A, 373A, 374A, 375A,
5. 376A, 378A) - 391A 046 0 0 0
6. Odlozena danova pohladavka (481A) 047 0 0 0
C.IIL. Kratkodobé pohladavky sucet (r.049 az 055) 048 32 904 27 430 30 060
Pohladavky z obchodného styku (311A, 312A, 313A, 314A,
C.IIL1. | 315A, 31XA) - 391A 049 29 303 25088 27 885
Pohladavky vocéi ovladanej osobe a ovladajucej osobe
2. (351A) - 391A 050 0 0 0
Ostatné pohladavky v ramci konsolidovaného celku (351A) -
3. 391A 051 0 0 0
Pohladavky voci spolo¢nikom, €lenom a zdruzeniu (354A,
4. 355A, 358A, 35XA) - 391A 052 0 0 0
5 Socialne zabezpedenie (336) - 391A 053 0 0 0
6 Darové pohladavky (341, 342, 343, 345) - 391A 054 2483 21339 1163
Iné pohladavky (335A, 33XA, 371A, 373A, 374A, 375A,
7. 376A, 378A) - 391A 055 1117 10 1011
C.IV. Financ¢né ucty sucet (r.057 az r.061) 056 449 2033 3618
C.IV.1. | Peniaze (211, 213, 21X) 057 12 18 8
2 Ugty v bankach (221A, 22X +/- 261 058 409 1832 3188
UGty v bankéach s dobou viazanosti dlhSou ako jeden rok
3. 22XA 059 0 0 0
Kratkodoby finanény majetok (251, 253, 256, 257, 25X) -
4. 1291, 29X/ 060 28 182 6
5 Obstaravany kratkodoby finanény majetok (259) - 291 061 0 0 0
D. Casové rozli$enie r.063 az 064 062 347 68 59
D. 1. Naklady buducich obdobi (381, 382) 063 347 68 59
2. Prijmy buducich obdobi (385) 064 0 0 0
Vlastné imanie a zavazky spolu
Text islo 2007 2008 2009
riadku
Spolu vlastné imanie a zavazky r.066 + r.086 +r.116 065 149257 | 160162 | 160 978
A. Vlastné imanie r.067 + r.071 + r.078 + r.082 + r.085 066 44 660 35 789 35 893
Al Zakladné imanie sucet (r.068 az 070) 067 15 939 15 939 15 939
A.l.1. | Zakladné imanie (411 alebo +/- 491) 068 15 939 15939 15939
5 Vlastné akcie a vlastné obchodné podiely (/-/ 252) 069 0 0 0
3 Zmena zakladného imania +/- 419 070 0 0 0
Al Kapitalové fondy sucet (r.072 az 077) 071 16 630 16 630 16 630
Al o
1 Emisné azio (412) 072 0 0 0
2 Ostatné kapitalové fondy (413) 073 16 630 16 630 16 630




