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Abstrakt

Cielom predkladanej diplomovej prace je posudenie wwes a finarknej
situacie pdnohospodarskeho podniku s vyuzitim vybranych ukateov finantnej
analyzy. Praca je vypracovana na zaklade ziskatgatetickych poznatkov o danej
problematike, ktoré su zhrnuté v prvégsti prace. Analyza vybraného podniku je
vykonana za roky 2005 — 2009. Vo vysledkoch précehjarakterizovany dany podnik
ajeho jednotlivé podnikatské cinnosti, ndsledne je posudend jeho majetkova
a kapitalova Struktara. Zhodnotenie vynosovej sii&me vykonali analyzou vynosov,
nakladov a vysledku hospodarenia, kvalifikovali sajevplyv dotacii na vynosovu
situaciu podniku. Zakladnymi nastrojmi pri hodndténancnej situacie boli finatné
pomerové ukazovatele, ato ukazovatele likviditigtivaty, zadZenosti a rentability,
nasledne sme analyzovali ifagné toky podniku. Na analyzu ex ante sme vyuZzili
Altmanov index, index bonity a G index. Na zaklaistenych vysledkov a poznatkov
z prevedenej analyzy, navrhujeme v zavere praceahma@ntu podniku odpotania,
ktoré by mohli prispie k zlepSeniu vynosovej a fin&mej situacie podniku.

Kracové slova: pbtnohospodarsky podnik, finama analyza, vysledok
hospodarenia, pazny tok



Abstract

The goal of the submitted thesis is the evaluatadnfinancial performance of
agricultural firm while using the selected finarcanalysis indicators. The work is
elaborated on the basis of gained theoretical kedgé on given problematic which is
summarized in the first part of the work. The asmyof selected firm was done for
years 2005 — 2009. In results of the work is descrigiven firm and its individual
entrepreneurship activities, subsequently is evatlds asset and capital structure.
Evaluation of profitability situation was done hyetanalysis of revenues, costs and
profit/loss items; we analyzed also impact of sdiesi on profitability of the firm. The
basic tools on financial situation evaluation wegtio indicators as indicators of
liquidity, activity, indebtedness, profitability dnsubsequently we analyzed the firm’s
cash flow. For the analysis was used Altman indekjency index and G index. On the
basis of found results and knowledge from the perénl analysis, at the end of the
thesis we are proposing to management recommendattbat could lead to
improvement of profitability and financial situati@f the company:

Key words: agricultural firm, financial analysigofit/loss, cash flow
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Zoznam skratiek a zn&iek

CF — cash flow ( p@azny tok)

CPK —¢isty pracovny kapital

DHM - dlhodoby hmotny majetok

DNM - dlhodoby nehmotny majetok

EU — Eurdpska Unia

HC — hospodarsk&innog’

HVO — horska vyrobna oblés

HRCK — hruba rentabilita celkového kapitalu
PC — predajna cena

RD — rd’nicke druzstvo

RV — rastlinna vyroba

SR — Slovenska republika

SPP — Spokné pdnohospodarska politika
SU SR — Statisticky Grad Slovenskej republiky
VDJ — vé’ka dobytia jednotka

UJ — &tovna jednotka

Uz — &tovna zavierka

VlaZ — vlastné imanie a zavazky

VH — vysledok hospodarenia

Z| — zakladné imanie

ZV — Zivegisna vyroba

ha — hektar

ks — kus

p. p. — pnohospodarska péda

tis. — tisic
t —tona
tj. —to je

tzv. — takzvany
t.ha' — tona na hektar
€ - Euro

€.ha’ — edr na hektar




Uvod

Vstup Slovenska do Eurdpskej Unie priniesol nov&mosti a vyzvy, ale aj
problémy pre subjekty podnikajuce vipohospodarstve. Mnohé pocitili konkuteg
tlak vyrobcov zlenskych Statov, turbulencie na spwlom agrarnom trhu. Spadioa
pornohospodarska politika EU im priniesla nové Stadgar normy, ktoré musia Bfat’,
ale aj narokovatmé a vysSie dotacie. Dat@a politika SPP je predmetom inovacii
a diskusii o jej smerovani. Cmm SPP je zabez@ig po’nohospodarom primeranu
Zivotna Urove, obyvat&stvu dostatok kvalitnych potravin v primeranychéaen a tiez
podporovd rozvoj vidieka.

Podniky pdsobiace v trhovej ekonomike sa musia taBuzlepSovd sledova
svoje okolie a snagisa ziské a vyuzi’ konkurené vyhody. Dolezitym predpokladom
uspedného podnikania je vybavenie podniku potrebnyyrobnymi faktormi
a adekvatnymi finamymi zdrojmi. Efektivnog podnikatéskejcinnosti sa odzrkdulje
vo vysSke dosiahnutého zisku. Nemenej délezitagadiormacia zisku na pazny tok,
lebo az ten umaiuje financové prevadzku a rozvoj podniku. Behospodarske
podniky musia bt pripravené na ziaé turbulencie cien komodit na agrarnych trhoch,
ktoré odrdZaju momentalny stav ponuky a dopytu.

Globalna finaind a hospodarska kriza mala vazny dopad aj na ciman
podnikov a ich hospodarenie. Mnohé podniky, ktoaézameriavali na svoj rozvoj,
investovali a zadlZzovali sa, v zameroch n#f@i s pesimistickymi scenarmi, boli jej
dopadmi vazne ohrozeng, ziskové ciele sa zmenbiopa preZitie.

Tato situacia upriamila pozornbsnanazmentu na rieSenie otazok fitrae]
stability v podniku. Pre manazérov sa st@kviskovou obla®u riadenie zdrojov
a likvidity. Pozornog sa upriamila na sledovanie fq@@nych tokov aich analyzu,
vyhodnocovanie odchylok, atiez na zlepSovanie itatéinych a kvantitativnych
stranok analyz.

V kontexte uvedenych skutoosti pokladame vykonavanie hodnotenia
vynosovej a finaénej situacie v podniku za dolezité, lebo mdze weanapomat pri
odhdovani préin financnych problémov podniku, aj pri 'adani ich rieSenia.
Déslednou a pravidelne vykonavanou analyzou mozZzmmh& problémy predvida
a sna#i sa im predchadf£aVysledky diplomovej prace a navrhované odgania by
mali byt ndpomocné pre manazment analyzovanéhmickeho druzstva, pri fingnom

riadeni podniku.




1 SFasny stav rieSenej problematiky doma a v zahrasi

Existencia podniku, v&snom podnikatskom prostredi, vyZaduje neustale
analyzovanie, porovnavanie a hodnotenie vysledkewjes ¢innosti, odh#ovanie
nedostatkov a prijimanie opatreni na ich zlepSeaiez identifikovanie a vyuZzitie
moznych prilezitosti. K vykonu uvedenyatinnosti slUzi predovSetkym finana
analyza podniku, ktora objage minuly a stasny stav, no mala by Hyychodiskom

pre rozhodovanie o buducnosti podniku.

1.1 Podnik v trhove] ekonomike

Obchodny zakonnik definuje podnikanie ako sustaviinnos’ vykonavanu
samostatne podnikd®m vo vlastnom mene ana vlastni zodpovedrgs Eelom
dosiahnutia zisku. Podnikom rozumie subor hmotngsio, aj osobnych a nehmotnych
zloZiek podnikania. K podniku patria veci, pravan@ majetkové hodnoty, ktoré patria

podnikat&ovi a slUzia na prevadzkovanie podniku.

Pod’a Bielika (2008) je zakladnym motivom podnikania snaha catiositie
zisku, ktory je prebytkom medzi vynosmi nad naklagiwdniku. Podnik vZzdy existuje
v urcitom konkrétnom prostredi, v tz¢asovej a priestorovej realite. Vplyv okolia na
podnik poklada za silny a moznogodniku ovplywiova® okolie za symbolickd.
Z prvkov okolia podniku ma zradiska ekonomickych vysledkov a Zivotného cyklu
podniku zasadny vyznam ekonomické prostredie. MedgdodlezitejSie vstupy do
podniku z ekonomického prostredia pokladé:

» Kkapitél (stroje, budovy, zasoby, ...),
* pracovna sila a jej disponibilita, kvalita, kvalifivanos a cena,
* cenova hladina,

» vladna finana a daova politika.

Zentkova (2005) konsStatuje, Ze v kratkom obdobi firma maZaximalizova
zisk optimalnou kombinéaciou inputov vditom ¢asovom obdobi a to:
* maximalizaciou zisku pre danu ur@veakladov - maximalizaciou produkcie,
* maximalizaciou zisku pre danu Uravprodukcie — minimalizaciou nakladov.
V dlhom obdobi je ci#om firmy najs takl cestu expanzie, pri ktorej by vyrabala

jednotlivé arovne outputu s minimalnymi nakladmi.
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Spdsob maximalizacie zisku firmy zavisi aj od j#jotvej sily. Ak firma nema Ziadnu
kontrolu nad cenou ma nulova trhovu silu, musi gkmea’ cenu uéend na trhu

ponukou a dopytom, ako priklad uvadza vyrobcoknpbospodarskych produktov.

KraPovi¢, Vlachynsky (2006) poukazuju, Ze v &asnych tedriach podniku
a podnikovych financii z pdadu ci¢a podnikatéskejcinnosti sa presadzuju koncepcie

zalozené na:

« vlastnickom principe, ktoré za zakladny I'cieodnikaté&skej ¢innosti pokladaju

maximalizaciu trhovej hodnoty podniku pre viastniko

» particip&nom principe, ktoré za zakladny Eigodnikania pokladaju maximalizaciu
trhovej hodnoty podniku pre vlastnikov, ktora rd&pg obmedzenia vyplyvajuce

zo zaujmowd’alSich @astnikov podnikania.

Podnikanie sa realizuje v makroekonomickych podkaeh, preto je dbélezite
véasné rozpoznanie, vseobecného, ale pre podnikitiiezrendu okolia. Na analyzu
okolia odporéaju Simo, Rovny (2010), najma SWOT analyzu a STEP analyzu.

Napriek tomu, Ze sa zakladny Eipodniku v jednotlivych tedriach odliSuje, vo
vSeobecnosti mdéZzeme povédde kazdy podnik sa snazi na trhu ugpist efektivny
a perspektivne rédsVonkajSie vplyvy trhu, ktoré podnik neméze ovpiity m6zu jeho
zamery zmeni, ¢0 mdZze ma vyrazny dopad na jeho fin&mi a vynosovu situéciu.

Ukazala to aj globalna hospodarska krizal keilim podniku bol@asto preZzitie.

1.1.1 Vplyv agrarnych trhov a Specifik pd#nohospodarskej vyroby na
hospodarenie podniku

Samuelsom, Nordhaus(1991) uvadzaja, Zze zdokonaleniel'pohospodarskej
technoldgie vedie k ziae sa zvySujucej ponuke, zdtiéo dopyt po potravinach, ako
po Zzivotne délezitych statkoch je neelasticky adieasnenej ako proporcionalne
s déchodkom. Ceny potravin na 'mom trhu obvykle klesaju. Nasledkom toho
dochadza k poklesu celkovych prijmovI'pohospodarov, za vysSi objem predanej
produkcie, konStatujegGregory Mankiw (2009). P&nohospodari musia tento stav

reSpektové, lebo kazdy tvori len makias’ ponuky trhu a musi bfacenu taku, aka je.

Gillespie (2002) uvadza, Ze vyrobcovia posobiaci na trhodmplospodarskych
komoditcelia dvom problémom:
* Trendu klesajucich cien v dihodoba@asovom horizonte,

- vzhradom k modernejSej technologii stupa ponuka,
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- dopyt nerastie rychlo, lebo je déchodkovo neel&gtic
* Nestabilite cien v kratkodoboasovom horizonte,

- dopyt je neelasticky, pretoze potraviny patria niédz Zivotne délezity tovar,

- okamzita ponuka je neelasticka,

- ponuka je nachylna k nepredpokladanym vykyvom, .ndgsledkom péasia.
Nestabilné ceny maju za néasledok nestabilné pripoiinohospodarov. Ak je dopyt
neelasticky, znamena to tiez, Zel'pohospodari v zlych rokoch zarobia viac ako
v rokoch dobrych. Pri poklese ponuky rastu cenyplaghospodari maju vyssi prijem.

Cenovu nestabilitu na agrarnych trhoch vyBwjet pavdinovym (cobwel) modelom.

Obadi (2010) poukazuje na to, Ze po obdobi tzv. lacnyatnavin, ich svetové
ceny zdali rapidne rasv roku 2006, ich rast vyvrcholil v roku 2008. &nu vidi v
raste dopytu, spésobeného rastom prijmov a populactiez expanziou produkcie
biopaliv. Teraj5i boom v cenach komodit je odrazetginnosti avzajomného
posilnenia faktorov dopytu a ponuky, ako aj vplyasticej prepojenosti medzi trhmi
komodit (ropa — potraviny — biopaliv&hovancova, Arenda3(2011) zdoéraizuji, ze
ak v minulosti sa pod cenové bubliny na trhu $npbdospodarskymi komoditami
podpisali najma rast cien ropy a energetickych jpgiroci klimatické podmienky,
buduci rast bude determinovany jednazreklesajlicou rozlohou pmohospodarske;j

pody, rastom jej ceny a najomného — renty.

Grznar a kolektiv (2006) uvadza, Ze &ag’'ou agrarnej politiky vyspelych
krajin je systém trhovej regulacie, ktory uplge rozmanité nastroje. Medzi
nagastejSie nastroje trhovej reguléacie Wpohospodarstve vyspelych krajin patria
garantované ceny a interv#r® nakupy, podpora nevyuzivania pody, kvotacia lwyro
(predaja), ochrana domaceho trhu pred zabmani konkurenciou a priame subvencie

déchodkov vyrobcov v marginalnych podmienkach.

K najvyznamnejSim zakladnym odliSnostiam I'pohospodarskej vyroby od
inych typov vyrob poth Pasku (2004) patria:
» biologickd podstata vyroby — je dana vplyvom ostein faktorov na Zzivy
organizmus (podu, rastlinu, zviera),
« Casovy nesulad vyrobnej a pracovnej doby,
* nizka cyklickos vyroby,

» zavislos od ranych obdobi, hlavne v rastlinnej vyrobe,
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* rizikovos’ vyroby,
* vysoké materialno-technické vybavenie,

* viacproduknog’ pa’nohospodarskej vyroby.

Pod’a Spravy o pd’nohospodarstve a potravinarstve v SR(2010) dosiahlo
polnohospodarstvo zastupené pravnickymi osobami za 2@®8 kladny vysledok
hospodarenia pred zdanenim vo vyske 54,7 mdofolo vyvrcholenim jeho rasticeho
trendu od vstupu do EU. Vroku 2009 v dosledku ritmej a hospodarskej krizy,
sprevadzanej prudkym poklesom cien komodit, batinaasnenané de@@cné minima
vySky vynosov, ktoré medzitae poklesli o0 34,7 %, nakladov s medzimpm
poklesom 0 29,5 %, aj vysledku hospodarenia, kiaryprepadol do straty vo vyske
103,5 mil. €. NiZSie realizaé ceny najma psenice, repky olejnej a mlieka shepali
na poklese trzieb 0 18,7 %. V roku 2009 bolo prédarenSie mnozstvo produkcie
a lacnejSie ako vroku 2008. Hospodarenie so siratooku 2009 skafilo 44 %
podnikov pdnohospodarskej prvovyroby, kym v roku 2008 to 880%, a v roku 2007
len 15 % podnikov. VySSi podiel stratovych podnikeM medzi pénohospodarskymi
druzstvami, medzi obchodnymi spétms’ami bol nizsi podiel stratovych podnikov,
a v prepéte dosiahli nizsiu stratu 23 €fap., strata pthohospodarskych druZstiev
bola aZ 99,6 €.hap.p.

Agrarne trhy stanovuju ceny komodit, za ktoré mpanohospodarske podniky
realizova svoju produkciu,cim ovplywiuja vysku trZzieb z predaja tychto komodit,
a tym aj celkoveé vynosy a vysledok hospodarenianjppd NajnovSie Studie ukazuja, ze
dihodoby trend klesajacich cien agrarnych komoditvplyvom rasticeho svetového
dopytu meni¢o by sa malo prejawiaj v raste realizanych cien prvovyrobcov.

Vyznam pdnohospodarstva, pri zabezpgani potravin v dostatoom
mnoZstve a kvalite, sa prejavuje v regulacii agrdnntrhov, tato regulacia sa [isi

rozsahom a nastrojmi, ktoré su v jednotlivych stitoplaiované.

1.1.2 SPP ajej vplyv na finaini avynosovl situaciu p#nohospodarskych
podnikov

Spolana pdnohospodarska politika (SPP) EU je najstarSouy @i@asnosti, aj
mimoriadne diskutovanou politikou EU. Nazory na sovanie podpér a ich vysku sa
r6znia medzi jednotlivymi krajinami, ale aj jednefimi politikmi tychto krajin.
Smerovanie stasnej SPP odraza strategické cielelnpbospodarstvo schopné
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konkurova na svetovych trhoch, dodrziavajuced'me prisne normy v oblasti Zzivotného
prostredia, bezgeosti potravin a blaha zvierat v ramci udriatg a dynamickej
ekonomiky vidieka, uvadzavysvetlenie spol@énej poPnohospodarskej politiky
(2011). Za jeden zlKicovych faktorov zvySovania konkurencieschopnosti
polnohospodarskych subjektov, povazupumanovska (2010), vplyv zavadzania
inovativnych projektov. Inovéacie predstavuju inveist do pdnohospodarskych
subjektov s ciBbom zabezp#t primerany Urové arast konkurencieschopnosti

podnikov.

SPP spodsobuje rozsiahle rozfmwé problémy EU azitae deformuje trh,
konStatujeZentkovéa, HoSkova (201Q) Napriek tymto problémom povazuju vyuzitie
dotacii, ako nastroja agrarnej politiky wadnosti ako potrebné &iané, jednak ako
¢iasta@nu uhradu nakladov podnikom s nekrytymi cenamidagk na preferovanie

zaujmov Statu pri aktivitach, ktoré dost&ie nedockuje trh.

Priame podpory (2011) uvadzaju, Ze poohospodarske podniky mézu
kazdor@ne Ziadé& o podpory, poth podmienok legislativy ES a SR, v roku 2011 sa
jedna o nasledovné priame platby:

* Z0 zdrojov Europskeho fimohospodarskeho zafmého fondu (EPZF)
a) jednotna platba na plochu (SAPS),
b) platba na dojnicu,
c) osobita platba na cukor,
d) osobitna platba na ovocie a zeleninu,
e) prechodna platba na égky,
* Zz0 zdrojov Europskeho flohospodarskeho fondu pre rozvoj vidieka (EPFRV)
a) podpora v znevyhodnenych oblastiach (LFA),
b) agroenvironmentalne platby,
c) podpora v Uzemiach eurépskeho vyznamu fa@oospodarskej péde,
d) platba na opatrenia zivotné podmienky zvierat,
e) platby na prvé zalesnenielpmhospodarskej pody,
f) lesnicko — environmentalna platba,
g) podpora na lesné pozemky v Uzemiach eur6pskehaayzn
e 7o Statneho rozptu SR — doplnkové priame platby
a) doplnkova platba na plochu,
b) platba na chnig
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c) platba na viké dobytie jednotky (VDJ).

Sererte$S a kolektiv (2010a) povazuju dotacie za vyznamny externy zdroj
financovania ptnohospodarskeho podniku. RozliSuju invésdi a prevadzkové dotacie.
Investiné sluzia na rozvoj podnikdskej cinnosti, prevadzkové na uhradu nakladov.
Vyvoj prijmov pd’nohospodarskych podnikov ukazuje, Ze bez podporw&sgina
po’nohospodarskych subjektov nebola schopna tidsdaana trhu. Vysledkom toho by
bolo, Ze pnohospodarska vyroba by sa koncentrovala v najkemkieschopnejSich
vyrobnych oblastiach s negativnymi ekonomickymicidlmymi a environmentalnymi

dosledkami.