Zakonny rezervny fond (Nedelitelny fond) z kapitalovych

3. vkladov (417, 418) 074 0 0 0
Ocenovacie rozdiely z precenenia majetku a zavazkov (+/-
4. 414) 075 0 0 0
5 Ocerovacie rozdiely z kapitalovych uc€astin (+/- 415) 076 0 0 0
Ocerovacie rozdiely z precenenia pri splynuti a rozdeleni
6. (+/- 416) 077 0 0 0
AL Fondy zo zisku sucet (r.079 az r.081) 078 0 0 0
ALY, | Zakonny rezervny fond (421) 079 0 0 0
2. | Nedelitelny fond (422) 080 0 0 0
3 | Statutarne fondy a ostatné fondy (423, 427, 42X) 081 0 0 0
AV. Vysledok hospodarenia minulych rokov r.083 az 084 082 13 391 11 024 2320
A.IV.1. | Nerozdeleny zisk minulych rokov (428) 083 13 391 11 024 2320
2. | Neuhradena strata minulych rokov (/-/ 429) 084 0 0 0
Vysledok hospodarenia za u¢tovné obdobie /+-/ r.001 -
AV. (r.067 +r.071 +r.078 +r.082 + r.086 + r.116) 085 -1 301 -7 804 1 005
B. Cudzie zdroje z r.087 +r.091 +r.102 + r.112 086 104597 | 124373 | 125010
B.l. Rezervy sucet (r.088 aZ r.090) 087 3675 4659 | 10517
B.l.1. Rezervy zakonné (451 A) 088 0 0 0
2 | Ostatné dlhodobé rezervy (459A, 45XA) 089 2853 2614 7197
3 Kratkodobé rezervy (323, 32X, 451A, 459A, 45XA) 090 822 2 045 3320
B.IL. Dlhodobé zavazky sucet (r.092 az r.101) 091 859 316 1184
B.Il.1. | Dlhodobé zavazky z obchodného styku (479A) 092 0 0 0
2. | Dlhodobé nevyfakturované dodavky (476A) 093 0 0 0
Dlhodobé zavazky vocli ovladanej osobe a ovladajucej osobe
3. | (471A) 094 0 0 0
Ostatné dlhodobé zavazky v ramci konsolidovaného celku
4. | (471A) 095 0 0 0
5. | Dlhodobé prijaté preddavky (475A) 096 4 4 4
6. | Dlhodobé zmenky na Ghradu (478A) 097 0 0 0
7. | Vydané dlhopisy (473A /-/ 255A) 098 0 0 0
8. | Zavazky zo socialneho fondu (472) 099 93 115 81
Ostatné dlhodobé zavazky (474A, 479A, 47XA, 372A, 373A,
9. | 377A) 100 147 0 0
10. Odlozeny dariovy zavazok (481A) 101 614 197 0
B.III. Kratkodobé zavazky sucet (r.103 azr.111) 102 100058 | 119393 | 113 304
Zavazky z obchodného styku (321, 322, 324, 325, 32X,
B.IIL1. | 475A, 478A, 479A, 4TXA) 103 19574 | 16200 | 22309
2 Nevyfakturované dodavky (326, 476A) 104 6518 10 708 1407
Zavazky vo i ovladanej osobe a ovladajucej osobe (361A,
3. 471A) 105 0 0 0
Ostatné zavazky v ramci konsolidovaného celku (361A,
4. 36XA, 471A, 4TXA) 106 72700 | 90898 | 88000
Zavazky voci spoloénikom a zdruzeniu (364, 365, 366, 367,
5. 368, 398A, 478A, 479A) 107 0 0 0
6. Zavazky voci zamestnancom (331, 333, 33X, 479A) 108 677 845 865
7 Zavazky zo socialneho zabezpecenia (336, 479A) 109 432 544 536
Dariové zavézky a dotacie (341, 342, 343, 345, 346, 347,
8. 34X) 110 90 121 117
Ostatné zavazky (372A, 373A, 377A, 379A, 474A, 479A,
9. 47X) 111 67 76 68
B.IV. Bankové uvery a vypomoci sucet (r.113 azr.115) 112 5 4 6
B.IV.1. | Bankové tvery dlhodobé (461A, 46XA) 113 0 0 0
2. | Bezné bankové Uvery (221A, 231, 232, 23X, 461A, 46XA) 114 5 4 6
Kratkodobé finanéné vypomoci (241, 249, 24X, 473A, /-
3. | /255A) 115 0 0 0




C. Casové rozlisenie sucet (r.117 azr.118) 116 0 0 75

cA. Vydavky buducich obdobi (383) 117 0 0 75
2. Vynosy buducich obdobi (384) 118 0 0 0