Uplatiovanim SPP EU sa zvy3il objem dotécii dénuhospodarstveéserentes,
Téth, Cierna (2009) skiumali zavisldsmedzi dotaciami a vysledkom hospodarenia,
a zistili Ze je vémi siln4, Ze bez dotéacii by boli pamohospodarske subjekty stratove. Na
druhej strane konStatuju, Ze narast dotacii saefmpk rastom rentability, vysledok
hospodarenia zattovné obdobie sa u peohospodarskych podnikov pohyboval blizko
nuly. Za mozné dévody tohto stavu pokladaju: radkladov (pokles vynosov),
existenciu medzier vafovnictve, umo#ujucu modifikaciu vysledku hospodarenia za

Ucelom daovej optimalizacie, nespravne nastavenu filozofilP& narodnych podpor.

Likvidita prvého stupa sa so vstupom do EU vipmhospodéarskych podnikoch
zlepSila a v niektorych pripadoch vyrazne presatwd@obecne odpotané hodnoty,
konStatujeSerenteS a kolektiv(2010b). Pdinu tohto stavu vidia v systéme vyplacania
dotacii, k&’ze vyrazny objem finamych prostriedkov vo forme dotacii do podniku

prichddza prave koncom roka.

SPP EU podsobi pdd Chrastinovej (2009) sice globalne na pwhospodarske
podniky pozitivne, ale v jednotlivych oblastiachfedencovane. Pod jej vplyvom
dochéadza kintenzivnemu smerovaniulmmhospodarstva v prodékych oblastiach

a k extenzivnemu smerovaniu v znevyhodnenych oatdst

Kracom k reforme SPP EU by ptal Simona (2011) mal by model, v ktorom
by sa zadefinovali pojmy aktivny farmar, krizovéngatie a spravna farmarska prax.
Simon vnima tzv. ,aktivneho farmara“ ako producepdéravin, ktory sa o svoju pédu
stara a néaka, Ze bude automaticky dostévdotacie len na zaklade toho, Ze pddu

vlastni.
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Dotacie vyraznym spésobom zlepSuju fitkai situaciu podniku a jeho vysledok
hospodarenia, bez nich by Znac¢ag’ po’nohospodarskych podnikov prezivékZko.

1.2 Hodnotenie finamej a vynosovej situacie podniku

1.2.1 Informa¢éné zdroje pre hodnotenie finaknej a vynosovej situacie

Pre hodnotenie akéhokaek javu su potrebné informacie v dostatom
mnoZstve a kvalite, ktoré mame k dispozicii v redincase. Rovnako je to aj pri
hodnoteni finaénej a vynosovej situacie podniku, ktoré by sa mgkona’ na zaklade

vernych a pravdivych informacii.

.Informacia zahtiuje v sebe spravu spolu s jej vyznamom pre prijendeuto
sprava, ktora vyjadruje isty stav, sluzi nejakénmlc alebo vyvolava nejaku reakciu.
Sprava sa stava informaciou dw désledkuludskej interpretacie alebo tym, Ze ju

spracuju algoritmy, alebo Ze je uloZena v subof@Vikipédia, 2011).

Podnikovy informany systém predstavuje komplex prvkov, ktoré zab&zpe
informané rieSenie vyrobnej a ekonomick&innosti podniku, uvadzaSkorecovg
Late¢kova, Kuéera (2009).

Analyzou inform&nych systémov v agrarnych podniko@eabo, Janekova
(2006) zistili, Zze vSetky sledované podniky, v zéasti od charakterdinnosti, maju
zavedené integrované inforgmg systémy pozostavajuce s viacerych pomerne
samostatnych, ale zaravenavzajom prepojenych podsystémov. Ide o infamda
systémy evidefného typu, vyuZivanie vySSieho shap|S, ako napr. systému na

podporu rozhodovania alebo expertného systému nagamnali.

Guréik (2004) uvadza, ze pre posudenie fifra¥ho stavu podniku potrebujeme:
« externé informacie, ako spravy SU SR, rezortnéwsprézne Stadie a pod.
* interné informacie, ku ktorym patria finame informécie, ich hlavnym zdrojom je
vnutropodnikova evidencia (finané a ndkladové dfovnictvo) a vnutropodnikové

vykaznictvo, druhou skupinou su nefidaga informacie.
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Sedl&ek (2007) poukazuje, Ze pre hodnotenie firmy su footéefinainé data.
Nezastupiténu Ulohu tu zohravadfovnictvo, ktoré zobrazuje hospodarenie podniku.
Poskytuje Udaje o majetku a dlhoch podniku, o vhaebe a vytvorenom Kkapitéle,

o vynosoch a nakladoch, orf@@nych tokoch a o dosiahnutom vysledku hospodarenia

Finartné (&tovnictvo vydsuje do @tovnej zavierky, ktord pozostava zo suvahy,
vykazu ziskov astrat a poznamok. Vramci poznansak zostavuje aj Predd
penaznych tokov a Préad zmien vlastného imania. Podniky, ktoré maju poeg’
auditu, su povinné vyhotovotak (Ktovnej zavierke aj vymnu spravu, konStatuje
Skorecova(2010).

Hacherova, Lata’kova, Ko¢ner (2010) uvadzaju, Ze diem (&tovnej zavierky
je poskytové pouzivatéom informacie o majetkovej, vynosovej a fikanj situacii
actovnej jednotky. Informéacie o majetkovej situackforych zdrojom je suvaha
umo#iuju hodnotenie:

» stavu a Struktdry dlhodobého a kratkodobého majetku

e stavu a Struktury zavazkov a rozdielu medzi majetlkeozavazkami.
Informacie o vynosovej situacii, ktorych zdrojom jgkaz ziskov a strat suvisia
s hodnotenim:

* nékladov, vynosov, ktoré vznikli v podnik#siejcinnosti,

» vycisleného vysledku hospodarenia v pozadovadleneni.
Informacie o finatinej situacii poskytuje préad pre posudenie:

* prijmov a vydavkov pgaznych prostriedkov,

» ukazovatéov finantnej analyzy zaloZzenych na vzajomnychtalzoch majetku,

zavazkov, vlastného imania, vysledku hospodéarealazek, ktoré ich tvoria.

Ciel' i¢tovnej zavierky sa zabezpge dodrzanim zakladnej zasady podvojného
Gctovnictva v trhovej ekonomike — zasady vernéhoaagivého zobrazenia predmetu
U¢tovnictva, dodava Slosarova (2006). Hacherova, Ferenczi Vaova (2006)
poukazuju, Ze pravdivé zobrazenie predmetiiouvnictva vyjadrujice majetkovd,
finanénu a déchodkovu situéaciu podniku musiiisp aj dalSie nadvazné zéasady, a to:

« nepretrzitos trvania podniku, miniméalne 12 mesiacov agh@ostavenia UZ,
» stalos pouzivanych metdd, z principu pravdivého zobrazenedmetu &ovnictva,
» akrualny princip, tj. zaradenie nakladov a vynogdospravneho obdobia,

» zé&sada vecnéhocasového priradenia nakladov a vynosov,
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» zéasada nadvaznostitvnych obdobi.

Slosarova(2011) podotykaze Strukttra a obsah stvahy a vykazu ziskov a strat
s vymedzené vzormktoré su publikované ako priloha k opatreniu o Gfruktdra
a nazov jednotlivych poloziek sivahy a vykazu ziskastrat sa nesmu ménnesmu sa
do nich dofat’ Ziadne polozky ani vynectia nich Ziadne poloZky. Opatrenie o UZ
vymedzuje aj obsah poznamok, ale neupravuje icmdbiu stranku prezentacie.
V poznamkach k UZ sa uvadzaji informécie, ktoréveiisji a dofiaju Gdaje v
suvahe a vo vykaze ziskov a strat. Pozndmky moZahaly# aj d'alSie vykazy a Udaje,
ktoré ich dofxiaju. V poznamkach sa uvadzaju aj:
» informécie, ktoré sa tykaju pouzitigtdvnych zasad actovnych metdd,
+ dalSie informécie pdth poziadaviek ustanovenych zdkonom dounictve a
opatrenim o UZ a
« informacie o skuténostiach, ktoré nedmju ku diu, ku ktorému sa zostavuje
Uz, podmienky na vykazanie v ostatnyctkastiach UZ, ale ich désledky menia
vyznamnym spésobom phdd na finatin( situaciu UJ.

Taburka 1: ZjednoduSena Struktdra savahy

A.  Neobezny majetok A. Vlastné imanie
A.l. Dlhodoby nehmotny majetok A.l.  Z&kladné imanie
A.ll. DIhodoby hmotny majetok A.ll.  Kapitalové fondy
A.lll. DIhodoby finartny majetok A.lll. Fondy zo zisku
B. Obezny majetok A.IV. VH minulych rokov
B.l. Zasoby A. V. Vysledok hospodarenia z&dvné obdobigo zdaneni
B.1Il. DIhodobé poliadavky B.  Zavazky
B.lIl. Kratkodobé poliadavky B.I. Rezervy
B.IV. Finartné Gty B.ll. Dlhodobé zavéazky
B.Ill. Kratkodobé zavazky
C. Casové rozlisenie majetku C. Casové rozlidenie VI a zavazkov

Zdroj: Slosarova (2010), Prédd informacii o beZnom ¢tovnictve a Gtovnej zavierke podnikatev v roku 2009, In: Dane

a (tovnictvo v praxi 1/2010, ISSN 1335-7034

Pataky, Skorecova (2005) uvadzaju, Ze vykaz ziskov a strat sa zogav
v sipcovej forme s vyuzitim viacstiipvého usporiadania poloZiek néakladov
a vynosov. Vykaz ziskov a strat slUzi na&igjenie:
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» ekonomickych ukazovatev, ku ktorym patria:
o0 obchodna marza, ktora hodnoti fidag efekt z predaja tovaru,
o pridan&d hodnota, hodnoti Uravspotrebitéskych¢innosti,

» ukazovatéov jednotlivych druhov vysledku hospodarenia fatinnosti.

Schwartzova, Lyscoa, Baumoh(2010) poukazuju, Zze ocenenie poloziek aktiv
a pasiv zasadne ovpiyje celkovl vypovedaciu schopridgancnych vykazov, ako aj
celkova finana situaciu podniku. Nespravne vykazanie vySky tRajea zavazkov
mobze negativne ovplywhipouzivatéov ctovnych informécii pri ich ekonomickom

rozhodovani.

Suhrn dvah, postupov, metdéd a foriem bilancovanigsledkov cinnosti

v konkrétnom podniku nazyvdeketeova (2010) bilagnou politikou UJ. Touto

politikou aplikovanou pri zostaventtovnej zavierky manazment podniku ovpiyye

jej obsah, Struktiru a vypovedaciu schopn@slancna politika UJ méa dva ciele:

» Ovplyviiovar rozhodnutia externych pouzivébe informacii z dtovnej zavierky,
ako su Statne institacie, banky, obchodnych pawtnevlastnikov kapitalu. Tento
ciel plni &tovna politika podniku, ktord predstavuje konkrétmgchodiska,
konvencie, zasady, pravidla, postupy a metody,éktea uplatuju pri Ctovani
Uctovnych pripadov a zostavovaritovej zavierky.

* Optimalizova daiové za@&aZenie tzv. dgéova taktika. Tento cleplni daiova politika
podniku, ktord predstavuje premyslené formy a sp@dmnania pri vyp&te dani,
predovSetkym splatnej a odloZenej dane z prijmu.

Skoda(2009) kladne hodnoti, priblizenie slovenskékitovnictva Standardom
IAS/IFRS kvoli nahradeniu ad@veho poliadu zasadou verného a pravdivého obrazu
predmetu @tovnictva. Zasadne sa zmenil pristup k posudzovgenotlivych
hospodarskych operacii amwé Hadisko sa stava druhoradé. Problémom je stale
pretrvavajuci priklon mnohych¢tovnych jednotiek k deovéemu adisku namiesto
toho, aby sa snaZili o prezentovarie najpravdivejSieho a najvernejSieho obrazu
0 svojej¢innosti.

Markovi ¢ (2010) poukazuje na pouditeos’ cash flow ako alternativheho
indikatora finaknej sily podniku. Hovori, Ze zisk a cash flow patmedzi dvojice

ekonomickych ukazovalfev, ktoré superia o priadenanazérov, investorov, verite/

a zamestnancov. dibvné Standardy umanji ,vykreslit* zisk v tych najruzovejsich
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farbach. AZ perspektivha transforméacia zisku ndnye@eiazny tok ukaze, akych
omylov sa dopustil subjekt pri svojom optimistickaahade. Vysledky takejto analyzy
moZu by Sokujuce, hlavne v pripadoch,dkeodnik eviduje svoj zisk v pdhadavkach z

obchodného styku.

Suvaha obsahuje stavy prostriedkov a zdrojovckému okamihu a zobrazuje
siasnu finawna situaciu podniku, zdéraaje Miklovi ¢ova (2004). Naproti tomu cash
flow vysvef'uje, pr&o sa udaje v suvahe za hodnotei®vné obdobie zmenili, odkia

plynu finaréné prostriedky a n& boli pouzité.

Taburlka 2: Metédy vykazovania pdiaznych tokov

Investi¢na Finanéna
¢innost’ éinnost’
1. priama metoda _
2. nepriama _ _
Cista priama modifikovana 3 priama metdda| priama metoda
metdda
metoda | priama metdéda

Zdroj: Slosarova (2010), Predd péaznych tokov — Xad’, In: Dane a &ovnictvo v praxi, 10/2010 ISSN 1335-7034

V trhovej ekonomike su mazné prostriedky z@amtkom aj koncom kazdej
podnikat&skej ¢innosti, potvrdzuje Slosarova (2010). V reprodusnom procese
podniku p&azné prostriedky menia svoju podobu z jednej fomay druhu, az sa
napokon opépri predaji vykonov dostavaju spiét podobe pgazi. VSetky UJ potrebuju
penazné prostriedky z rovnakych dévodov, beZamlu na to,o je predmetom ich
¢innosti. Potrebuju ich na to, aby mohli vykoné&wannog’, platit’ svoje zavézky a
zabezpéit’ navratnos investicii svojim investorom (majitem). Prax si preto vyziadala
zobrazenie pohybu paznych prostriedkov za &ité obdobie v prefadnej,
zrozumiténej forme. Metddy vykazovania p&nych tokov zobrazuje tafka 2,
VvV praxi najviac pouzivanou metodou zostavenia @Fezadzkovefinnosti je nepriama
metdda, ktord sgdva v Upravach vysledku hospodarenia po zdanenplywv
nefinarénych operécii.

1.2.2 Finartna situacia podniku

Bajus, Kadarova (2009) definuja Styri kvalitativne arovne finarej situacie,
ktoré sa liSia rozsahom fin&mych problémov, ktoré spdsobuju:
* Finan¢né zdravie podnikye charakteristické tym, Ze podnik si udrzuje dwgireku

vyvazenos medzi Sancami a rizikami, vstupmi a vystupmi, adkhi a vynosmi,
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prijmami avydavkami, dlhodobymi a krdtkodobymi Tloe, sukromnou
a spol@enskou prospesSntsu a rovnovahu v mnohyetalSich ukazovatech.

 Finan¢na tiesei podniku je stav finagnych problémov podniku, ktory je
predzeny, alebo je platobne neschopny. Ekonomicka itigsestav nedostatoe;
vykonnosti podniku, presnejSie situacia, kedy vyrmopodnikania nedosahuje
vynosnos porovnaténej investicie.

* Finanéna kriza podnikuje najhlbSou krizou, ktord moéze v podniku nasidasto
vedie k Upadku podniku, pretoze do fitagj krizy sa premietaju vSetky
predchadzajuce nerieSené krizy. Napriklad persan#irnza, ktora moéze oy
spbsobena nedostatkom schopnych a tvoriviach, obchodna kriza, technologicka
kriza ad’alSie ciastkové krizy v podniku, ktoré vznikaju nespravnyozhodnutim
manazmentu. Fingna kriza ma mallu pravdepodobtfiagrieSenia v rozpati 30 az
50 %, aj to len vtedy, ak sa rieSia skué prtiny krizy.

« Upadok podnikunastéava, ak sa podnik nepodarilo ozdiapodnik speje k zaniku.

Analyza umo#uje skimanie zloZitejSich javov a sk&tosti ich rozlozenim na
jednoduchs$ie detaily. V podniku sa vyuziva pre itletaspoznavanie podrobnosti
financného stavu. Daco najrealistickejSi obraz o fin&mej situacii podniku, o jeho
efektivnosti hospodarenia, o jeho postaveni na wpodobe vhodnych vystupov pre
vSetkych, ktori tieto informécie potrebuju je hlgmm ciflom finartnej analyzy
podniku, uvadzajiotuli &, Kiraly, Raj ¢aniova (2010).

Pod’a Knapkovej, Pavelkovej (2010) finagna analyza slizi ku komplexnému
zhodnoteniu finagnej situacie aje aj neoddelitou s@ad’ou finartného riadenia.
Pomaha odhalj ¢i je podnik dostattne ziskovy,¢i ma vhodnu kapitalovu Struktdrdi,
efektivne vyuziva svoje aktivé, je schopny spladasvoje zavazky a celu radialSich

vyznamnych skutnosti.

Guréik (2010) poklada komplexnu finami analyzu za nastroj, ktorym mozno
zhodnott’ ekonomické vysledky dosiahnuté podnikom v minulommdobi, sdasnu
finantnt  situaciu a predikova financné hospodarenie a fineami stabilitu do
buddcnosti. V zavislosti othsovej orientacie rozoznava:

* Finanénu analyzu ex postretrospektivnu), ktord vysuetie si&asny stav, na
zaklade analyzy minulosti, a identifikuje deternmtya finartnej situacie podniku.
* Finanénu analyzu ex ant@erspektivnu), ktora je zamerana na predvidayweja

finanénej situacie do buducnosti.
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Odporta nasledovny postup pri vypracovani fitiagj analyzy:
* Vykon&’ vertikalnu a horizontalnu analyzu sivahy podniku.
» Kvantifikovat’ financné pomerové ukazovatele za analyzovany podnik.
* Komparova@ pomerové ukazovatele podniku s ukazokmieza prislusny odbor
podnikania, odvetvie alebo s inymi podnikmi.
* Analyzova vyvoj podnikovych pomerovych ukazoviie v ¢ase.
* Analyzova vzajomné véahy medzi ukazovatei.

* Navrhnd opatrenia.

Vychodiskovym bodom finamej analyzy je tzv. vertikdlny a horizontalny
rozbor finagnych vykazov. Oba postupy umaju vidie® povodné a absolutne Gdaje
z &tovnych vykazov v ufitych relaciach av ditych savislostiach, uvadzaju
Kislingerova, Hnilica (2005).

Polfad na suvahu charakterizuje majetok z dvothdfsk. Na jednej strane
vystupuje hodnota majetku a na strane druhej zdedigorych je majetok financovany,
uvadzaBielik (2008). Majetkom podniku rozumie suhrn majetkovyaddnét, ktoré
patria podniku a sltZia na jeho podnikadigeni ho na:

» dlhodoby majetok, ktory slizi podniku dlhSiu dobopotreblva sa postupne
a Umerne tomu sa jeho hodnota vo forme odpisova8eedo nakladov podniku,

» obezny majetok, ktory sa spotrebovava jednorazojgh@ hodnota jednorazovo
prechadza do novych vyrobkov, sluzieb, zviefatovaru.

Synek a kolektiv (2007) majetkovou Struktirou podniku rozumie pbdie
jednotlivych poloziek majetku na celkovom majetkoyori Ze je dana jednak odvetvim
atypom podniku, jednak fingnou politikou podniku. Kapitalovou (fingnou)
Strukturou rozumie Struktaru zdrojov (pévod), zrgtth majetok podniku vznikol.