Priloha 3: Vykaz ziskov a strat podniku za obdobie 2004, 2005, 2006

Vykaz ziskov a strat

Oznagenie Text Cislo | 2004 | 2005 | 2006
riadku
1. Trzby za predaj tovaru (604) 01 0 0 4 332
A. Naklady vynalozené na obstaranie predaného tovaru (504) 02 0 0 4187
+ Obchodna marza r.01 - r.02 03 0 0 145
Il. Vyroba r.05 + .06 + .07 04 114300 | 126669 | 148 310
1. 1. Trzby z predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb (601, 602) 05 110177 | 125199 | 144 042
+ Obchodna marza r.01 - r.02 03 0 0 145
Il. Vyroba r.05 + .06 +r.07 04 114 300 | 126669 | 148 310
1. 1. Trzby z predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb (601, 602) 05 110177 | 125199 | 144 042
Zmena stavu vnutroorganizacnych zasob (+/- uétovna
. skupina 61) 06 3940 1408 3904
3. Aktivacia (UEtovna skupina 62) 07 184 62 363
B. Vyrobna spotreba r.09 + r.10 08 92712 | 101985 | 119 591
Spotreba materialu, energie a ostatnych
B. 1. neskladovatelnych dodavok (501, 502, 503) 09 76 016 82 122 95 399
2. Sluzby (uctovna skupina 51) 10 16696 | 19863 | 24192
+ Pridana hodnota r. 03 + r.04 - r.08 11 21 588 24 683 28 864
C. Osobné naklady (sucet r.13 aZ r.16) 12 9 939 10 440 11622
C.1. Mzdové naklady (521, 522) 13 7104 7434 8 277
2. Odmeny ¢lenom organov spolo¢nosti a druzstva (523) 14 0 0 0
3. Naklady na socialne zabezpecenie (524, 525, 526) 15 2374 2463 2797
4. Socialne naklady (527, 528) 16 461 543 548
D. Dane a poplatky (U¢tovna skupina 53) 17 215 235 285
Odpisy dlhodobého nehmotného majetku a dihodobého
E. hmotného majetku (551) 18 2492 3797 5064
Trzby z predaja dlhodobého majetku a materialu (641,
Il 642) 19 1346 3311 1898
Zostatkova cena predaného dlhodobého majetku a
F. predaného materialu (541, 542) 20 1410 2150 1622
PouZitie a zruSenie rezerv do vynosov z hospodarskej
¢innosti a uctovanie vzniku komplexnych nakladov
V. buducich obdobi (652, 654, 655) 21 660 772 538
Tvorba rezerv na hospodarsku €innost’ a zu¢tovanie
G. komplexnych nakladov buducich obdobi (552, 554, 555) 22 1218 804 689
Zuctovanie a zruSenie opravnych poloZiek do vynosov z
V. hospodarskej ¢innosti (657, 658, 659) 23 87 320 61
Tvorba opravnych poloZiek do nakladov na hospodarsku
H. ¢innost (557, 558, 559) 24 1112 863 248
Ostatné vynosy z hospodarskej ¢innosti (644, 645, 646,
VI 648) 25 26 751 324
Ostatné naklady na hospodarsku innost (544, 545, 546,
. 548) 26 405 225 625
VIL. Prevod vynosov z hospodarskej ¢innosti (-)(697) 27 0 0 0
J. Prevod nakladov na hospodarsku &innost' (-)(597) 28 0 0 0
Vysledok hospodarenia z hospodarskej ¢innosti r.11 - r.12
-r17-r18+r19-r.20 +r.21-r.22 +r.23-r.24 +r.25 -
. r.26 + (.27) - (-1.28) 29 6916 | 11324 | 11531
VIIL. Trzby z predaja cennych papierov a podielov (661) 30 0 0 0
K. Predané cenné papiere a podiely (561) 31 0 0 0
Vynosy z dlhodobého finanéného majetku r.33 + r.34 +
IX. r.35 32 0 0 0
Vynosy z cennych papierov a podielov v ovladanej osobe
1X. 1. a v spolo€nosti s podstatnym vplyvom (665A) 33 0 0 0
Vynosy z ostatnych dlhodobych cennych papierov a
2 podielov (665A) 34 0 0 0




Vynosy z ostatného dlhodobého finanéného majetku

3. (665A) 35
) Vynosy z kratkodobého finanéného majetku (666) 36
L. Naklady na kratkodoby finanény majetok (566) 37 0 0 0
Vynosy z precenenia cennych papierov a vynosy z
XI. derivatovych operacii (644, 667) 38 0 15 149
Naklady na precenenie cennych papierov a naklady na
M. derivatové operacie (564, 567) 39 0 24 681
XII. Vynosové uroky (662) 40 25 100 59
N. Nakladoveé uroky (562) 41 664 1407 2154
XIl. Kurzove zisky (663) 42 2313 1246 3330
0. Kurzové straty (563) 43 1401 1969 4710
XIV. Ostatné vynosy z finanénej ¢innosti (668) 44 1 0 0
P. Ostatné naklady na finanénu ¢innost (568, 569) 45 37 35 36
Pouzitie a zruSenie rezerv do vynosov z finanénej ¢innosti
XV. (674) 46
Q Tvorba rezerv na finanénu €innost (574) 47 0 0 0
Zuctovanie a zruSenie opravnych poloZiek do vynosov z
XVI. finanénej Cinnosti (679) 48 0 0 0
Tvorba opravnych poloziek do vynosov z finan¢nej ¢innosti
R. (579) 49
XVII. Prevod finan€nych vynosov (-)(698) 50
S Prevod finanénych nakladov (-)(598) 51