Sedl&ek (2007) pri horizontalnej analyze suvahy odgarposudi dodrzanie
najznamejsich bilaimych pravidiel, ktorymi su:

» Zlaté pravidlo financovania, ptd ktorého by zdroje krytia jednotlivych zlozZiek
majetku mali by podniku k dispozicii minimalne v dobe, po ktoru geslusny
majetok v podniku viazany.

« Zlaté bilargné pravidlo, ktoré pozaduje, aby stéle aktiva kioité kapitalom, ktory
ma podnik trvale alebo dlhodobo k dispozicii.
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e Zlaté pari pravidlo, ktoré sleduje fah dlhodobych aktiv a vlastného kapitalu
a doporduje, aby dlhodobé aktiva boli financované prevazukastnych zdrojov.
» Zlaté pravidlo vyrovnavania rizika, pba ktorého by mali vlastné zdroje prevysStva

zdroje cudzie.

Vlastné zdroje maju radu nevyhod, konStaKigingerova (2010), v¢ase krizy
su vSak najlepSim atemer jedinym spdsobom, alsbos iudrza financnu stabilitu

firmy a m& moznos vyuZit' krizu k novej expanzii.

V subjektoch pbtnohospodarskej prvovyroby je rozhodovanie o stanove
zodpovedajucej finamej Struktary ovplysiované predovSetkym obmedzenou
dostupnogou zdrojov financovania, ktoré sa nasledne stavapitujucim prvkom
ekonomicke]  vykonnosti pgoohospodarskych subjektov. Kritériami kapitalovej
Struktury pri ziskavani dihodobych finarych zdrojov je viba optiméalneho pomeru
vlastného imania k cudzim zdrojom a hodnotenie nfingch nékladov na ziskanie

kapitalu, konStatujiHacherova, Bojiansky, Hulik (2003).

Cierna, Serertes, Bartova(2008) uvadzaju, Ze zadlZerigernohospodarskych
firiem v priemere dosahu 35 %0 je menej ako je zadlzertogriemerného slovenského
podniku (75 %), atieZz menej ako pripustna hodn@@ %). NizSiu zadlZzends
polnohospodarskych  podnikov  pripisuju vplyvu  Speciick  faktorov
polnohospodarskej vyroby, ako su poédne a klimatickénpenky, sezonndsvyroby,
nizka ziskova marza, dihy vyrobny cyklus, ktorélaslddkom jetasova diferenciacia

vyrobnej a odbytovej fazyo spbsobuje vykyvy v prileve zdrojov do podnikov.

KraPovi¢, Vlachynsky (2006) povazuju za zakladni metédu fitraej analyzy
pomerove finatné ukazovatele, ktoré su hlavnym nastrojom na strie vykonnosti
a stability podnikuClenia ich do nasledujtcich skupin:

1. Ukazovatele rentabilityvynosnosti), vyjadruju schopnbsnanazmentu vyuziva
zdroje a aktiva podniku na tvorbu zisku.

2. Ukazovatele likvidity vyjadruju a kvantifikuju schopnéspodniku uhradi svoje
zavazky.

3. Ukazovatele zddenosti hodnotia finasnG Struktiru podniku a schopmosplacad
dihy.

4. Ukazovatele aktivityvyjadruju a kvantifikuju ako efektivhe podnik Ipaslari so

svojimi aktivami.
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5. Ukazovatele trhovej hodnoftfkapitalového trhu), vyjadruju péad kapitalového
trhu na podnik.

Landa (2007) poukazuje na vyznam konStrukcie pomerowkdzovatéov na
baze peéaznych tokov, ktoré vyjadruju finany potencial podniku, tj. jeho schoptios
vytvorit  z vlastnej prevadzkovejcinnosti prebytok k financovaniu investiych
a finartnych potrieb podniku.

Pomeroveé ukazovatele mézutty adiska toho, ako davaju do pomeru vstupy
a vystupy, dodavajiotuli ¢, Kiraly, Raj ¢aniova (2010), vyjadrené pomerom:
LVvystup/vstup“, vtedy hovorime o ukazoviBbeh produktivnosti, d&nnosti,
a patria sem aj niektoré ukazovatele rentability,
» vstup/vystup®, vtedy ide o ukazovatele némosti, viazanosti a nakladovosti,
» vstup/vstup®, vtedy ide o ukazovatele vybavenosti,

e vystup/vystup”, kde patria niektoré ukazovatelptedility.

Pri  vybere vhodnych pomerovych ukazovate treba zobadnt ich
vypovedaciu schopnésdomnieva s&lole¢kova (2008), vyberétreba tie, ktoré testuju
najvaznejSie suvislosti a mdézZzu analytika upozbma problém, ktorého g@inhy je
potrebné odhali NemoZno ani vyvodzovazavery iba na zaklade jedného ukazokeate
ktory bol prili nizky alebo prilis vysokyCo sa tyka vekosti hodnét jednotlivych
ukazovatéov, existujuce dopotiované,¢i optimalne hodnoty ukazovd®v nemaju
univerzalnu platnas Ekonomickl realitu poklada za zlozitejSiu, kdemmoové
ukazovatele nepredstavuju presné meradla pre sdledogharakteristiky hospodarenia

podniku, ale maju prevazne orietitg charakter.

Na zéaklade ukazovdiev produktivnosti (produktivita pracegianog’ DHM,
acinnog’ zasob), pouzitim metddy multikriteridlneho hodmade mézZeme skonStruava
integralny ukazovatevykonnosti podniku, uvadzaalai (2008). Na z&klade dynamiky
vyvoja objemovych ukazovdiev je skonStruovana slstava nerovnosti, tzv.
.ekonomicky normal“, kde nerovnosti vyjadruji Zia#l rastové wahy medzi

ekonomickymi veltinami. Na vyjadrenie dynamiky vyvoja sa pouZivder.

Sedl&ek (2007) poukazuje na vzajomné interakcie medzi Qdohymi
skupinami pomerovych fingnych ukazovatéov. Rentabilita ako jedna zo zloZiek
financnej rovnovahy je ovplysovana vsSetkymi ostatnymi zlozkami, tj. aktivitou,

likviditou i zadlZzenogou. Uvadza nasledovné interakcie:
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e oObrat aktivt — ziskovog 1
o likviditat — ziskovos |
* nizka zadlzenast — ziskovos 1, vysoka zadlzends — ziskovos |

» obrat dlhov| — ziskovos 1.

Za metddu zobrazenia vyvoja pomerovych ukazdoatevcase a priestore
poklada tzv. ,spider analyzu“, kde je kazda skupipamerovych ukazovatev
zastupena jednym zastupcom. Rawvovy (spider) graf je ami vhodnou pomdockou
pri hodnoteni viacerych ukazovibe slasne, uvadzajiotuli ¢, Kiraly, Raj ¢aniova
(2010). Navrhuju konStruovagraf ako kombinéciu Styroch skupin ukazovVate
(rentabilita, likvidita, aktivita, zadlzents ktoré su zastupené v grafe vzdy troma

ukazovatémi. Vzorové hodnoty vSetkych ukazovide v grafe predstavuju 100 %.

Na predikciu finagnej tiesne podniku sa rajstejSie pouzivaju: Altmanov
model, Indexy IN95, IN99, IN1, Taflerov model, Gmaldov index, Index bonity,
Gurtikov index, Chrastinovej index a Index firkmého zdravia, uvadzdopta (2006).
Testovanim na gmohospodarskych podnikodfiR zistil, Ze vypovedacia schoptos
polnohospodarskych podnikov dosiahol Index ficr&ho zdravia a Guikov index. Za
jednu z préin nedspechu ostatnych ukazovate ozn&il Specifika pdnohospodarskych

podnikov.

Vysledky finargnej analyzy je potrebné aj spravne vysvethla interpretéciu
vysledkov sa pdth Landu (2008) pouzivaju najma tieto techniky hodnotenia:
» absollutne zvySenie alebo zniZenie hodn6t v mettam porovnani,
* percentualne zvySenie a znizenie hodn6t v megtaimm porovnani — indexy,
* vyvoj absolutnych alebo percentualnych hodnét,
e percentualna Struktira - percentualny podi&itejrhodnoty na celku,

e pomerové a zloZzené ukazovatele.

Knapkova, Pavelkova (2010) odpordaju, v ramci vyhodnotenia vysledkov
finantnej analyzy sa zametaa:
* racionalne posudenie dosiahnutej vySky hodnoty odaz’ov s moZnogou
vyuZitia nastrojov benchmarkingu,

» vztahy medzi jednotlivymi skupinami ukazovidg,
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» zhodnotenie celkove] fin&nej situacie podniku a navrhy dopotemi na jej

zlepSenie.
1.2.3 Vynosova situacia podniku

Vynosovl situaciu &ovnej jednotky prezentuje vysledok hospodarenia,
predstavujuci oceneny vysledny efekiinnosti &tovnej jednotky dosiahnuty
v ictovnom obdobi, wisleny na konci &tovného obdobia pri uzatvaranétavnych
knih, uvadzaFerenczi Vaiiova (2006). Podnik zlFadiska efektivnosti mézeme
hodnott’ na zaklade dosiahnutych vysledkov votatau k celkovym vynaloZzenym
nakladom, dodavajiHacherova, Latekova, KoSovska (2009). Vynosy vlastne

predstavuju overenietalnosti vynaloZenych nakladov.

Zakon o Wtovnictve definuje vynosy ako zvySenie ekonomickych uzZitkov
Gctovnej jednotky v gtovnom obdobi, ktoré sa da $pblivo oceni. Ekonomicky
Gzitok ako moznas priamo alebo nepriamo prisgik toku p&aznych prostriedkov
a ekvivalentov pgaznych prostriedkov. Nakladom rozumie zniZzenie ekankych
Gzitkov &tovnej jednotky v Gtovnom obdobi, ktoré sa da $jpblivo ocend.

obrazok 1: Tvorba vysledku hospodarenia

Vysledok

hospodarenia pre

zdanenir

Vysledok

Vysledok
hospodarenia + hospodarenia + hospodarenia

Vysledok

z hospodinnosti z finanénei ¢innost Z mimoriadneicin.

Vynosy Vynosy z finanej Vynosy zmimoriadne
z hospodarskej dinnosti dinnosti

¢innost

Néaklady na Naklady na finaénu Néaklady na

hospodarskdinnos’ éinnog’ mimoriadnuéinnos’

Zdroj: Vlastné spracovanie ptalPostupy €étovania pre podnikafev
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Vynosy podniku su p@aZnéciastky, ktoré podnik ,ziskal* zo vSetkych svojich
¢innosti za ufité tovné obdobie bez ¢hdu na toi vtomto obdobi doSlo kich
inkasu, uvadzaSynek a kolektiv (2007). Za hlavné vynosy vyrobného podniku
povazuje trzby z predaja vlastnych vyrobkov a €lbziNaklady podniku definuje ako
penazne ocenenu spotrebu vyrobnych faktorov, vratarejwych vydajov, ktora je
vyvoland tvorbou podnikovych vynosov.

Nizke néaklady nenahradzuju rastlce vynosy, zdidjaz Skorecova,
Lateckova, Kucera (2009). Konstatuju, Zze naklady by malithyptimalne a zvySovanie
zisku by sa malo dosahaveastom vynosov. Ak podnik odstige plytvanie a redukuje
naklady, dosiahne sa paitom ¢ase hranica, pod ktord uz nemoznb is

Slosarova a kolektiv (2009) odporia nasledovny postup pri Z@vani VH
daného &tovného obdobia :
e posudenie (kontrola)
a) realnosti uskuténenych transakcii v oblasti vynosov a nakladov,
b) vecnej aasovej suvislosti vynosov a nakladov daného obdobia
c) spravnosti klasifikacie vynosov a nakladov z beZfieposti a z mimoriadnej
¢innosti,
» vycislenie splatnej dane z prijmov,
» vycislenie odloZenej dane z prijmov,
» zistenie vysledku hospodarenia
a) z beznej a mimoriadneéjnnosti pred zdanenim dau z prijmov,
b) z beznej a mimoriadnéjnnosti po zdaneni dau z prijmov,

c) uctovneho vysledku hospodarenigistého zisku, (straty) zattovné obdobie.

Celkovu vysku vysledku hospodarenia vyraznym spésolovplywiuje dai
z prijmov, ktord je stag’ou nékladov podniku, uvadzBastincova (2007). Da

Z prijmov tvori splatna diez prijmov a odloZzena da prijmov.

Hulik, Bojnansky (2006) poukazuja, Ze pri vypte dane z prijmov sa vychadza
z vysledku hospodarenia pred zdaneniristgného v &tovnictve, ktory sa z davého
hradiska mimo &tovnictva upravuje o prigitate’né polozky k vysledku hospodarenia
a odpgitate’'né polozky k vysledku hospodarenia. OdloZzena dgrijmov upravuje

vysledok hospodareniaceastku dane, ktora by pta (ttovného liadiska mala vstupi
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do daiového zakladugim eliminuje vplyv dg@asnych rozdielov medziétovnym
vysledkom hospodarenia a zdkladom dane.

obrazok 2: Vysledok hospodarenia za tiovné obdobie

" VHzzut obdobie, po |
zdaneni daton z prijmoyv

I - - . I

VH z beinaj fimnosti, | (VH z mireoriadne) finnesti
po zdanen: + |. po zdaneni
L' = L i 3
" vHz baZne] Cimost, i VHz mimorizdne Firmost,
pred zdazenim pred zdapenim
+ § ' +
| Dafl z prijmov z beimea; i i Diati z prijmow ]
Clmosn T | I mimorisdnej finnost
|’ Splatea dan z prijmoy ) Splama dad z peijmoy
; £ beZne| cinnost | £ mimonadnej cimost
% + s +
|f Didlezens dafl z prijmon ] | OdioZena daf z prijmor |
: £ beZne| cimnost z mimenadng Cinnost

Zdroj: Vlastné spracovanie ptalPostupy éovania pre podnikafev

V analyzach sa vyuZzivaju r6zne kategorie ziskugdaa&lachynsky (2009), najma:
» zisk po zdaneni, tzvgjsty zisk" (EAT), ktorému zodpoveda VH z&tuobdobie,
o zisk pred zdanenim, tzv. ,hruby zisk" (EBT),

e zisk pred zdanenim a odfitani arokov (EBIT),

e zisk pred zdanenim, odgitanim Urokov a odpisov (EBITDA).

Vyber zavisi od cika analyzy, v legislativne homogénnom prostredi raozn
pouzi’ cisty zisk, v prostredi rozdielnych #lavych sadzieb, réznych Urovni cien
cudzich zdrojov je vhodnejsi hruby zisk , ERITEBITDA.

Zoborsky (2006) hovori, Ze prostrednictvom rentability mdge komplexne
posudi’ hospodarskdinnog’ subjektov podnikajucich v faohospodarstve. Rentabilne
hospodarti znamena vyrabbav&iSie mnozstvo produkcie, ako su vynalozené naklady n
jej vyrobu, tj. vysledkom¢innosti podniku ma k¥ zisk, ktory odradza vyuzitie

vyrobnychg¢initel'ov a taktiez vyuzitie podmienok realizacie.
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Za hlavné prijmy ptnohospodéarskych podnikov poklaBarekova (2006) trzby
za realizované gmohospodarske produkty. Tieto deli na trzby z irastj a Ziv@&iSnej
vyroby. U trzieb z rastlinnej vyrobyalej rozliSuje trzby z beznej paohospodarskej
vyroby a zo Specialnych odvetvi rastlinnej vyrobyzivociSnej vyrobe ich¢leni na
trzby za maso a trzby za produkty zti&nej vyroby (mlieko, vajcia a pod.). Poukazuje,
Zecad’ nékladov m6ze migpa’nohospodéarsky podnik uhradeny aj dotaciami.

Slany a kolektiv (2006) povazuju za najlepSie meritko konkurendiepaosti
podniku zisk na jednotku produkcie, alebo rentabilaktiv. K najsledovanejSim
ukazovatéom vykonnosti podniku pda Kislingerovej a Hnilicu (2005) patri
rentabilita vlastného kapitélu.

Okrem klasickych metdd, vychadzajacich ¢avného zisku podniku, mnohi
autori v s@asnosti preferuju tzv. ,moderné metddy hodnotenjkonnosti podniku®,

ktoré vychadzaju z ekonomického zisku.

Rozdiel medzi ekonomickym &t@vnym ziskom pota Mankiwa (2009)
prameni v rozdielnom pdéhde ekonoma atovnika na firmu. Hovori, Ze ak analyzuja
firmu ekondmovia, tak zahaju vSetky naklady prilezitosti, zdti&o tovnici berd do

avahy len explicitné naklady, ekonomicky zisk jdaenensi akodiovny.

K modernym metédam zaloZenym na maximalizacii ak@iskej hodnoty
podniku patria pokh Kralovi¢a, Vlachynského (2006)
- ekonomicka pridana hodnota (EVA)
- trhovéa pridana hodnota (MVA)
- penaznd pridana hodnota (CVA)
- rentabilita investicii zaloZena narenych tokoch (CF ROI)

- akcionarska pridana hodnota (SVA).
1.3 Préiny a prejavy krizy v podniku

V¢asné odhalenie fingnych problémov poskytuje podniku d& ¢asovy
priestor a SirSi vyber moznych rieSeni a zafioww&Suje Sance na ich UspesSné
prekonanie. Za ptinami vzniku finagnych problémov podnikafského subjektu vidi
Mikdcziova (2009) vnutorné aj vonkajSie vplyvy. Vnutornymiigmami mézu by
napriklad:

+ vysoké prevadzkové naklady doésledku opotrebovanych, zastaranych vyrobnych

zariadeni, nedostatku vyrobnych kapacit, neefektivivyrobnych postupov),
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+ nizke prevadzkové vynosy, resp. prijifagprtinené nedostatkami v marketingu,
nevhodnym produktovym portféliom, nedostatgm vymahanim pdtadéavok),

+ vysokeé finatné naklady(nevhodna kapitalova, resp. majetkova Struktura).

VonkajsSie préiny sa vZahuju k odvetvovym a ramcovym podmienkam podnikania

+ odvetvové podmienkyl dané konkuré€nou situaciou, dopytom, platobnou
disciplinou odberatev, spdahlivog’ou dodavatiov a pod.,

+ ramcové podmienky podnikanizahmaju fazu hospodarskeho cyklu, vysSku

arokovych a daovych sadzieb, menoveé kurzy, pravne predpisy a pod.

Osobitnt pozornastreba venové zabezpéeniu finartnej bezpénosti podniku
prave teraz, upoztuje Bondarevova (2010), pretoZze v Stadiu recesie ekonomiky
mnohonasobne narastaju pre podniky hrozby zo steatgrného prostredia. Osobitne
poukazuje na platobnud neschophadchodnych partnerov, pretoze v désledku krizy
rastie pdet bankrotov, aj ptet platobne neschopnych podnik@e, vedie k druhotnej

platobnej neschopnosti, ktora sa rychlo Siri agleazpéenstvom prefalSie podniky.

Bajus, Kadarova (2009) pokladaju za prejavy krizového stavu:

» Krizu likvidity, ktora sa prejavi v platobnej neschopnosti podriéda nedostatkom
likvidnych prostriedkov,

e Krizu rentability ktora sa prejavi neschoptios podniku vyprodukowua zisk

z podnikatéskej¢innosti.

Likewi clitea
nizka wyrsokd
vy sokd Prechodna kriza Bezkrizovy stav
Eertalkilita
nizka Stav chrozenia Chronicka kriza

obrazok 3: Portfolio krizovych stavov podniku, Bajus, Kadarova (2009)

Bezkrizovy stav podnikye charakterizovany primeranym siigon likvidity aj
rentability podniku.

Prechodny krizovy stasa vé&Sinou prejavuje ako napatie v disponibilnych fitrajch
zdrojoch podniku, ké tieto nestéia pokryva vSetky potreby vyplyvajuce z jeho
podnikaté&skych aktivit. Vynosy zaostavaju za nakladmi.