Vysledok hospodarenia z finan¢nej ¢innosti r.30 - r.31 +
r.32+r36-r37 +r.38-r39+r40-r41 +r42-r43 +

* r.44 - r.45 +r.46 - r.47 + r.48 - r.49 + (-r.50) - (-r.51) 52 237 -2 073 -4 043
T. Dan z prijmov z beZnej €innosti r.54 + r.55 53 1075 881 1189
T. 1. - splatna (591, 595) 54 873 918 625
2. - odlozena (+/- 592) 55 202 -37 564
** Vysledok hospodarenia z beznej €innosti r.29 + r.52 - r.53 56 6 078 8 369 6 299
XVIIL. Mimoriadne vynosy (U¢tovna skupina 68) 57 0 0 0
u. Mimoriadne naklady (U¢tovna skupina 58) 58 0 0 0
V. Dan z prijmov z mimoriadnej €innosti r.60 + r.61 59 0 0 0
V. 1. - splatna (593) 60 0 0 0
2. - odlozena (+/- 594) 61 0 0 0
Vysledok hospodarenia z mimoriadnej ¢innosti r.57 - r.58 -
* r.59 62 0 0 0
Prevod podielov na vysledku hospodarenia spolo€nikom
Z. (+/- 596) 63 0 0 0
Vysledok hospodarenia za uctovné obdobie (+/-)r.56 +
e r.62 - r.63 64 6 078 8 369 6 299




Priloha 4: Vykaz ziskov a strat podniku za obdobie 2007, 2008, 2009

Vykaz ziskov a strat

Oznagenie Text Cislo | 2007 | 2008 | 2009
riadku
I Trzby za predaj tovaru (604) 01 1342 1199 283
A. Naklady vynaloZené na obstaranie predaného tovaru (504) 02 -15 1224 15
+ Obchodna marza r.01 - r.02 03 1357 24 268
Il. Vyroba r.05 +r.06 +r.07 04 157 047 | 187 191 | 160 551
1. 1. Trzby z predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb (601, 602) 05 156 364 | 179006 | 163 890
+ Obchodna marza r.01 - r.02 03 1357 24 269
Il. Vyroba r.05 +r.06 +r.07 04 157 047 | 187 191 | 160 551
1. 1. Trzby z predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb (601, 602) 05 156 364 | 179006 | 163 889
Zmena stavu vnutroorganizacnych zasob (+/- Gétovna
skupina 61) 06 -295 7628 3938
. Aktivacia (U€tovna skupina 62) 07 979 557 598
B. Vyrobna spotreba r.09 + .10 08 133095 | 160 188 | 128 145
Spotreba materialu, energie a ostatnych
B. 1. neskladovatelnych dodavok (501, 502, 503) 09 105498 | 131366 | 101712
2. Sluzby (4ctovna skupina 51) 10 27598 | 28822 | 26432
+ Pridana hodnota r. 03 + r.04 - r.08 11 25 309 26 979 32 675
C. Osobné naklady (stucet r.13 az r.16) 12 15 278 19 529 20 148
C.1. Mzdové naklady (521, 522) 13 10 870 13 950 14 449
2 Odmeny ¢lenom organov spolo¢nosti a druzstva (523) 14 0 0 0
3. Naklady na socialne zabezpecenie (524, 525, 526) 15 3717 4 652 4 855
4. Socialne naklady (527, 528) 16 691 927 844
D. Dane a poplatky (uétovna skupina 53) 17 289 312 304
Odpisy dlhodobého nehmotného majetku a dlhodobého
E. hmotného majetku (551) 18 6719 | 12399 8 379
Trzby z predaja dlhodobého majetku a materialu (641,
Il 642) 19 3268 4 656 1868
Zostatkova cena predaného dlhodobého majetku a
F. predaného materialu (541, 542) 20 3355 3442 2288
PouZitie a zruSenie rezerv do vynosov z hospodarskej
¢innosti a uctovanie vzniku komplexnych nakladov
V. buducich obdobi (652, 654, 655) 21 0 209 0
Tvorba rezerv na hospodarsku ¢innost a zu¢tovanie
G. komplexnych nakladov buducich obdobi (552, 554, 555) 22 0 1076 0
Zuctovanie a zruSenie opravnych poloZiek do vynosov z
V. hospodarskej ¢innosti (657, 658, 659) 23 0 0 0
Tvorba opravnych poloZiek do nakladov na hospodarsku
H. ¢innost (557, 558, 559) 24 0 0 805
Ostatné vynosy z hospodarskej ¢innosti (644, 645, 646,
VI. 648) 25 146 209 363
Ostatné naklady na hospodarsku ¢innost' (544, 545, 546,
I 548) 26 1234 1076 460
VILI. Prevod vynosov z hospodarskej ¢innosti (-)(697) 27 0 0 0
J. Prevod nakladov na hospodarsku &innost' (-)(597) 28 0 0 0
Vysledok hospodarenia z hospodarskej ¢innosti r.11 - r.12
-r17-r18+r19-r.20 +r.21-r.22 +r.23-r.24 +r.25 -
* r.26 + (-r.27) - (-r.28) 29 1849 -4 914 2522
VIII. Trzby z predaja cennych papierov a podielov (661) 30 0 0 0
K. Predané cenné papiere a podiely (561) 31 0 0 0
Vynosy z dlhodobého finanéného majetku r.33 + r.34 +
IX. r.35 32 0 0 0
Vynosy z cennych papierov a podielov v ovladanej osobe
1X. 1. a v spolo€nosti s podstatnym vplyvom (665A) 33 0 0 0
Vynosy z ostatnych dlhodobych cennych papierov a
2. podielov (665A) 34 0 0 0