Stav chronickej krizyje primarne vyvolany poklesom rentability podnikde
zaprtineny nemozna®u uplatni’ svoje produkty na trhu za ceny pokryvajuce naklady

a zisk.
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Stav ohrozeniaje vysledkom dlhodobého poklesu rentability podniktory bol
primarne spdsobeny nemozrios realizové na trhu vyrobky za ceny pokryvajlce

naklady a zisk. Dochadza k vzajomnému prelinanizyKikvidity a vynosovej krizy.

Za hlavné opatrenia k prekonaniu krizy v podrifgunek a kolektiv(2007), poklada:
* zniZenie obezného majetku,
* zniZenie stalych aktiv,
» obnovenie rentability znizenim nékladov,

» vypracovd plan reStrukturalizicie @ najrychlejSie ho realizova
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2 Cieb prace

Ak chce by podnik na trhu Uspesny, rozuijga a dosahovastanovené ciele,
musi sledov&a svoje okolie, analyzov¥a svoju ¢innog’ a porovnavé sa s inymi
podnikmi. Délezitou stag’ou tejto ¢innosti je sledovanie a vyhodnocovanie svojej
majetkovej, vynosovej a findnej situacie. Majetkova a finana Struktlra je zobrazena
v sivahe a vypoveda o tom, aky majetok podnik ra@us§innos’ pouziva a z akych
zdrojov je tento majetok financovany. Vynosova &ifa podniku ukazuje ako podnik
dokéaze zhodnatisvoje vstupy vo vyrobenej produkcii, aka je jehm@htna vykonnos.
Finartna situacia podniku vypoveda o schopnosti hradivazky, drovni vyuZivania
majetku, Struktare finamych zdrojov, celkovej vynosnosti podniku a o safuxii

zabezpeova’ dostatény perazny tok.

Cielom diplomovej prace je zhodnotenie fidag] a vynosovej situacie vo
vybranom podniku, poukazanie nagomy problémov a navrh rieSeni, ktoré by prispeli

k ich eliminécii, a tym aj k zlepSeniu celkovejdintnej a vynosovej situacie podniku.

Ako skumany podnikatsky subjekt je vybrané Rpoicke druZstvo Krivi,

v analyzovanom obdobi rokov 2005 — 2009.

Na splnenie hlavného cika su stanovené nasledovné parcialne ciele:

» charakterizovépodnik, jeho zameranie, rozsah rastlinnej ad&8srej vyroby,

* zhodnotenie majetkovej a finémej Struktary podniku, posudenie zlatého
bilanéného pravidla,

* posudenie vynosovej situacie podniku na zakladdyapavynosov, nakladov
a vysledku hospodarenia, vratane zhodnotenia vydsthpodniku pri premene
vstupov na vystupy, kvantifikacia vplyvu podporwnaosovu situaciu podniku,

» zhodnotenie finatnej situacie podniku prostrednictvom vybranych pawgch
finanénych ukazovatéov (likvidity, aktivity, rentability, zadlZzenostispider
analyzy), analyzovanim paZznych tokov a pouZzitim modelov predikcie
finanénej situacie do buducnosti,

* na zaklade dosiahnutych vysledkov navihnadpori&ania pre zlepSenie

vynosovej a finaénej situacie podniku v buduicnosti.
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3 Metodika prace a metody skimania

Vypracovanie diplomovej prace je uskénené potla stanovenej metodiky,
vychadzajluc zo stanovenéhol@grace. Vynosova a finama situacia je hodnotena vo
vybranom podniku, ktorym bolo Roicke druZzstvo, so sidlom v Krivani, ktorého
hlavnhym predmetom ¢innosti  je rastlinna a ziwdSna vyroba. PodrobnejSia

charakteristika druZstva je uvedena v podkapitdle 4

Vypracovaniu vlastnej prace predchadzalo Studiumbootej a vedeckej
literatary, publikacii VUEPP, Spravy o pmohospodarstve a potravinarstve SR,
Statistickych udajov, suhrn nadobudnutych poznatkev spracovany v préhade
literarnych zdrojov. Vlastna praca je vypracovaadzéaklade nasledovnych materialov
poskytnutych uvedenym druzstvom:

» suvahy druzstva za roky 2005 — 2009,

» vykazy ziskov a strat za roky 2005 — 2009,

* vyrocneé spravy druzstva za roky 2005 — 2009,
* vnutropodnikové rozbory.

Vlastna praca je r@enena do Styrochasti, najpodstatnejSiniag’ami prace je

zhodnotenie vynosovej situacie podniku a zhodneténartnej situacie podniku.

1. Charakteristika podnikatel’'ského subjektu

1.1 Pd’nohospodarsky podny fond a jeho Struktura

1.2 Pracovné sily a organizécia riadenia druzstva

1.3 Rastlinna vyroba

1.4 Zivogisna vyroba

1.5 Urovei speéiazovania produkcie

2. Zhodnotenie majetkovej a finar€nej Struktlry podniku

2.1Vybavenie podniku majetkom - majetok je hodnoteondl’p jeho vySky, Struktlry
a vyvoja vase.

2.2Vybavenie podniku kapitalom — zdroje krytia majetkll hodnotené pdd ich
vysky, Struktiry a ich vyvoja ¥ase.

2.3 Zlaté bilargné pravidlo - posudenie financovania neobeznéhmedr®ho majetku.

3. Zhodnotenie vynosovej situacie podniku
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3.1

3.2

3.3

3.4

4.1
4.2
4.3
4.4

4.5

4.6

4.7

Vyvoj a Struktara vynosov — vychadzac¢lenenia vynosov zodpovedajuceho
vykazu ziskov a strat, vynosy su kvantifikovanénajhektar ptnohospodarskej
pody. Na zaklade dosiahnutej vySky vynosov v porkergnaloZzenym vstupom je
posudena produktivngs &innog’ jednotlivych vstupov a kvantifikovany

integralny ukazovatevykonnosti podniku.

Vyvoj a Struktira nakladov — vychadzatlenenia nakladov zodpovedajuceho
vykazu ziskov a strat, naklady su kvantifikovan@ajhektar p.p.

Vyvoj a Struktira vysledku hospodarenia (VH) — VEI kvantifikovany, ako
rozdiel vynosov a nakladov, posudeny je aj vyvajiamej hodnoty, ako dblezitej
siasti VH. Nasledne je vykonana analyza VH fadednotlivych ¢innosti,

v ktorych vznikol.

Dopad podp6r na vynosovl situaciu druzstva — an@yxyvoj podp6r a ich
Struktaru, kvantifikuje dopad podpér na vysku vyowsa na vySku vysledku

hospodarenia podniku.

Zhodnotenie finantnej situacie podniku —na hodnotenie suU pouZité pomerové

financné ukazovatele, ktoré su porovnavané s odmymi hodnotami, vybrané
ukazovatele aj s hodnotami dosiahnutymirmmhospodarskymi podnikmi v roku
2009, cash flow a prediké modely.

Ukazovatele likvidity
Ukazovatele zddenosti
Ukazovatele aktivity

Ukazovatele rentability — vplyv analytickych ukaat&fov na rentabilitu
celkového kapitalu je kvantifikovany pyramidovynzkéadom tohto ukazovaia.
Spider analyza - grafické porovnanie s priemernyra’nphospodarskym
podnikom.

Vyvoj a Struktara cash flow — kvantifikované sunedivé ukazovatele CF I. — CF
IV., analyzované sdisté péazné toky poth jednotlivyché¢innosti, posudeny je
vyvoj vybranych pomerovych fingnych ukazovatv na baze CF.

Finartna analyza — ex ante — budulca fi¢ra situacia je predikovana na zaklade

Altmanovho modelu, Indexu bonity a G — indexu.
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Metodicky postup vypcitu ukazovatd’ov

Zlaté bilan‘né pravidlo— hovori, Ze dlhodobo viazany majetok m& Byyty zdrojmi,
ktoré ma podnik dlhodobo k dispozicii. Fadmetodiky uvadzanej Zalaiom (2008) je
pre posudenie tohto pravidla potrebnéclenit’ polozky majetku a zdrojov v suvahe na
dihodobé a kratkodobé.

Dlhodoby majetok (DM) = NM + DP + DRM

Kratkodoby majetok (KM) = OM — DP +®&RM

Dlhodobé zdroje (DZ) = VI + DR + DZ + DBU + DRVlazZ
Kratkodobé cudzie zdroje (KCZ) = KZ + KR + KFV + BB- KCRVIazZ

Celkovy objem dlhodobého majetku mérhypensi, ako je objem finanych zdrojov,

ktoré su dlhodobo k dispozicii, podnik je prekdmtavany.

DM — DZ = - prekapitalizacia / + podkapitalizacia

Pre oblas kratkodobého majetku by potom malo pld€iM > KCZ.

KM — KCZ = + Cisty pracovny kapital / - Nekryty dih

Legenda:

NM — neobezny majetok, DP — dlhodobé faitéavky, 'RM — dihodobétasové rozlisenie majetku, OM — obeZny majetok,
KCRM - kratkodob&asové rozlisenie majetku, VI — vlastné imanie, DRIkodobé rezervy, DZ — dlhodobé zavazky, DBU —
dlhodobé bankové Gvery,(dRVIaZ — Dlhodob&asové rozligenie Viaz, KZ — kratkodobé zavazky, KRratkodobé rezervy, KFV

— kratkodobé finatné vypomoci, BBU — beZné bankové tverg;RVIaZ — kratkodob&asové rozlisenie VlaZ.

Ukazovatele produktivnosti @ianosti

TabuPka 3: Ukazovatele produktivnosti, ®nnosti

ukazovatd’ m.]. Vzorec algoritmus

.. , , celkovévynosy cv
Produktivita prace pracovnika € pocetpracovnike bocetzam.
P s celkovévynosy Ccv
Ucinnos’ DHM € DHM SoL.
A s . celkovévynos cV
Uc¢innog’ zasob € CEOVEYIoSY -

zasoby S032

Zdroj: Zalai (2008)
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Pomerové finathé ukazovatele

Tabulka 4: Ukazovatele likvidity

ukazovatd’ Vzorec algoritmus
. fin.acty S055
Pohotova likvidita kratkodobécudzie zdroje S105+ S115+S118
T krd. pohladavky+ fin.Gcty S047+ S055
Bezna likvidita kratkodobécudzie zdroje S105+ SL15+ S118
L zasoby+ krd. pohl.+ fin.Gc S032+ 5047+ S055
Celkova likvidita et il i S105+ S115+ S118
kratkodobécudzie zdroje
i / krd.pohlacvk S047
Korl’gov'any stav krd_pohl_(1_¥/) S047.(1- 2247
polradavok (KSP) trzby V01+V05
i / s . zasoby krd.pohl. S032 S047
Korigovany stav zasob zésoby — 2250BY_krd.p S032.(1- ) )
(KSZ2) trzby trzby V01+V05 V01+V05
i \/ AVa . zavazk S105
Korlgovany stav zavazkov zavazkyl— 22 S105.(1- )
(KZv) néklady V02+V08
. , g fin.lcty S055
Korigovana poh. likvidita KZv+ ostkrd.cudziezdroje KZv+ S115+S118
. PN KSP+ fin.Gcty KSP+ S055
Korigovana bezna likvidita) KZv+ ostkrd.cudziezdroje KZv+ S115+ S118

Korigovana celkova

KSP+ KSZ + fin.lcty

KSP+ KSZ +S055

likvidita KZv + ost krd.cudziezdroje KZv+ S115+ S118
Zdroj: Gurik (2004)
S —slivaha, V — vykaz ziskov a strat
TabuPka 5: Ukazovatele aktivity
ukazovatd’ m.j. vzorec algoritmus
zasoby S032
A x 365 =0
Doba obratu zasob dnj naklady V02+v08 < 365
. , . pohladélvky>< sS047
% 365 =
Doba inkasa pdfadavok dni rzby VOLrVOE > 365
. . zavazky S105
AVA ——— % 365 R
Doba splatnosti zavazkov dni naklady V02708 < 365
5 . majetokspolu S001
Doba  obratu  celkoveho dni etokspolu 465 X 365
majetku trzby V01+V05
) trzby V01+V05
Obrat majetku koef majetokspolu “SooL

Zdroj: Gugik (2004), Zalai (2008)
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TabuPka 6: Ukazovatele zadlzenosti

ukazovatd’ m.j. Vzorec algoritmus
; . cudzikapital S088
Celkova zadlZzend's koef. celkovykapital S066
Stupea koef vlastnykapital S067
samofinancovania ' celkovykapital S066
, kratkodobézavazky S105
Platobna neschopnps | koe. kratkodobé pohladavky 'S047
. ; . bankovéiveryavypomoci S115+S116
Uverova zédazenos koef. celkovykapital 5066
Urokoveé krytie koef,| VH predzdanenimnakladovéiroky V59+V39
nakladovéiroky V39
Zdroj: Gugik (2004), Zalai (2008)
Taburlka 7: Ukazovatele rentability
ukazovatd’ m.j. vzorec Algoritmus
Rentabilita celkovéh . cistyVH + arok(1- Sd) V61+V39.(1-0,19)
kapitalu (RCK) : celkovykapital S066
Rentabilita vlastnéhokoef cistyVH V61l
kapitalu (ROE) : vlastnykapital S067
Rentabilita trzieb (ROS) | koef. AsyVH Vel
trzby V01+V05+V19+V 27
Rentabilita vynosov koef. __CsyVH vel
celkovevynosy Ccv

Zdroj: Gugik (2004)

CV = V01+V04+V19+V22+V24+V27+V29+V33+V35+V38+V40+\24VV44+V/52

TabuPka 8: Ukazovatele cash flow

ukazovatd’ m.j. vzorec
CFI. € | VH pozdaneni+ odpisy- ZSCZ aktiv+ ZSCZ VlaZ + ZSrezerv
CFIl. € | CF I.- zmenastavuzasob
CF 111 € | CFIl. - zmenastavukratkodobyh pohladavok
CF IV. € | CF lll. - zmenastavukratkodobyh zavazkoyokrembeznychiverov)

Zdroj: Gursik (2004)

Zmena stavu = koray stav polozky k 31.12 — piatoiny stav polozky k 1.1 (res. 31.12 skorSieho obdobia

37




TabuPka 9: Postup vypdtu net cash flow

Ukazovatele
Vysledok hospodarenia po zdaneni
+ Odpisy hmotného a nehmotného majetku
+ Zmena stavu rezerv
- Zmena stavu ¢asového rozliSenia na strane majetku
+ Zmena stavu ¢asového rozliSenia na strane vlastného imania a zavazkov spolu
+ Zmena stavu kratkodobych zavazkov
- Zmena stavu kratkodobych pohladavok
- Zmena stavu zasob
+ Zmena stavu kratkodobych bank. Gverov a finanénych vypomoci
- Zmena stavu kratkodobého finanéného majetku
= Cash flow z prevadzkovej €innosti ( nepriama metéda)
- Zmena stavu dlhodobého hmotného a nehmotného majetku
- Odpisy dlhodobého majetku
- Zmena stavu finanénych investicii
= Cash flow z investi €énych aktivit
- Zmena stavu pohladavok za upisané vlastné imanie
- Zmena stavu dlhodobych pohladavok
+ Zmena stavu dlhodobych zavazkov
+ Zmena stavu dlhodobych bankovych Gverov
- Zmena stavu vlastného imania
- Vysledok hospodarenia po zdaneni
= Cash flow z finan €nych aktivit

Net cash flow (CF z prevadzkovej ¢inn. + CF z inv. aktivit + CF z finanénych aktivit)

Zdroj: Gugik (2004)

Tabulka 10: Pomerové ukazovatele na baze CF

ukazovatd’ m.j. vzorec Algoritmus
L, . .. CF I. CFI.
Finaréna rentabilita trzieb koet. rzby VoL VOSt V1ot V2T
Finartna rentabilita celkovéhokoef CF 1. CF 1.
kapitalu ' celkovy kapitél S066
. . CFI. CF .
Stupeéi oddlzenia L — =
P koef. Cudziezdroje sS088
o CFI. CF I
Likvidita z CF koef. kratkodobé cudzie zdroje S105+ S115+S118

Zdroj: Gugsik (2004)
Ukazovatele finatnej analyzy ex ante

Altmanov model funkcie diskriminaénej analyzy
Z=0,71%, + 0,84K, + 3,10K3 + 0,42(X4 + 0,99&5

X1 - Cisty pracovny kapitél / celkovy kapital
Xo - nerozdeleny zisk / celkovy kapital
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X3 - (zisk pred zdanenim + Uroky) / celkovy kapital
X4 - Vlastny kapital / cudzi kapitél
Xs - trzby / celkovy kapital

Kritéria hodnotenia

Z2>29 finaima situacia podniku je zdrava
1,2<72<29 finama situacia podniku je indiferentna

Z2<1,2 finama situacia podniku je kriticka, hrozi bankrot

Index bonity
B=155;+0,0; + 103 + 5X4 + 0,X5+ 0,1Xg

X1 - cash flow / cudzi kapital

X5 - celkovy kapital / cudzi kapital

X3 - zisk pred zdanenim / celkovy kapital
X4 - Zisk pred zdanenim / vynosy

X5 - zasoby / majetok

Xg - Vynosy / majetok

Hodnotenie:
extrémmne velnm uréid velmi extrémne
z z zla problémy dobra dobra dobra
| | | | | | [
-3 -2 -1 0 1 2 3
G index

G =3,412X1 + 2,226X, + 3,227X3 + 3,149X, - 2,063 X5

X1 - nerozdeleny zisk / vlastné imanie a zavazkyspol

X - vysledok hospodarenia pred zdanenim / vlastadiena zavazky spolu
X3 - vysledok hospodarenia pred zdanenim / podnikgnésy

X4 - cash flow / vlastné imanie a zavazky spolu

Xs - zasoby / podnikové vynosy

Kritéria hodnotenia
G>18 prosperujuci podnik

-06<G<1,8 priemerny podnik

G<-0,6 neprosperujuci podnik
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PouZzité metody vyhodnotenia a interpretacie vysledi

Zakladnou metddou bola metdda analyzy, ktora umjeZpodrobnejsie,ibkové
skumanie jednotlivych ekonomickych kategérii a pavdlri formulacii ¢iastkovych
zaverov a v samotnom zavere bola pouzitd metod&gezsynNa porovnavanie dase,
v odvetvi s porovnateymi podnikmi, okrajovo aj s faohospodarstvom SR bola
pouzitd komparmna metdda, okrajovo aj metdda indukcie a dedukisie. nazorné
vyjadrenie sa pouZzivala graficka metdda. Z materkaistatistickych metdd to bola
metoda indexova s vyuzitim bazickych damsovych indexov, aritmeticky priemer.
Z metéd multikriteridlneho hodnotenia bola poudtidovacia metdda pri konstrukcii
integralneho ukazovdta vykonnosti podniku (Zalai 2008). Hodnoty jednotth
ukazovatéov (innosti boli nahradené bodmi. NajlepSej (najvysS$gjiinote kazdého
z ¢iastkovych ukazovatev pridelime 100 bodov. Ostatnym hodnotam prideliatiko
bodov, kdko percentéini ich hodnota z najlepSej. Body jednotlivych ukeate’ov
v kazdom roku spiitame a zistime priemerny §&t bodov pre kazdy rok — integralny
ukazovaté vykonnosti. NajlepSim obdobim Zddiska vykonnosti je to, v ktorom je

integralny ukazovatenajvyssi.

Paviinovy (spider) graf sme pouzili na porovnanie dtudss priemernym
polnohospodarskym podnikom. Na porovnanie bolo vykchny ukazovafv:
celkova likvidita, VK/AKT, obrat aktiv, PH/T, HROA(rentabilita aktiv peéitana
z hrubého zisku). Hodnoty priemernych ukazokatepd’nohospodarskych podnikov
boli prevzaté zo Zelenej spravy 2010 (udaje za 20K9), resp. boli dopdtané
z vybranych ekonomickych a finamych ukazovaf®ov za pdnohospodarsku
prvovyrobu v €.ha p.p. Hodnoty jednotlivych ukazovéites boli pred nanesenim do
grafu prepeitané postupom pdid Kotuli¢, Kiraly, Raganiova (2010):

e Stanovili sa tzv. vzorové hodnoty vSetkych ukazek@t — priemerné hodnoty

v danom odvetvi. Tieto hodnoty v grafe predstaigQ %.
* Hodnota kazdého ukazovéte podniku sa pregtala na percento zo vzorovej
hodnoty.

prepocitaana hodnota
vzorova hodnota

prepocitard hodnota= . 100

Pri rozkladoch vrcholovych ukazovéiter bola pri multiplikativnych véazbach pouzita

logaritmicka metdda.
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Aditivne vazby ukazovafev: Ax = Aa +Ab, AX = X 5+ Xp
Vyjadrenie v % %= Aa/Ax . (I-1) . 100
Multiplikativnhe vazby: AX =Aa Ab, AX =X 5+ Xp
AX =Aa /Ab, AX =Xa-Xp
Xa=log kL/log k. AX
Vyjadrenie v. % % =1log I,/ log k. (Ix-1) . 100

AX — zmena syntetického ukazovi&@ma,b — zmena analytického ukazovate
X a— zmena syntetického ukazovi@e, zaprdinena zmenou analytického ukazovate

obrazok 4: Pyramidovy rozklad rentability celkovéhokapitalu

Z

CK
L N |
z K
V / vV

| | | | | | |
1| ME oS obP{ | FN} ~osTM VI} CZ| ICR
“tvi-ivchv] v Y vitiv]t v

Zdroj: Gukik (2004)
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4 Vysledky prace

4.1 Charakteristika podnikd®kého subjektu

Obchodné meno: Roicke druzstvo
Sidlo: Kriva 353, 962 04
ICO: 00 209 872

Den z4pisu do OR: 7.3.1991
Pravna forma: druzstvo

Predmetinnosti druzstva pd vypisu z Obchodného registra:
% vyroba a predaj nespracovanycipehospodarskych vyrobkov,
% obchodn&innog’ tovaru kazdého druhu okrem viazanych a koncesarany
obchodnych Zivnosti,

¢ sprostredkovanie obchodu,

% vedenie dtovnej evidencie,

% zamanictvo,

¢+ autoopravarenské prace,

%+ cestna nakladna doprava,

“ kopirovanie tlaiv,

s sekretarske sluzby,

++ podnikanie v oblasti nakladania s odpadom s vynimkebezpéného odpadu.

Rolnicke druzstvo sa v &asnosti zameriava na rastlinnt a Zigou vyrobu.
V obmedzenej miere vykonavalo do roku 2008 aj oHaldctinnog’, ktora spoiva
v nakupe hospodarskych zvierat &énov a ich nasledny predaj. Za hlavéianos’
modZzeme oznat' ZivociSnu vyrobu, ktord je zamerana na vyrobu kravskalieka
a predaj hovadzieho mésa. Rastlinna vyroba je zamaema produkciu obilnin

a krmovin, ktoré druzstvo pestuje hlavne pre pgtrdastnej ZivgiSnej vyroby.

4.1.1 P#nohospodarsky podny fond a jeho Struktura

Rolnicke druzstvo hospodari v horskej vyrobnej oblagtstrukture pédneho
fondu tvori orna pdéda ler27,81 % a trvalé travne porasty 72,19 %. Podajeezlena
do 8 cenovej skupiny v katastrdlnom Uzemi obce &ria do 7 cenovej skupiny
v katastrdlnom Uzemi obce Korytarky. Priemerna ce@daly zodpoveda horskej

vyrobnej oblasti a dosahuje 488,71 Eurd.ha Za hodnotené obdobie  druZstvo
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hospodarilo na temer stabilnej vymere. Vymeru ek$firu pdnohospodéarskeho
podneho fondu zobrazuje tdika 11.

Taburka 11: Vymera pd’nohospodarskej pédy v ha a jej Struktdra

Ukazovate I BElS) % Index
2005 2006 2007 2008 2009 e
Orna pbda 229,46 244,82 251,09 251,88 251,88 27,81 1,098
Luky a pasienka 642,22 648 655,33 653,17 653,84 72,19 1,018
Celkova vymera 871,68 892,82 906,42 905,05 905,72 100 1,039

Zdroj: Vyroéna sprava o hospodareni RD KiivZa roky 2005 - 2009 + vlastné vyihp

Z celkovej vymery pEnohospodarskej pody 905,72 hektara bolo prenajatej
75 % od individualnych vlastnikov, 15 % od Slovegtsk pozemkového fondu, 8 % od
pasienkovych spotenstiev, 1 % od cirkvi a1l % od obecnych Uradovjohi@é za
podu bolo ukené v naturalnej forme a jeho vyska predstavuje:
3 % priemernej hektarovej arody obilnin daného rea&geden hektar ornej pody,

2 % priemernej hektarovej urody obilnin daného rokgeden hektar TTP.

4.1.2 Pracovneé sily a organizacia riadenia

NajvysSim organom druzstva fenska schddza jehtlenov, ktord sa schadza
spravidla raz za rok. Do jej p6sobnosti patri: zenetanov, volenia a odvolavanie
¢lenov predstavenstva akontrolnej komisie, sEbvanie @tovnej zavierky,
rozhodovanie o rozdeleni a pouziti zisku (Ohradatyyt, zmenach zakladného imania,
rozhodovanie o zakladnych otazkach koncepcie razwdspzstva a zmenach pravnej
formy. Predstavenstvo druZstva je Statutarnym regadruzstva, riadi jehéinnog’,
plni uzneseniailenskej schodze atiez sa jej zodpoveda za svmpnogs’. Na cele
predstavenstva stoji predseda. Kontrolna komisiefenym organontlenskej schédze
ama pravo kontrolovavsetkucinnog’ druzstva, vyjadrouwasa k @tovnej zavierke,
navrhu na rozdelenie vysledku hospodarenia, vyzadog predstavenstva informacie
a pozadovéa od neho népravu zistenych nedostatkov. Orgéniza riadiaca Struktira

druzstva je zobrazena na obrazku 5.

Rolnicke druzstvo v roku 2009 zamestnavalo 32 zamestivaco je pokles o 4
zamestnancov oproti roku 2005,z toho dvaja boli estmanci ZV, jeden traktorista
a jedna administrativna pracovké. Pokles je odrazom poklesuc¢po hospodarskych

zvierat.
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obrazok 5: Organiza‘nd a riadiaca Struktira druzstva

Clenska schddza

Clenovia

Kontrolna komisia

Voleni ¢lenovia

Predstavenstvo
Predseda
| | | |
Usek rastlinnej Usek zivaisnej Ekonomicky Gsek Usek technickych
vyroby vyroby ’ sluzieb
Agronomn Zootechnil SO Mechanizatc
Odborny agroném Odborny zootechni Uctovnicka 12 traktoristov
Asistentka mechanik

10 zamest. ZV

Zdroj: Podnikatésky plan RD na rok 2009

4.1.3 Rastlinna vyroba

Rastlinna vyroba sa Specializuje na pestovanienbih krmovin pre potreby
vlastnej Ziv@&iSnej vyroby. Stabilne pestovanymi obilninami suerpa araz,

sporadicky su do osevného postupu dakeané ovos a trikitale.

Najvasi podiel z obilnin, okolo 50 %, tvorila pSenicdpré sa pestovala na
kimne &ely. RaZ sa v roku 2009 pestovala na 29 % osevoehy a poki# sdnala
stanovené parametre predavala sa. Obilninami dmzZgyplacalo aj najomné za

prenajatu podu.

Z krmovin sa na ornej péde pestuje kukurica nanmegleozimna mieSanka
a lucerna, vroku 2009 podiel tychto plodin dosahods % ornej pbédy. Préad
0 zberovej ploche a produkcii hlavnych plodin uatibiika 12.
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Najvy3siu hektarov( Grodu obilovin dosiahlo drubste vyske 3,48t.Hav roku
2009. Naproti tomu u krmovin bol najlepsi rok 20R&gy Groda dosiahla 41,24 tha

Tabulka 12: Zberova plocha a jej Groda v rokoch 2005 -@09

2005 2006 2007 2008 2009
Ukazovate | ha t ha t |ha t ha t ha t
Obilniny spolu 140,90, 394,7/112,0[ 292,0[118,59 355,1| 141,84 449,2[137,37 477,5|
- p3enica 71,34 221,5] 68,5 209,0] 52,55| 158,6| 68,44 286,2| 67,58 225,8||
-raz 69,59 173,2| 43,9 84,3| 55,24 172,2| 43,55 116,4| 40,00 157,8||
- ostatné 10,08 24,3 29,75 96,6| 29,79 93,9
Krmoviny na
ornej pode 88,57/ 3652,0 109,0| 3424,0| 132,50| 3803,8| 110,04{ 3208,5| 114,51/ 3118,0

Zdroj: Informané listy RD za roky 2005 — 2009
4.1.4 Zivaéisna vyroba

Zivogina vyroba sa 3pecializuje na chov hovadzieho tdabyHlavnym
produktom je kravské mlieko, ktoré tvori podstatta®’ trzieb druzstva. Produkcia
hovadzieho masa je dopinkovym produktom, pri praduklieka. Druzstvo predava
tefatd — bykov, pricom jaloviky si ponechava na chovnéely a dopnanie stada
dojnic. Z jalovic predava tie, ktoré nie su vho@ne zaradenie do chovu, a tiez predava

aj kravy vyradené zo stada dojnic.

Zivogidnu vyrobu druzstvo prevadzkuje vo vlastnych ofojelk, ktoré su zrime
zastarané. Kapacity pre chov dojnic su vyuzité :m&63 druzstvo mé Jmé d’alSie dva
kraviny, ktoré je ale mozné vyuZziveen po vykonani rekonstrukcie. Stavy hovadzieho

dobytka a ukazovatele Uzitkovosti ZV st uvedengbuike 13.

TabuPka 13: Stavy hovéadzieho dobytka a vybrané ukazovale GZitkovosti ZV

Kategoria Roky Zmena | Index

2005 | 2006 2007 | 2008| 2009 [09-05 [09/05

Hovéadzi dobytok spolu 542 561| 525,000 479,00 503,00 -39,00] 0,928]
z toho: dojnice 260 241| 227,00/ 216,00/ 245,00 -15,00{ 0,942]

Ukazovatele Uzitkovosti Zivo €iSnej vyroby
Vyroba kravského mlieka v tis.
litroch 1273| 1198| 1069,16 955,25| 888,66| -384,34| 0,698
Predaj kravského mlieka v tis. litroch 1241161| 1034,50 930,48 852,77| -388,23 0,687
Predaj hovadzieho dobytka na j&ié

acely v t. 42,28 53,68 63,68 31,57] 39,89 -2,39| 0,943|
Priemerna dojnasv litroch na jednu

dojnicu za rok 4979 4832 4421| 4214 3855| -1117| 0,775
Priemerna PC mlieka za1000lit. 329]6320,1| 325,22 341,54] 203,24] -126,37| 0,617

Zdroj: ekonomické rozbory druzstva za roky 2005280/lastné prepity
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K 31. 12. 2009 chovalo druzstvo 503 ks hovadziebbytka, za sledované
obdobie doslo k poklesu stavu dobytka o 39 kuked,stavy od roku 2005 az do roku

2008 klesali, rast bol zaznamena len v roku 2009.

Priemerna réna dojnog na dojnicu klesala gas celého sledovaného obdobia,
celkovo poklesla o 1117 litrov na dojnicu a rok, & 22 %. Dosahovana dojroge

nizka a nedosahuje priemernu dojhb/O.
4.1.5 Urovai spaiazovania produkcie

Produkcia rastlinnej vyroby faickeho druzstva je prioritne zamerana na
produkciu krmovin pre vlastna Zigidnu vyrobu. Plodinou pestovanou pre trh je raz,
v roku 2009 jej trhovasdosiahla 97%, bola predana firme Soepenberg,,slitoava.
PSenica sa predava len prilezitostne, @glenov druzstva a drobnym choviden.

Z tohto dévodu maju aj trzby za produkty rastlinmgioby rozkolisany priebeh. Ako
vidno z tabliky 14, najvySSie trzby z RV boli dosiahnuté v r@Q08 az 37 tis. €.

Tabulka 14: Trzby roPnickeho druzstva v Eurach

Ukazovate I Hodnota ukazovate l'a Zmena | Index

2005 2006 | 2007 2008 2009 09-05 09/05
Trzby z predaja tovaru 54579 37343 13 5 0 -54579 0,00
TrZzby z rastlinnej vyroby 15004 | 20248 | 32231| 37277 19683 4679 131
Trzby z predaja mlieka 408916 | 371506 | 336454 | 317799| 173313| -235603 0,42
Trzby z predaja hov. masa| 71019 79346 79441 | 44020 45724 -25295 0,64
TrZby ostatné 38745 17747 | 29302 17313 | 37920 -825 0,98
Trzby celkom 588263 | 526190 | 477441 416414| 276640| -311623 0,47

Zdroj: ekonomické rozbory druzstva za roky 2005280/lastné prepity

V produkcii Zzivatisnej vyroby bolo hlavnou trhovou komoditou kravskieko,
toto bolo predavané na zéklade zmluvy spobsti Senoble Central Europe, s.r.o.,
Zvolen. V roku 2009 malo zazmluvnenu dodavku 1 dnillitrov mlieka, ktora splnilo
len na 85,28 %. Trzby z predaja mlieka klesalégsocelého sledovaného obdobia,
celkovo poklesli zo 409 tis. €, v roku 2005, na 1i83 € v roku 2009¢o predstavuje
pokles 0 67%. Tento pokles bol dosledkom klesajpeeflukcie mlieka a v roku 2009,
aj vyraznym poklesom priemernej predajnej ceny kaliektora medzirgne klesla

o viac ako 40 %. Z produktov Ziwi$nej vyroby druzstvo predava vyradené kravy,

jalovice a mli€éne té'ce.
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4.2 Zhodnotenie majetkovej a finanej Struktiry podniku

4.2.1 Vybavenie podniku majetkom

Celkovy majetok druzstva mal v roku 2005 hodnotidQL8s. €,¢0 po prepote
predstavuje 1457 €.Hap. p., v roku 2006 vzrastol o 6 %, nal&lsich rokoch klesal,
v roku 2009 bola jeho vySka 1241 tis.#, po prepéte predstavuje 1370 €ha. p..
Celkovo poklesol majetok oproti roku 2005 o 255 4,¢o predstavuje pokles o0 2,2 %.
ZloZenia majetku nazorne zobrazuje obrazok 6.

obrazok 6: ZloZzenie majetku druzstva v €
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Zdroj: Suvaha druzstva za roky 2005 -2009, vlaspracovanie

Najv&Sie zastupenie mal neobezny majetok, jeho podiatefkovom majetku
v sledovanom obdobi poklesol zo 64 %, vroku 2003, 61% vroku 2009.
Z dlhodobého nehmotného majetku podnik vlastniltvesf ktorého hodnota v roku
2005 predstavovala 3187 €. V priebehu sledovandbaolia sa &ovne odpisal.
Podnik vlastnil aj dlhodoby finaimy majetok, ktory z hodnoty 11186 € v roku 2005,
poklesol v roku 2006 04547 €0 bolo dbésledkom odpisu akcii zlikvidovaného
Agrochemického podniku Zvolen, v roku 2009 jeho mmtd predstavovala 6653 €,
tento bol tvoreny akciami Agrostavu Zvolen a Agrazd Dudince. Ké&Ze uvedené
podniky su v likvidacii, je na uvedené akcie vyemd@ opravna polozka formou

ocaiovacich rozdielov z precenenia majetku.
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Dlhodoby hmotny majetok je hlavnou zloZkou neobé&bnénajetku, ktorého
vyvoj v sledovanom obdobi kopiroval. V roku 200&idbiol 746 tis. €, Zoho 4,8 tis. €
tvorili pozemky, 464 tis. € stavby, 122 tis. € gr@ iné hnuttné veci, 144 tis. €
zakladné stado a 10 tis. € nedokemé rekonstrukné prace. Z poloziek DHM bol
zaznamenany pokles hodnoty u stavieb 0 27 %, jost@zariadeni doSlo k zvySeniu
z hodnoty 42 tis. € v roku 2005, na 135 tis. € kur@006, v désledku nakupu traktora
a kmneho mieSacieho voza,dalSich rokoch sa vyznamnejSia investicia do strojov
a zariadeni neuskutnila. Kladne méZzeme hodnotharast hodnoty zakladného stada za
sledované obdobie o0 31 %9 dokumentuje snahu druzstva zachoaaozSin' si svoj
vyrobny potencial, ktory méze vyuZiked’ bude cena mlieka na trhu priaznivejSia.

DHM majetok je zné&ne zastarany, miera jeho opotrebenia predstavajeako
80 % hodnoty majetku. Hospodarske budovy su v zZiechnickom stave, je potrebna
rekonStrukcia a modernizacia, v roku 2009 druzstegalo s rekonStrukciou kravina

a dojarne. VEka cag’ strojov je uz po dobe Zivotnosti.

Obezny majetok v roku 2009 tvoril 39,3 % celkovéhajetku,co je viac 0 3 %
oproti roku 2005. NajvyznamnejSou zloZkou obeZznémajetku boli zasoby,
za sledované obdobie poklesli 05,1 %, ich podiebkui 2009 predstavoval 62,9 %
obezného majetku. V Struktire zasob boli najvyzregia zastipené zvieratd, ktoré
v roku 2009, rovnako ako aj v roku 2005, tvorili %7 zasob, vyrobky boli zastupené
33 %, nedokotena vyroba 17 % a material tvoril len 3 % zasolhddbbé pofadavky
podnik nevlastnil, vyvoj kratkodobych pkddavok mal rozkolisany priebeh, celkovo
poklesli z hodnoty 51tis. € v roku 2005, na 40 €ist roku 2009. Rozkolisany priebeh
kratkodobych pofadavok bol, pri pomerne stabilnom vyvoji jadavok z obchodného
styku, vyvolany réznou vysSkou flavych polfadavok. Pozitivne sme hodnotili rast
financnych prostriedkov, ktoré z hodnoty 86 tis. € v rddd05, vzrastli na 141 tis. €

v roku 2009¢o predstavovalo narast o 64 %.

Casové rozliSenie majetku ¢as sledovaného obdobia rastlo, jeho podiel na

celkovom majetku je nevyznamny, nedosahuje an?®¢klkového majetku druzstva.
PodrobnejSie informécie o vyvoji jednotlivych ukaatd’ov majetku st uvedené
v prilohe 1.
4.2.2 Vybavenie podniku kapitalom
Vlastné imanie a zavazky spolu kopiruju vyvoj miajetich zloZenie je nazorne
zobrazené na obrazku 7. Podiel vlastnych zdrojeiathml 1176 tis. € v roku 20080
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bolo 92,6 % celkovych zdrojov, v sledovanom obddbElo k poklesu vlastnych
zdrojov 0 34,5 tis €,¢im poklesol aj ich podiel na celkovych zdrojoch ,8 1
percentualneho bodu. Zakladné imanie spodsti v roku 2005 bolo 124 tis. €, v roku
2007 bolo znizené o hodnotu majetku s transforengoi vySke 62 tis. €, ktora bola
pre(ttovana na &et Nedelitény fond z vkladov, hodnota ZI v roku 2009 predstaala
61 tis. € . NajvyznamnejSou zlozkou vlastného iradroli kapitalové fondy, ich podiel
predstavoval 93 % vlastného imania. V roku 2007IadéSch zvySeniu, vytvorenim
nedeliténého fondu z vkladov, nasledne v roku 2008 boladahd vyuzity na Ghradu
naakumulovanej straty minulych rokov, v roku 20@9 (hraducasti straty roku 2008,
¢im bol vy¢erpany. Z kapitadlovych fondov bola pokryta celatstrroku 2008¢o sa
prejavilo v ich poklese.

obrazok 7: Zlozenie zdrojov krytia majetku v €
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Zdroj: Suvaha druzstva za roky 2005 -2009, vlaspracovanie

V roku 2005 cudzie zdroje predstavovali 92 tistj€7,2 % celkovych zdrojov,
v roku 2006 vzrastli na 175 tis. €, od tohto obdokiesali, v roku 2009 ich vySka
predstavovala 100 tis. €. Dlhodobé zavazky v sladomn obdobi vzrastli o 41 %,
kratkodobé zavazky poklesli z 53 tis. € v roku 200& 45,5 tis. € v roku 2009. VySka
bankovych Gverov dosahovala v roku 2005 hodnotd 85, €,¢o bol zostatok Gveru
poskytnutého VUB v roku 2005, na nakup strojov dstlinnej vyroby. V roku 2006
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gerpalo druzstvaralsi tver od VUB vo vy3ke 86,5 tis. € na nakup twek, tento Gver
splacatiastkou 20 tis. € e, v roku 2009 druzstvo vykazuje zostatok UverowysSke
26,7 tis. €.