Vynosy z ostatného dlhodobého finanéného majetku

3. (665A) 35
X. Vynosy z kratkodobého finanéného majetku (666) 36
L. Naklady na kratkodoby finanény majetok (566) 37
Vynosy z precenenia cennych papierov a vynosy z
XI. derivatovych operacii (644, 667) 38 218 0 0
Naklady na precenenie cennych papierov a naklady na
M. derivatové operacie (564, 567) 39 270 0 124
XIl. Vynosové uroky (662) 40 119 105 28
N. Nakladové droky (562) 41 3141 3622 1579
Xl Kurzove zisky (663) 42 4699 6 594 1731
0. Kurzové straty (563) 43 4 899 6 349 1774
XIV. Ostatné vynosy z finanénej ¢innosti (668) 44 0 0 8
P. Ostatné naklady na finan¢nu €innost (568, 569) 45 23 35 55
Pouzitie a zruSenie rezerv do vynosov z finan¢nej ¢innosti
XV. (674) 46 0 0 0
Q Tvorba rezerv na finanénu ¢innost (574) 47 0 0 0
Zuctovanie a zruSenie opravnych poloziek do vynosov z
XVI. finanénej ¢innosti (679) 48 0 0 0
Tvorba opravnych poloziek do vynosov z finan¢nej ¢innosti
R. (579) 49 418
XVII. Prevod finan€nych vynosov (-)(698) 50 0
S Prevod finanénych nakladov (-)(598) 51 0
Vysledok hospodarenia z finan¢nej ¢innosti r.30 - r.31 +
r.32+r36-r.37 +r.38-r39+r40-r41 +r.42-r43 +
* r.44 -r.45 +r.46 -r.47 +r.48 - r.49 + (-r.50) - (-r.51) 52 -3 297 -3 308 1517
T. Dan z prijmov z beznej €innosti r.54 + r.55 53 -147 417 0
T.1. - splatna (591, 595) 54 1 0 0
2. - odloZena (+/- 592) 55 -148 -417 0
*x Vysledok hospodarenia z beznej €innosti r.29 + r.52 - r.53 56 -1 301 -7 804 1005
XVIIL. Mimoriadne vynosy (u¢tovna skupina 68) 57 0 0 0
u. Mimoriadne naklady (U¢tovna skupina 58) 58 0 0 0
V. Dan z prijmov z mimoriadnej €innosti r.60 + r.61 59 0 0 0
V.1, - splatna (593) 60 0 0 0
2. - odlozena (+/- 594) 61 0 0 0
Vysledok hospodarenia z mimoriadnej €innosti r.57 - r.58 -
* r.59 62 0 0 0
Prevod podielov na vysledku hospodarenia spolo¢nikom
Z (+/- 596) 63 0 0 0
Vysledok hospodarenia za uctovné obdobie (+/-)r.56 +
e r.62 - r.63 64 -1 301 -7 804 1005