Hodnoty ¢asového rozliSenia vlastného imania a zavazkov Inelygpnamné,
a od roku 2008 su nulové. PodrobnejSie informacigvmji ukazovatéov vlastného

imania a zavazkov su uvedené v prilohe 2.

Druzstvo je vybavené potrebnym majetkom na prevadahie
polnohospodarskej vyroby, Hea ¢as DHM je uz po dobe Zivotnosti, miera
opotrebovania je viac ako 80 %. Na jeho obnovu némg&stvo dostatok vlastnych
zdrojov, napriek snahe sa mu nedari zislatacie na investicie. Priaznivy je rast
hodnoty zakladného stada, ktory je potencialnymojptn zvySovania trzieb
v buducnosti. Miera finaimej samostatnosti bola §es celého sledovaného obdobia

vysokd, dosahovala 90 % pokrytie majetku viastnganojmi.

4.2.3 Zlaté bilaréné pravidlo

Zlaté bilartné pravidlo hovori, Ze dlhodobo viazany majetok by# kryty
zdrojmi, ktoré ma podnik dlhodobo k dispozicii. Ppetreby posudenia zlatého
bilancného pravidla bol majetok rozdeleny na dlhodobyé&kodoby, rovnako boli
rozdelené aj zdroje krytia majetku. s celého sledovaného obdobia malo druzstvo
dostatok dlhodobych zdrojov na krytie dlhodobo ai@ho majetku, a to zdrojmi, ktoré
ma trvalo k dispozicii. V sledovanom obdobi, okremku 2008, pokryvalo trvalymi
zdrojmi aj celd vySku zasob, vroku 2008 boli zdsqiokryté trvalymi zdrojmi
a dlhodobymi cudzimi zdrojmi, ako ukazuje tkas 15. Poéas celého sledovaného
obdobia bolo druzstvo prekapitalizované.

Tabulka 15: Posudenie financovania neocbezného majetkuBurach

Hodnota ukazovate Fa
Zmena | Index
Ukazovate I

2005 2006 2007 2008 2009 09-05 | 09/05
Dlhodoby majetok 809 235 847 574 815 077 784 566 752 571 | -56 664 0,930
Dlhodobé zdroje 1211379 1274116 1261535 1190045 1182205 [ -29 174 0,976
- trvalé zdroje (VI) 1175596 1177289 1182467 1129215 1141043 | -34 553 0,971
- dlhodobé cudzie zdroje 35783 96827 79068 60830 41162 5379 1,150
Rozdiel (DM-DZ) -402144 -426542 -446458 -405479 -429634 | -27 490 1,068
Prekapitalizacia/ prekapitaliz | prekapitaliz | prekapitaliz | prekapitaliz | prekapitaliz
podkapitalizacia acia acia acia acia acia

Zdroj: vlastné spracovanie z Udajov stvahinfokeho druZstva za roky 2005 - 2009
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Z posudenia financovania obezného majetku vyplyaa kratkodoby majetok
prevySuje kratkodobé zdroje ¢as celého sledovaného obdobiagds’ kratkodobého
majetku bola kryta dlhodobymi zdrojn@ip dokumentuje aj taliida 16.

Taburka 16 : Postdenie financovania obezného majetku wEach

Ukazovate ! Hodnota ukazovate Fa Zmena Index
2005 2006 2007 2008 2009 09-05 09/05
Kratkodoby majetok 460 499 505 510 531 965 483 942 488 611 | 28 112 1,061
Kratkodobé cudzie zdroje 58 355 78 968 85 507 78 463 58 977 622 1,011
CPK, ND (KM-KCZ) 402 144 426 542 446 458 405 479 429 634 | 27 490 1,068
CPK / ND CPK CPK CPK CPK CPK

Zdroj: vlastné spracovanie z Udajov suvahinfokeho druzstva za roky 2005 - 2009

Tento rozdiel predstavujecisty pracovny kapital, jeho hodnota bola
v sledovanom obdobi vysoka, v roku 2005 predstdaov@?2 tis. €,¢o0 bolo 87 %
hodnoty obeZného majetku, v roku 2006 a 2007 eStestla, v roku 2008 jeho hodnota
poklesla, v roku 2009 vzrastla a pokryvala az 88zného majetku.

Vysoka hodnota podielu trvalych zdrojov na dlhoddbydrojoch ukazuje, ze
podnik plni aj zlaté pravidlo financovania, ktor@paduje aby zdroje krytia jednotlivych
zloziek majetku mal podnik k dispozicii minimalne gobu viazanosti majetku.

VSetky dlhodobé aktiva su financované z vlastnydtojpv, tj. druzstvo pini aj

zlaté pari pravidlo. Rovnako pIni aj zlaté pravidigvaZzovania rizika, jeho vlastné

zdroje prevysuju zdroje cudzie.

4.3 Zhodnotenie vynosovej situacie podniku

Vynosova situacia podniku ukazuje ako podnik dok&iednoti’ svoje vstupy
vo vyrobenej produkcii, aka je jeho finara vykonnos. Vypoveda o nej vykaz ziskov
a strat, ktory informuje na jednej strane, aku foadrvykonov podnik vytvoril(vynosy),
na druhej stane hodnotové vyjadrenie talmpolo k danej produkcii vykonov pouzité
(naklady). Rozdiel uvedenych dvoch vl vypoveda o celkovom efekt&nnosti

podniku — vysledku hospodarenia.

4.3.1 Vyvoj a Struktdra vynosov

Za sledované obdobie sa celkové vynosy vyvijaliomeomerne, z vysky
833 tis. €, v roku 2005, sa do roku 2007 zvysilia®b tis. €, nasledne klesali, celkovo
poklesli 0 18 %. NajvyraznejSi bol pokles medzi mbik2008 a 2009 az 23 %. Ako

vidno ztabliky 17, celkové vynosy su takmer na 100 % tvorenéosgni
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z hospodarskefinnosti, finané vynosy su zastipené len symbolicky a mimoriadne
vynosy sa v sledovanom obdobi nevyskytli.

Taburka 17: Vyvoj vynosov v rokoch 2005 — 2009 (v eurdgh

, Hodnota ukazovate la Zmena | Index
Ukazovate |
2005 2006 2007 2008 2009 09-05 09/05
Trzby z predaja tovaru 45 841 33 327 11 983 4713 0 -45841 0,000
Obchodné marza 1195 2124 398 85 0 -1195 0,000
Vyroba 577 906 | 558 919 534489 | 476338 317288 | -260618 0,549
Podiel vyroby z vynosov v % 69,42 63,73 59,62 57,43 46,23 -23,18 0,666
- trzby z predaja vlastnych vyrobkov
a sluzieb 511 087 | 460 267 442 409 | 391236 | 251942 | -259145 0,493
Podiel trzieb z predaja vl.vyr. a
sluZieb z vyroby % 88,44 82,35 82,77 82,13 79,40 -9,03 0,898
- zmena stavu vnutropodnikovych
z4sob -1461| 27617 3983 5723 | -51372 -49911 ( 35,162
- aktivacia 68280| 71035 88 097 79379| 116718 48438 1,709
Trzby z predaja dlhodobého majetku
a materialu 21 443 25 526 35 020 25173 24 698 3255 1,152
z toho: Trzby z brakovania krav 16 796 | 24032 33028 20 049 23 616 6820 1,406
Ostatné vynosy z hospodarskej
¢innosti 187 114 | 259 012 314 678 | 323182 344 253 157139 1,840
z toho: dotécie 164708 246896 | 311458 320222 | 342317 177609 2,078
Podiel podpdr z vynosov v % 19,78 28,15 34,74 38,61 49,88 30,10 2,521
Vynosy z hosp. ¢innosti 832304 | 876 784 896 170 | 829406 | 686 239 | -146065 0,825
VVynosové Uroky 232 199 299 36 20 -212 0,086
Finan ¢né vynosy 232 199 299 36 20 -212 0,086
Mimoriadne vynosy 0 0 0 0 0 0 0,000
\Vynosy spolu 832 536 | 876 983 896 469 | 829442 686 259 | -146277 0,824

Zdroj: Vykaz ziskov a strat za roky 2005-2009, gitieka evidencia druzstva, vlastné vypo

Trzby z predaja tovaru za celé sledované obdolesakl v roku 2009 Uplne
zanikli. Tieto trzby prestavovali vykup hovadzietiobytka od¢lenov a inych otanov
a jeho nasledny predaj do masokombinatu. Tinaogs’ druzstvo prestalo realizo¥a
nakd’ko sustrd’ovanie dobytka na ich zi¢snom stredisku im veterinarna sprava

nechcela poviova'.

Vyroba p@&as celého sledovaného obdobia klesala, celkovyepgkiedstavoval
261 tis. €, tj. 45 %, na tomto nepriaznivom vy\&gi najvyssSodiastkou podiéal pokles
trzieb z predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb 6 #5. €,¢im sa ich podiel na vyrobe
znizil z 88 % na 79 %. Z poloZiek vyroby vyrazneastla aktivacia o 71 %0 bolo
dosledkom toho, Ze od roku 2009 si druzstvo vyiabava z vlastnych zasob. Vyroba
v prepdte na hektar p. p. za sledované obdobie pokle8B8z.ha p.p. na 350 €.h4
Trzby 1z predaja dlhodobého majetku v prvych traokoch rastli, potom Kklesali.
Celkovo vzrastli 0 15 %, ich hlavnou zloZkou baitlty z predaja vyradenych krav
zakladného stada.
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Pokles vyroby bol ¢iastatne kompenzovany rastom ostatnych vynosov
z hospodarskeginnosti, ktoré vzrastli o 84 %, atalaka rastu dotacii z 165 tis. €,
v roku 2005, na 342 tis. €, vroku 2009. Podidlipgar na vynosoch sa za sledované
obdobie zvySil o 30 percentualnych bodov, po péepo toto zvySenie predstavuje

189 €.hd p.p. Prepdet vynosov na hektar p.p. je uvedeny v prilohe 3.

Struktaru vynosov z hospodarskapnosti v roku 2005 a v roku 2009 zobrazujl

obrazok 8 a 9.

obrazok 8

obrazok 9

Struktira vynosov z hospodarskej
¢innosti za rok 2005
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Struktira vynosov z hospodarskej
¢innosti za rok 2009

0,
IO‘%'M m 46%

0 50%

0 4%

O Trzby z predaja tovaru

@ Vyroba

0O Trzby z predaja dlh.majetku a materialu
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Zdroj: Vykaz ziskov a strat za roky 2005, 2009

Podiel jednotlivych zloZiek vynosov sa vyvijal hexne, nerovnhomerne,
celkové vynosy za sledované obdobie poklesli o 18abé podiel vyroby z vynosov
poklesol az o 23 percentualnych bodov. Tento poklelsc¢iastatne kompenzovany

rastom podpor.

4.3.1.1 Zhodnotenie vykonnosti druzstva

V transform@&nom procese podniku sa menia vstupy na vystupykonnosti
podniku vypoveda dinnog’, s akou sa to deje. Vykonnog tym vysSiacim vysSie
hodnoty ukazovatele produktivnosti a ¢innosti nadobudaju. Kvantifikacia

ukazovatéov (Kinnosti je uvedena v prilohe 4.

Produktivita prace z vynosov v prvych troch rokodstla, v roku 2007 dosiahla
24229 € na pracovnika, nasledne klesala, v r. 2@8ahovala 93 % produktivity roku
2005. innog’ dihodobého hmotného majetku (DHM) do roku 2007as#a 0 6 %,
potom klesala, celkovo poklesla 0 11,2 %. Najlemfikazalo druzstvo vyuzizasoby

v r. 2005, vd’alSich rokoch bola intenzita vyuzitia zasob ni&mala kolisavy priebeh.
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Komplexnu vykonnoé podniku vyjadruje integralny ukazovétécinnosti, ktory
je vytvoreny zhrnutim ukazovdiv (€innosti pomocou bodovej metddy. Ako ukazuje
tabd’ka 18, najdinnejSie sa v druZzstve transformovali vstupy nawyg v roku 2007,
kedy boli najlepSie vyuzity pracovnici aj DHM. Dngh v poradi bol rok 2005, kedy
druzstvo dokazalo najinnejSie vyuzi zasoby. NajhorSie transformovalo druzstvo
vstupy na vystupy v roku 2009, kedy dosiahlo na&jeizhodnoty za sledované obdobie
vo vSetkych ukazovalech, ¢o je désledkom poklesu vystupu — vynosov, ktoryaheb

sprevadzany alikvotnym poklesom vstupov.

Taburlka 18: Integralny ukazovatd’ vykonnosti podniku a jeho zlozky

body

Ukazovaté | Produktivita| U¢innog’ | U¢innog’ | Produktivita| Ucinnog’ | Uginnog’ | Body Body

RoK prace DHM zasob prace DHM zasob spolu priemer
0

2005 23126 1,0474) 2,5745 95,45 94,25| 100,00( 289,69 96,56
2006 23702 1,0463] 2,4337 97,83 94,15 94,53| 286,50 95,5(“
2007 24229 1,1114] 2,5156 100,00/ 100,00 97,71( 297,71 99,24
2008 23698 1,0673] 2,3346 97,81 96,04 90,68| 284,53 94,84
2009 21446 0,92000 2,2364 88,51 82,78 86,87| 258,16 86,04
maxima 24229 1,1114] 2,5745 100,00, 100,00 100,00;300,00 | 100,00

Zdroj: Priloha 4, vlastné vypty

Na dosiahnutie objemu vynosov 686 tis. € v r. 2B9@ruZzstvo pri produktivite
prace roku 2007 muselo tha9 pracovnikov. V skutmosti ich bolo v r. 2009 az 320
je absolutne prekeenie o troch pracovnikov. Uvedeny objem vynosov 2009 by si

pri Gcinnosti DHM dosiahnutej v r. 2007 vyZiadal viazath®dM vo vysSke 617 tis. €.

obrazok 10 : Integralny ukazovat& vykonnosti podniku a jeho zlozky
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Zdroj: Tabu’ka 18: Integralny ukazovdteykonnosti podniku a jeho zlozky
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Skutand viazanos v r. 2009 bola 753 tis. € a rozdiel 136 tis. €afesolatnym
prekrazenim. Vynosy z r. 2009 by si prEinosti zasob v r. 2007 vyZadovali viazathos
zasob vo vysSke 273 tis. €0 je 0 34 tis. € menej, ako bola skinié viazanos zasob
v roku 2009.

4.3.2 Vyvoj a Struktura nakladov

Celkové naklady mali v sledovanom obdobi rozkolyspriebeh, do roku 2007
rastli, potom klesali. Celkovy pokles predstavoiyaeé tis. €, tj. 19 %, najvyraznejsi bol
medzir@&ny pokles 0 23 %, medzi rokom 2008 a rokom 2009.

Tabu’ka 19 ukazuje, Ze celkové néklady boli tvorené ewpfnej miere
nékladmi na hospodarskinnog’, ktoré v sledovanom obdobi tvorili 99 % celkovych
nakladov, 1 % tvorili finatné naklady, mimoriadne naklady druzstvo v sledowano

obdobi nevynaloZilo. Priloha 5 obsahuje nékladppti¢ané na ha p.p.

Taburka 19: Vyvoj ndkladov druzstva v rokoch 2005 - 2009

Ukazovate P Hodnota ukazovate Fa Zmena | Index
2005 2006 | 2007 2008 2009 09-05 09/05

Naklady na predany tovar 44646 31203 11585 4713 -44646 0,000
Vyrobna spotreba 382460 | 428832 | 442143 | 446365 264870| -117590 0,693
podiel v. spotreby na hosp.nakl. v % 46,5 49,8 50,4 51,1 39,5 -6,95 0,851
v tom: Spotreba materiélu, energie 320520 | 363274 | 381996 | 380713 199214 | -121306 0,622

Sluzby 61940 65558 60147 65652 65656 3716 1,060
Osobné naklady 239859 248888 253602 | 261984 | 233998 -5861 0,976
podiel osobnych nékladov na
hosp.nakl. v % 29,16 28,88 28,91 29,99 34,93 5,78 1,198
Dane a poplatky 8929 8398 8232 8406 8321 -608 0,932
Odpisy dlhodobého majetku 122884 117739 125174 | 129750 | 132734 9850 1,080
Zostatkova cena pred. majetku 18323 21012 31966 18425 25333 7010 1,383
Ostatné naklady na hosp. €innost’ 5577 5708 4581 3846 4562 -1015 0,818
Néklady na hosp. ¢éinnos t 822678 | 861780 | 877283 | 873489 | 669818 | -152860 0,814
Nakladové uroky 1394 3585 8199 5654 2348 954 1,684
Ostatné naklady na fin. innost 6539 6672 2390 1944 1967 -4572 0,301
Néklady na finan énd ¢innos ¢’ 7933 10257 10589 7598 4315 -3618 0,544
Naklady na mimoriadnu _ éinn. 0 0 0 0
Celkove naklady 830611 | 872037 | 887872| 881087 | 674133| -156478 0,812

Zdroj: Vykaz ziskov a strat za roky 2005-2009, gitieka evidencia druzstva, vlastné vypo

Néklady na predany tovar ms celého sledovaného obdobia klesali, v roku
2009 sa uz nevyskytlto dokumentuju aj obrazky 11a ,11b, ktoré zobraztjuktiru
nakladov v roku 2005 a v roku 2009.

Najvyssi podiel na nakladoch na hospodéargkuinog’ dosahovala vyrobna

spotreba, ktorej podiel na hospodarskych naklaaww6,5 % v roku 2005, postupne sa
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zvySoval, v roku 2008 predstavoval 51,1 %, nasledreku 2009 poklesol na 39,5 %.
Tento pokles bol spdsobeny poklesom spotreby nddiesi energii 0 38 %, v ddsledku

rozhodnutia vedenia druzstva ztiibaklady v roku 2009, zastavenim nakupu jadrovych
krmiv pre kravy a téce. PouZivanim krmiv vyrobenych druzstvom, doStniZeniu
nakladov na nakupené krmiva zo 170 tis. € v rokd82Ma 41 tis. € v roku 2009. Toto
znizenie nakladov prispelo nielen k vyraznému amizenakladov na hospodarsku

¢innog’, ale kladne sa to odrazilo aj v dosiahnutom vylaldabspodarenia.

obrazok 1la obrazok 11b

Struktira nakladovnaH € v roku 2005 Struktdra nakladovnaH € v roku 2009

4% 5% 6% 0%
20%

15%

47%
P9%

35%

@ Naklady na predany tovar m Vyrobna spotrebg (@ Naklady na predany tovar @ Vyrobnéa spotrebg
0 Osobné naklady 0 Odpisy 0 Osobné néklady O Odpisy
m Ostatne néklady naHC m Ostatne néklady naHC

Zdroj: Vykaz ziskov a strat za roky 2005,2009

Osobné naklady v prvych Styroch rokoch rastli, kur@009 poklesli, celkovy
pokles predstavoval 2,4 %, no ich podiel na nalkdhdwa hospodarsktinnog’ vzrastol
Z 29 % na 35 %.

Odpisy dlhodobého majetku po miernom poklese v rd806, mierne rastli az
do konca sledovaného obdobia, celkovy néarast icmbky predstavoval 8 %. Hodnota
zostatkovej ceny predaného majetku do roku 200farasroku 2008 poklesla, v roku

2009 vzrastla, jej vyska zavisi od mnoZzstva a hodbakovanych krav.

Naklady na finadnu ¢innog predstavovali v roku 2005 hodnotu 7933 €,
vyvrcholili v r. 2007 na arovni 10589 €, v r. 20@8siahli len 4315 €. Tento vyvoj bol
ovplyvneny nékladovymi arokmi, ktorych vySka v rok2005 bola len 1394 €,
v dbsledku prijatia hového Gveru v r. 2006, savgBka v r. 2007 zvySila na 8199 €,
v d’alSich rokoch ich hodnota klesala, v roku 2009 Hogali 2348 €. Ostatné naklady

na finarknu ¢innog’ patas celého sledovaného obdobia klesali.
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4.3.3 Vyvoj a Struktura vysledku hospodarenia

Vyvoj vysledku hospodarenia pred zdanenim, ako iebzdmedzi celkovymi
vynosmi a celkovymi ndkladmi druzstva zobrazujeaabk 12. Vysledok hospodarenia
za (&tovné obdobie pred zdanenim bokas prvych troch rokov ¥eni nizky, kladny
arastaci, vroku 2008 doSlo k vyraznému poklesuUnaver -52 tis. €, ¢o bolo
dosledkom medzikmé poklesu vynosov o0 7,5 % pricssnom poklese nakladov len
0 0,8%. V roku 2009 druzstvo dokézalo primeraneligsu vynosov, zni#iaj naklady
a dosiahntl zisk vo vyske 12 tis. €. Znepokojujucejsi je viypddanej hodnoty, ktora
predstavuje rozdiel medzi vyrobou druzstva a nakiadynaloZzenymi na tdato vyrobu,
v podobe spotreby viastnych alebo nakUpenych soyovateridlov a externych sluzieb.
V prvych Styroch rokoch pridana hodnota vyraznes&la, v roku 2008 dosahovala len
15 % hodnoty roku 2005. V roku 2009 sa zvysila, jeledrover 52 tis. €, hovori
o poklese 0 73 % za sledované obdobie. V roku 2€§j08dnota v prepte na jedného
pracovnik&inila len 1638 €¢o je vé'mi malo, nepostalje to ani na pokrytie osobnych
nékladov na zamestnanca za jeden’ghke

obrazok 12: Vyvoj vynosov, nakladov pridanej hodnty a VH pred zdanenim
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Zdroj: Vykaz ziskov a strat za roky 2005-2009, sitee vypaty
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Vysledok hospodarenia zatdvné obdobie pred zdanenim bol¢as celého
sledovaného obdobia tvoreny v§he vysledkom hospodéarenia z beZzgejnosti.
Vysledok hospodéarenia z hospodarskejnosti sa v prvych troch rokoch vyvijal
pozitivne, najvysSiu hodnotu dosiahol v roku 20R&]J’ zisk predstavoval 19 tis. €,
v roku 2008 sa medzi¢ae zhorSil 0 62 tis. €, v roku 2009 vzrastol nais6€.

Z finarcnej ¢innosti pa&as celého sledovaného obdobia druzstvo dosahovalo
stratu, ktor4 sa do roku 2007 med#ite zvySovala¢o bolo spésobené hlavne rastom
arokov z prijatych dlhodobych Gverov v roku 2005 eoku 2006. Nasledne dialSich
rokoch dochadzalo k poklesu straty z fit¥aej ¢cinnosti,co bolo désledkom skutoosti,

Ze druzstvo neprijalo nové dihodobé avery.

Vyvoj vysledku hospodarenia pkal jednotlivych¢innosti a tiez jeho korekciu
o dai z prijmu zobrazuje obrazok 13, podrobnejSie péléh Da z prijmov z beznej
¢innosti korigovala hodnotu vysledku hospodareniai&mvné obdobie po zdaneni
len 299 €. Hlavnou zloZzkou dane z prijmov bol&gsocelého sledovaného obdobia
odloZzena d&a z prijmov, splatna da z prijmov znizila vysledok hospodarenia len
minimalne, v roku 2006 o 33 € a v roku 2008 o 10 €.

obrazok 13: Vysledok hospodarenia pokh jednotlivych ¢innosti

VH pod la jednotlivych  €innosti v Eurach
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Zdroj: Priloha 6 : Tvorba vysledku hospodarenialagddnotlivychtinnosti v eurach
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4.3.4 Dopad podp6r na vynosovu situdciu druzstva

Po vstupe SR do EU su lpmhospodarskym podnikom poskytované dotécie
pod’a pravidiel EU, tieto podpory tvoria vyznamnu ¢a§  vynosov
po’nohospodéarskych podnikov. Ako bolo uvedené v k#pitd.3.1 za sledované
obdobie vzrastol podiel dotacii na vynosoch drugsh20 % v roku 2005, na skoro
50 % v roku 2009. Z taliy 20 vyplyva, Ze v sledovanom obdobi dotacie wiras
z 165 tis. € na 342 tis. €9 je nérast 0 108 %.

Dotéacie na ptnohospodarsku pddu v roku 2005 predstavovali 1b&fEo bolo

96 % vSetkych podpdr, v roku 2009 dosiahli 284 €isaich podiel na celkovych
podporach klesol na 83 %. V Struktire dotacii ndnpbospodarsku pbédu bola
najvyznamnejSou polozkou podpora za znevyhodnenéstpb ktora v roku 2009
predstavovala 30 % dotacii na podu. Od roku 200&&d@lo druzstvo aj dotacie za
agroenvironmentalne hospodéarenie na podimstke zhruba 78 tis. € ¢ne. Jednotna
platba na plochu v sledovanom obdobi narastla @6raproti tomu platba na plodiny
na ornej pode poklesla o 38 %.

TabuPka 20: Poskytnuté dotécie polia G¢elu v eurach

Ukazovate I Roky Zmena | Index

2005 2006 2007 2008 2009 09-05 09/05
Dotéacie na VDJ, zvierata 6672 763 56 662 55 434 58 101 51 429 8,708
Dotécie na podu 158 036 | 246 133 | 254796| 264788 | 284216 126 180 1,798
z toho: jednotna platba na plochu 65 890 71632 76 710 87 665 | 110 205 44 315 1,672

platba na plodiny na ornej

pbde 13 311 13 146 13112 11 319 8 205 -5 106 0,616
znevyhodnené oblasti 78 835 82 188 86 570 86 338 86 304 7 469 1,095
agroenviroment 0 79 167 78 404 79 466 79 502 79 502 0
Dotécie spolu 164 708 | 246896 | 311458| 320222 342317 177609 2,078

Zdroj: Analyticka evidencia druzstva , vlastné oty

Dotacie na zvieratd v rokoch 2005 a 2006 boli nizé@ roku 2007 dosSlo
k zavedeniu platby na VDdp sa prejavilo ich narastom na 57 tis. €alSich rokoch
sa ich hodnota uz vyrazne nezmenila.

Rolnicke druzstvo by bez dotacii, ktoré zvySuju jeljaosy, a tym aj vysledok
hospodarenia, bolo trvale a vysoko stratové. Vgtacii na vySku vynosov zobrazuje
tabd’ka 21. Dotacie su Veni winnym makroekonomickym opatrenim, ktoré
zabezpéuje udrzaténog pa’nohospodarskej vyroby. Bez dotacii by druzstvo
dosahovalo p&as celého sledovaného obdobia stratu, v roku 2905nida 163 tis. €,
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a vdalSich rokoch by sa zvySovala, vr. 2008 by bolazdtvo dosiahlo stratu az
372 tis. € a v roku 2009 stratu 330 tis. €.

Taburka 21: Vplyv podpdr na celkové vynosy a na vysleddospodarenia

Ukazovate I Roky Zmena | Index

2005 2006 2007 2008 2009 09-05 09/05
Vynosy celkom 832536 876983 896469 829442 686259 | -146277 | 0,824
-v tom dotécie 164708 | 246896| 311458| 320222| 342317| 177609 2,078
Vynosy celkom bez dotécii 667828 | 630087 585011| 509220| 343942| -323886( 0,515
Néklady celkom 830611 872037 887872 881087 674133 | -156478| 0,812
VH pred zdanenim 1925 4946 8597 -51645 12126 10201 6,299
VH pred zdanenim bez dotacii -162 783 -241 950 | -302861| -371867( -330191| -167408 2,028

Zdroj: Vykaz ziskov a strat za roky 2005-2009, sitet vypaty

Dotacie vyraz vylepsili aj vysledok hospodareniadoedanenim v druzstveo
dokumentuje aj obrazok 14. Mb6zeme konStafpvae dotacie vyrazne prispel
k dosiahnutiu zisku v rokoch 2005 — 2007 a v roR02, v r. 2008 vyrazne skorigovali
dosiahnutu stratu.

obrazok 14: Vplyv dotécii na VH
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Zdroj: Tabuka 21

Negativnym prejavom podpér neviazanych na produleito, Ze nemotivuju
po’nohospodéarske subjekty k zvySovaniu produkée,sa prejavuje aj na vynosoch
sledovaného druZstva. Rast podpor sa dastataeprejavil v raste vynosov a vysledku
hospodarenia, lebo sa zl'tej ¢asti vyuZzival na vykrytie vypadku poohospodarskej
produkcie.
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4.4 Hodnotenie finaimej situacie podniku

4.4.1 Ukazovatele likvidity
Ukazovatele likvidity, tabika 22, ukazuju ako je podnik schopny plagvoje

zavazky. Pohotova likvidita vypoveda o tom, d@k& kratkodobych zavazkov je kryta
najlikvidnejSim — kratkodobym fingnym majetkom. Odpotiany interval je 0,2 — 0,6.
Druzstvo, v sledovanom obdobi, dosiahlo odpang hodnoty v roku 2006 a 2008,
v ostatnych rokoch dosahovalo vysSie hodnoty, ur@09 az hodnotu 3,080

znamena, ze jeho najlikvidnejSi majetok bol troptiee vySSi ako hodnota

kratkodobych zavazkoch.

Taburlka 22: Vyvoj ukazovatd’ov likvidity v r. 2005 - 2009

Ukazovate I Hodnota ukazovate la Zmena | Index

2005 2006 2007 2008 2009 09-05 | 09/05
Celkova likvidita 8,618 6,546 6,983 7,348 | 10,702 2,084 1,242
Bezna likvidita 2,564 1,878 2,303 1,952 3,967 1,403 1,547
Pohotova4 likvidita 1,607 0,332 0,997 0,321 3,084 1,477 1,919
Korigovana celkova likvidita 5,097 1,965 2,406 0,704 1,549 | -3,548 0,304
Korigovana bezna likvidita 2,830 1,808 2,423 1,768 4,621 1,791 1,633
Korigovana pohotova likvidita 1,837 0,399 1,198 0,376 3,725 1,888 2,028

Zdroj: vlastné vypéty z (&tovnych vykazov druzstva za roky 2005 — 2009

Hodnoty beZnej likvidity, ktoreitate’ zahtna aj kratkodobé pdladavky, poas
celého sledovaného obdobia prevySovala hodnotyparaganeho intervalu 1 -1,5.
Rovnako celkova likvidita, ktora ukazuje lkmkrat hodnota obezného majetku
prevySuje kratkodobé cudzie zdroje, dosahovaldapacelého sledovaného obdobia
niekd’konasobne vysSie hodnoty, ako odgany interval 1,5 — 2,50 dokumentuje aj
obradzok 15. V roku 2009 to bolo az 10,7, to je’kpdt vySSia hodnota v porovnani
s priemernou hodnotou prmohospodarskeho podniku 2,0 v roku 2009.

Vysoké hodnoty likvidity ukazuju, Zze druzstvo bgotas uvedeného obdobia
schopné bez problémov hrédivoje zavazky, tzn. bolo finane stabilnym podnikom.
Dosahované hodnoty likvidity priaznivo ovplyaval aj systém vyplacania dotacii
koncom roka. V priebehu jednotlivych rokov druZzstterpalo preklenovacie avery,
v roku 2009 to bolo, od maja do novembra, vo vyE&8 tis. €, tento Gver splatilo po

obdrzani dotécii, teda likvidita v priebehu rokdabnizsia.

Ukazovatele korigovanej likvidity zdadiuja rozdielnu viazanasjednotlivych
zloziek obezného majetku, tj. dobu za ktoru sa préenna peniaze. Vstupné udaje pre

vypocet korigovanej likvidity su uvedené v prilohe 7. jac sa to odrazilo
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v ukazovatéoch korigovanej celkovej likvidity v rokoch 20062009, kde dosahované
ukazovatele su vyrazne nizsie (1,55 v r.20@0)je zapriinené rasticou viazantsi
zasob poas celého obdobia. Kym v r. 2005 bolo v zasobaekanych 58 % &mych
trzieb, v roku 2009 to bolo uz 121 %¢nych trzieb. Pgiinou rastu viazanosti zasob je
pretrvavajuci pokles trzieb, ktory nie je doprevaay primeranym poklesom zésob.

obrazok 15: Vyvoj ukazovatdov likvidity

12 -
11 -
10
9 —
8 _
.7 — N
B 6 @ Celkova likvidita
51 m Bezna likvidita
: | O Pohotova likvidita
2 -
3 6l W SN
o]
2005 2006 2007 2008 2009
Roky

Zdroj: Tabuka 22: Vyvoj ukazovai®v likvidity v r. 2005 - 2009

4.4.2 Ukazovatele zaktenosti

Ukazovatele zadenosti hovoria o Struktire zdrojov, ktoré si ptizna
financovanie majetku. Vysoky podiel vlastnych zdkojrobi podnik nezavislym
a finartne stabilnym, ich nizky podiel je znakom labilityogmiku. Tablika
s ukazovatimi zadZenosti je v prilohe 7. Vybrané ukazovatele su apdmé na
obrazku 16.

obrazok 16: Vyvoj ukazovatdov zadZenosti
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Zdroj: Priloha 7
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Celkova zaifenosg druZstva bola pas celého sledovaného obdobia nizka.
NajnizSia len 7 % bola v roku 2005, v roku 2006p#una 13 %, v dosledku nakupu
nového traktora na aver. Od tohto obdobia klesalapku 2009 bola 8 %¢o
v porovnani so 43 % priemernou sehogou pdnohospodarskeho podniku,
hodnotime pozitivne. Nizkej zE@nosti zodpovedal vysoky stupsamofinancovania,
ktory v roku 2009 bol az 92 %o poukazuje na vysoku finami nezavislosdruzstva.

Uverova z#azenosg je tiez nizka, najviac 6,4 % majetku bolo finarao&
averom v roku 2006. V roku 2009 bolo eSte 2 % nkajekryté Gveromgo je menegj

0 11,7 %, v porovnani s priemernowazenosou Uvermi v pénohospodarstve.

Schopnos podniku hradi cenu Uverov vyjadruje ukazovéitérokove krytie. V prvych
troch rokoch druzstvo produkovalo hruby zisk, zr&w viac ako dvojnasobne
pokryvalo uroky. V roku 2008 druzstvo vykazalo siraj. nevyprodukovalo zdroje na

Ghradu arokov, v roku 2009 boli aroky pokryté az'@asobne.

Ukazovaté platobna neschopnosukazuje, ¢i vyinkasované kratkodobeé
pohadavky su postaljuce na uhradu kratkodobych zavazkov, pri hodwade ako 1
precizuje primarnu platobnld neschopti)qei hodnote menSej ako 1 sekundarnu
platobnu neschopntisDruzstvo bolo primarne platobne neschopné v 236 a 2009,
tj. z vyinkasovanych kratkodobych g@davok, by nebolo schopné uhtakiratkodobée
zavazky, ale na vykrytie tohto rozdielu malo dastetnantnych prostriedkov.

4.4.3 Ukazovatele aktivity

Ukazovatele aktivity umaiuju analyzovd, ako &inne je majetok v podniku
vyuzivany. Vyvoj ukazovatev je zobrazeny na obrazku 17.

Doba obratu zasob ma nepriaznivy vyvoj, za sledéwabdobie vzrastla o 53 %.
Kym v roku 2005 trvala jedna obratka zasob 277 dmgku 2009 to bolo az 423 dni.
V porovnani z priemerom fnohospodéarskych podnikov, v uvedenom roku, kddarva

jedna obratka 147 dni, druZstvu to trva skoro &tikiihSie.

V roku 2005 druZstvo inkasovalo g@davky za 34 dni, v rokoch 2006 — 2008
bola tato doba viac ako 2,5-krat vysSia, v roku 2@@ znizila na 59 dni. Zavazky
uhradzalo druzstvo za 46 dni, od momentu ich wgnkroku 2005, v roku 2009 to
bolo 63 dni. PredlZovanie doby inkasa faatavok a Uhrady zavazkov nembzeme
poklada za pozitivny vyvoj, no kladne sme hodnotili skirtog’, Ze medzi nimi v roku

2009 nebol vyrazny rozdiel, tj. doba Uhrady zavazikola len o 4 dni dlhSia, ako doba
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inkasa pobadavok. Priaznivo vyznievaju tieto hodnoty, aj porovnani s priemernym
po’nohospodarskym podnikom, ktory inkasoval featévky za 117 dni a platil zavazky

za 153 dni.

obrazok 17: Vyvoj ukazovatd’ov aktivity
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Zdroj: Priloha 7

Doba obratu celkového majetku vyrazne vzrastla, kymoku 2005 bolo
v majetku viazanych 833 dennych trzieb, v roku 2699z bolo 1799 dennych trZieb,
pricinou tohto rastu je skutoog’, Ze pri pomerne stabilnej vySke majetku, doslo
k vyraznému poklesu trzieb. Odrazom toho je aj yplratu celkoveho majetku, ktory
sa v roku 2009 obrétil len 0,2-krat, gim v priemernom pgmohospodarskom podniku
to bolo 0,425-krat.

4.4.4 Ukazovatele rentability

Ukazovatele rentability vyjadruju efektivrtos vykonnog cinnosti podniku.
Vychéadzajuc z dosiahnutého vysledku hospodarenséedovanom obdobi mala aj
rentabilita rozkolisany priebeh. Kvantifikdcia ukaatd’ov rentability je uveden&
v prilohe 8. V roku 2008 druzstvo hospodarilo s@tsu, ¢o sa odrazilo v zapornych

hodnotach ukazovdtev rentability.

Ako mbézeme vidié z grafu, na obrazku 18, rentabilita celkovéhoitéhp bola
vel'mi nizka, za sledované obdobie vzrastla. V roku52k@zdych 1000 € celkového
kapitalu vyprodukovalo 1,7 € zisku, v roku 200%tdo 11,1 €, no v roku 2008 to bola
strata aZz 38 €, na kazdych 1000 € celkového kapit&tentabilita vlastného kapitalu
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bola tiez nizka, ale za sledované obdobie sa ay%ilroku 2005 prinieslo kazdych
1000 € vlastného kapitalu druzstvu necelé jedno eisku, v r. 2009 to bolo uz 10 €.

obrazok 18: Vyvoj ukazovatd’ov rentability
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Zdroj: Priloha 8

Rentabilita trzieb mala tiez rozkolisany priebeh skedované obdobie sa zvySila
20,18 % vroku 2005, na 4,28 % vroku 2009. Obdoba vyvijala aj rentabilita
vynosov, ktora sa zvysila z 0,12 % v roku 2005 f7a% v roku 2009.

Pyramidovym rozkladom hrubej rentability celkovékapitalu (HRCK) bol
kvantifikovany vplyv jednotlivych analytickych ukawatéd’ov na vysledni hodnotu
HRCK. Jednotlivé ukazovatele su kvantifikované Nghe 8. HRCK za sledované
obdobie vzrastla 00,83 %o predstavovalo relativny narast o544 %. Vplyv

jednotlivych analytickych ukazovdiev na tato zmenu ukazuje tdika 23.

Taburlka 23: Rozklad hrubej rentability celkového kapitalu

2009 - 2005
Ukazovate F absolitna A | relativna A (%)
Zmena hrubej rentability celkového kapitalu 0,0083 544,36
Vplyv zmeny vynosovej rentability 0,0090 594,17
Vplyv zmeny viazanosti celkového kapitalu -0,0008 -49,81
Vplyv zmeny materidlovej a energ. nakladovosti 0,0556 3664,30
Vplyv zmeny nakladovosti odpisov -0,0269 -1772,72
Vplyv zmeny nakladovosti osobnych nakladov -0,0310 -2045,70
Vplyv zmeny nakladovosti finanénych nakladov 0,0019 125,40
Vplyv zmeny nakladovosti ostatnych nezahr. nakladov 0,0094 622,89
Vplyv zmeny viazanosti DHM -0,0004 -23,23
Vplyv zmeny viazanosti DNM 0,0000 0,67
Vplyv zmeny viazanosti obeZzného majetku -0,0004 -27,26

Zdroj: Priloha 8
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Na rast HRCK mal rozhodujaci a kladny vplyv rashegovej rentability, ktory
ju relativne zvySoval 0594 %. Vyvoj viazanosti kmeiého kapitdlu mal menej

intenzivny a opény vplyv, prispel k znizeniu HRCK o 50 %.

Jednotlivé zloZzky vynosovej rentability mali na HRCrozdielny vplyv.
NajvyraznejSie a pozitivne posobilo znizenie mateviej a energetickej nakladovosti,
ktoré prispelo k zvySeniu HRCK az o 3664 %. Negativplyv mal rast nakladovosti
odpisov 0 4,5 % za sledované obdobie, ktorym prisgmizeniu HRCK 0 2,7 %gim
ju relativne znizoval o0 1772 %. Podobny bol aj vphastu nakladovosti osobnych
nakladov o 5 %, ktory relativne prispel k znizeHRCK o 2046 %.

Na zmenu HRCK mala gas celého sledovaného obdobia rozhodujuci vplyv
rentabilita vynosov a jej zlozky, ktorych vyvoj bptotiretivy a ich vplyv protichodny.
Vplyv viazanosti celkového kapitalu a jeho zloZieid tiez protichodny, ale podstatne
menej vyrazny.

4.4.5 Spider analyza

Spider analyza je graficka metdda, ktora uiupe porovnanie vybranych
pomerovych finatnych ukazovaf®v podniku s hodnotami tychto ukazovate

v danom odvetvi.

obrazok 19: Spider analvza- rok 200¢

collovi lividia Na obrazku 19 sme porovnali hodnoty
600% piatich ukazovatéov roku 2009: celkovu
likviditu, obrat majetku, stupge
samofinancovania, hrubu rentabilitu aktiv
a podiel pridanej hodnoty na trzbach.
Vypocet uvedenych ukazovdwmy je
uvedeny v prilohe 9. Ukazovatele odvetvia
predstavuju v grafe 100 %. Ukazovatele
druzstva boli  prep@itané  ktymto

hodnotam. Z grafu vyplyva, Ze v roku 2009

BT Obrat A bola finartna situacia druzstva lepSia, ako

priemerného podniku v odvetvi

ORDKrivafi @ Polnohospodarstvo

polnohospodarstva.

Zdroj: Priloha 9
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Druzstvo dosiahlo lepSie hodnoty vo vSetkych poéwamych ukazovafech,
okrem obratu celkového majetku, ktory v druzstveatwije nizSiu obratku. Podstatne
lepSie hodnoty dosiahlo v celkovej likvidite, stupamofinancovania, aj v podiele

pridanej hodnoty na trzbach.

Celkom odlisSné bolo porovnanie _
obrazok 20: Spider analyza - rok 2008

druzstva s odvetvim vroku 200

2008
obrdzok 20, vtomto roku druzstvo

Celkova likvidita

bolo horSie ako priemer odvetviap

bolo hlavne dbésledkom toho, z¢
Z poiadu pdnohospodarstva
v ziskovom roku, vytvorilo stratu.| HRoA VKIAKT
Druzstvo dosiahlo lepSie hodnoty le
v dvoch ukazovat®ch, naproti tomu
zaostalo za odvetvim v obrate majetk

podiele pridanej hodnoty na trzbac

avyrazne horSie bolo v rentabilite
hrubych aktiv, k& jeho hodnota

predstavovala -222 %, v porovnhani § | oROKrvarl 0 Polnohospodarstvo

100 % odvetvia. Zdroj: Priloha 9

4.4.6 Cash flow

Vysledok hospodarenia vyprodukovany podnikom jestlgm kapitalovym
zdrojom podniku, na to aby moholtby podniku aj pouzity, musi sa pretransformobva
na hotovos. Pre posudenie fingnej sily podniku je potrebné analyzavabjem
a charakter jeho meznych tokov, ktoré su zobrazené vo vykaze casw f{lGF).
Ukazovaté CF predstavuje peazny prebytok zinnosti podniku. Vstupné Udaje pre
vypocet CF a vypeet jednotlivych ukazovatev CF I.- IV. st uvedené v prilohe 10 .

NajvyznamnejSou a najstabilnejSou zloZzkou CF zdmlelovejcinnosti boli vo
vSetkych sledovanych obdobiach odpisy. Hodnotauzisda v roku 2006 a 2007 Krai
nizka, jej vplyv bol na CF I. minimalny, v roku 20Gsa na hodnote ukazovide
negativne prejavila strata 53 tis. €, v roku 2088pak dosiahnuty zisk 12 tis. € prispel
k jeho zvySeniu. Ostatné zlozky CF I|. vyznamne péoili jeho hodnotu. Vyvoj
jednotlivych ukazovatev CFI. — IV. je zobrazeny na obrazku 21.
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obrazok 21: Vyvoj ukazovatdov CF I. - CF IV.
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Zdroj: Priloha 10

Zvysenie viazanosti p@znych prostriedkov v zasobach prispelo k zniz&u
[I. v roku 2006, v roku 2009 sa znizenie zasobgwi) zvySenim tohto ukazovdte
Zmena kratkodobych péadavok ovplyvnila CF 1ll. v roku 2006 zaporne, kuo2009
kladne. Rast kratkodobych zévazkov zvysil hodnotii I v roku 2006 a 2007,
v nasledujucich rokoch kratkodobé zavéazky poklégin hodnotu ukazovata zniZili.

Najnizsi peazny tok z prevadzkoveéjnnosti 34,8 tis. € dosiahlo druzstvo v roku
2006. Tento stav bol spbsobeny zvySenim stavu z&s8@ tis. € a zvySenim
poladavok o 68 tis. &iastaine sa to vykompenzovalo rastom kratkodobych zawazko
0 24 tis. €. Na nakup dlhodobého majetku podnikngesstoval 156 tis. €, z ktorych
¢ag’ pokryl dlhodobym Gveromio sa prejavilo kladnym m@znym tokom z finainej
¢innosti vo vySke 61 tis. €. Dosiahnuty net CF ulezde na pokrytie jednotlivych
aktivit podnik potreboval o 60 tis. € viac, akoowtto roku ziskal, tento rozdiel musel
uhradt’ z naakumulovanych paznych prostriedkov.

V roku 2007 bol CF z prevadzkoveéjnnosti 161 tis. €, kladne ho ovplyvnilo
znizenie kratkodobych p6adavok o 20 tis. €. Vinvestiej oblasti druzstvo
preinvestovalo 93 tis. €, vo fin&mej pouZilo 18 tis. €¢o zodpoveda zhruba splatke

investiéného GveruCisty CF vytvoreny v tomto roku bol 50 tis. €, prdjasa zvySenim
penaznych prostriedkov.

V roku 2008 bol dosiahnuty prevadzkovy CF vo vy&&getis. €, jeho hodnotu

nepriaznivo ovplyvnila hlavne vykazana strata v8key53 tis. €. V invesinej oblasti
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druzstvo pouzilo 99 tis. €, vo finamej oblasti splatilafalSiu splatku uveru 18 tis. €.
Vysledkom bol z&pornyisty peiazny tok a pokles paznych prostriedkov o 55 tis €,
¢o dokumentuje aj obrazok 22.

obrazok 22: Net cash flow a jeho zlozky
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NajvysSiu hodnotu CF z prevadzkovéjnnosti 240 tis. € vyprodukovalo
druzstvo v roku 2009, tato hodnota bola pozitiviplyvnena dosiahnutym ziskom vo
vySke 12 tis. €, atiez znizenim viazanosting#ych prostriedkov v polozkach
pracovného kapitalu siastke 95 tis. €. V invesinej oblasti druZzstvo pouzilo 101 tis. €,
vo finartnej 20 tis. €. Vytvoreny net CF dosiahol 119 tis¢& bola najvySSia hodnota

za sledované obdobie.

Peaiazny tok zinvestnych aktivit ukazuje, Ze okrem roku 2006, druzstvo
investovalo do obnovy dlhodobého majetku nedosteto jeho investicie
nezabezp®vali ani jednoduchu reprodukciu tohto majetku.oku 2006 a 2008 vysSka
penazného toku z prevadzkoveginnosti nedosiahla ani vySku odpisov, tym
nepostéovala ani na jednoduchu reprodukciu stalych aktiv.

Pomerové ukazovatele na baze CF

V uvedenych pomerovych ukazovideh je vysledok hospodarenia nahradeny

ukazovatéom CF |. Vyvoj jednotlivych ukazovaltev zobrazuje tadika 24.
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Tabulka 24: Pomerové ukazovatele na baze CF

Ukazovate I 2006 2007 2008 2009 09-06 09/06

Finan¢na rentabilita trzieb 0,224 0,281 0,190 0,522 0,298 2,330
Finan¢na rentabilita celkového kapitéalu 0,086 0,102 0,063 0,116 0,030 1,354
Stuperi oddIZenia 0,664 0,838 0,573 1,443 0,779 2,174
Likvidita z CF 1,507 1,809 1,213 3,172 1,665 2,105

Zdroj: Vlastné vypoty

Finartna rentabilita trzieb mala nevyrovnany priebehpkur 2006 s 1 eurom
trzieb druzstvo vyprodukovalo 22 centov CF, v roR008 to bolo najmenej len

19 centov, v r. 2009 doslo k vyraznému zvySenib2aentov .

e

dosahovala 6 %, najvysSia v r. 2009'kdosiahla 11,6 %o bolo viac ako priemerna

arokova miera z prijatych Gverov.

Stupa oddlZzenia dosahuje vysoké hodnoty a hovori, Zenjgody mohol v r.
2006 z vlastnej finamej sily vyrovnd 66 % svojich zavéazkov, v roku 2007 84 %
svojich zavéazkov, v r. 2008 by to bolo najmenej ¥h%, ale v r. 2009 mohol podnik

uhradt’” vSetky svoje zavazky z CF | vytvoreného za 9 awsi.

Likvidita z CF mala podobny priebeh, za sledovabéabie vzrastla o 110 %,
pocas celého obdobia CF I. postaal na Uhradu kratkodobych zdrojov, v roku 2009

ich viac ako trojnasobne prevysoval.

4.4.7 Finartna analyza ex ante

Finartna analyza ex ante na zaklade ukazdeatedoterajSieho a gadsného
stavu predikuje vyvoj finamej situacie do buducnosti. Predvidanie buducejninej
situacia druzstva sme vykonali Altmanovym Z-koeditiom, Indexom bonity a G-
indexom. Vypaéty jednotlivych ukazovatev su uvedené v tabkach, ktora su
v prilohe 11. Na zobrazenie jednotlivych prediftch modelov sme zvolili grafickd

metodu.
Altmanov model Z-koeficient

Funkcia tohto modelu je zameran& na predik&ilpude podnik prosperujuci,
alebo mu bude hroZzibankrot. Z-koeficient nAm pBas celého sledovaného obdobia
predpovedal, Ze fin&na situacia podniku bude zdra¢a,dokumentuje graf na obrazku
23obrazok 23: Vyvoj Altmanovho Z-koeficientu. K pikcii priaznivej situacie najviac
prispel vysoky podiel vlastného kapitalu k cudziekapitalu.

70



obrazok 23: Vyvoj Altmanovho Z-koeficientu
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Zdroj: Priloha 11

Index bonity

Index bonity prognézuje fin&nu situaciu podniku¢im je hodnota vysSia, tym
lepSiu finagna situaciu mézeme ¢akdva. Ako vidime z grafu, na obrazku 24,
druzstvu predpovedal extréme dobri buducu finarsituaciu v roku 2005 a tieZ v roku
2009. NajhorSiu predikciu malo druzstvo po roku 0Redy bola na dolnej hranici
dobrej finagnej situacie. NajvyznamnejSie k rastu hodnoty indé&onity prispieval
podiel cash flow k cudziemu kapitélu.

obrazok 24: Vyvoj indexu bonity
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G index

G index predpoved&;j bude podnik v buducnosti prosperujiaci, neprosjoeru
alebo priemerny. Ako vidno z obrazku 25, druzssao pohybovalo v prvych troch

rokoch na hranici medzi priemernym a neprosperojmbdnikom, v roku 2008 sa jeho
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predikcia zhorSila na neprosperujuci podnik. Prigj8ie vyznieva predpodepo roku
2009, k&’ model ukazuje, Ze druzstvo bude patriedzi priemerné podniky. Predikciu
negativne ovplyvnil hlavne vysoky podiel zasob ekkavych vynosoch. Ak by chcelo
druzstvo @akava, Ze bude prosperujucim podnikom, muselo by dosaheyrazne
vySSi zisk.

obrazok 25: Vyvoj G indexu
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Zaver

Globalna finatnd a hospodarska kriza ukazala, aké labiln€éazko
predvidaténé je trhové prostredie, v ktorom podnik posobie BspesSné zvladnutie
takychto nastrah je dolezité, aby manazment podsigdioval situaciu na trhu, a aby na
nu primerane adas reagoval pri riadeni financii podniku. Fitaé analyza a jej
jednotlivé ukazovatele mu umiaju sledové efektivnos jeho transformacie vstupov
na vystupy, ale aj jeho finani silu afinadna stabilitu. Hodnotenie vynosovej
a finartnej situacie podniku uméaje odhalf priciny existujicich problémov, aké je
doblezitejSie, umaiuje vzniku problémov aj predchadza

Zhodnotenie vynosovej a finémej situacie sme uskutoili v Rolnickom
druzstve so sidlom v Krivani, okres Detva, za olelabkov 2005 — 2009. DruZstvo
hospodari v horskej vyrobnej oblasti, v roku 20@&kovo obhospodarovalo 905,72 ha.
polnohospodarskej pody, ztoho bolo len 27,8 % orn@jlypa zamestnavalo 32
pracovnikov. V rastlinnej vyrobe sa druZzstvo Spemige na pestovanie obilnin
a krmovin, pre potreby vlastnej ziiénej vyroby. V ZivéiSnej vyrobe sa druZstvo
Specializuje na produkciu mlieka, ktora tvorila ptadnu ¢ag’ trzieb, okrajovo sa

zameriava na produkciu hovadzieho masa.

Druzstvo je vybavené potrebnym majetkom na prevadahkie
polnohospodarskej vyroby, Hea ¢as’ DHM je uz po dobe Zivotnosti, miera
opotrebovania je viac ako 80 %. Na jeho obnovu ném&stvo dostatok vlastnych
zdrojov, napriek snahe sa mu nedari zigkatacie na investicie. Za sledované obdobie
doSlo k poklesu celkového majetku a fitnaych zdrojov podniku o 28552 €, tj. o viac
ako 2 %o nie je dobrym signalom, lebo majetok druzstvarsghodnotil. Priaznivy je
rast hodnoty zakladného stada, ktory je potencmlmgdrojom zvySovania trzieb
v buducnosti. Miera finamej samostatnosti bola fms celého sledovaného obdobia
vysoka, dosahovala 90 %-né pokrytie majetku vlasirgdrojmi, druzstvo bolo p@as

celého sledovaného obdobia prekapitalizované.

Na zaklade dosiahnutych vysledkov diplomovej pragedmienenych

parcialnymi ci€mi, sme dospeli k nasledovnym zaverom:

* Podiel jednotlivych zloziek vynosov sa vyvijal ihedne, nerovhomerne, celkové
vynosy za sledované obdobie poklesli z 833 tisa €86 tis. €, tj. 0 18 %, ale podiel

vyroby z vynosov poklesol az o023 percentualnyclddvo Tento pokles bol
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Ciast@tne kompenzovany rastom podpdr. NajlepSie dokazalouzstivo
transformova vstupy na vynosy (vystupy) v roku 2007, kedy nagie vyuZilo

pracovnikov a DHM, najhorSiu vykonnbdosiahlo v roku 2009.

Celkové néaklady, ktoré boli tvorené v prevaznej mmieakladmi na hospodarsku
¢innog’, do roku 2007 rastli, potom klesali, vr. 2009 alwsvali 674 tis. €.
NajvyznamnejSou zloZkou nakladov bola vyrobnd siatr ktora v roku 2008
tvorila viac ako 50 % celkovych nakladov, vlastnguobou krmiv v r. 2009, doslo
k jej poklesu o viac ako 40%;0 vyrazne prispelo aj k medziwému poklesu

celkovych nakladov o 23 %.

Vysledok hospodéarenia bol §as prvych troch rokov Veni nizky, ale kladny
a rastuci, vroku 2008 druzstvo, v dosledku vyr@giabo poklesu vynosov ako
nékladov, vykézalo stratu 53 tis. €. V roku 20@® pokles vynosov sprevadzany
vyraznejSim poklesom nakladov a druzstvo dosialgk 12 tis. €, no celkovo za
sledované obdobie druzstvo ,prerobilo” 33535 €. phi@jujuci bol vyvoj pridanej
hodnoty péas celého sledovaného obdobia, doslo k vyrazném8ba poklesu
tohto ukazovatia za prvé Styri roky, v roku 2009 pridana hodnadte szrastla, ale
jej hodnota 52 tis. €. predstavovala len 27 % ggjrioty, z roku 2005.

Vplyv dotacii na vysledky druzstva bol vyrazne pivry, bez dotécii by druzstvo
dosahovalo peas celého sledovaného obdobia stratu, vroku 2095Cihila
163 tis. €, a \dalSich rokoch by sa zvySovala, v r. 2008 by bolaZzdtvo dosiahlo
stratu az 372 tis. € avroku 2009 stratu 330 €is.Dotacie vyrazne prispeli
k dosiahnutiu zisku v rokoch 2005 — 2007 avrokd02 vr. 2008 vyrazne
skorigovali dosiahnutu stratu. Negativnym prejavienskut@nod’, ze rast podpor
sa dostattne neprejavil v raste vynosov a vysledku hospodayéebo sa z ikej
¢asti vyuzival na vykrytie vypadku prmohospodarskej produkcie.

Vysoké hodnoty likvidity ukazuju, Ze druzstvo bopm¢as uvedeného obdobia
schopné bez problémov hréadsvoje zavazky, tzn. bolo finane stabilnym
podnikom. NajvysSiu hodnotu celkovej likvidity 10,dosiahlo v roku 2009.
Dosahované hodnoty likvidity priaznivo ovplaval aj systém vyplacania dotacii,
ktory umozioval splati bezné Uvery a kratkodobé zavéazky pred koncom roka.

Hodnoty korigovanej likvidity su nizSie, hlavned@sledku dlhej viazanosti zasob.
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Ukazovatele zddenosti ukazuju, ze druZstvo je vysoko fitra® nezavislé, jeho
celkova zatfenos v roku 2009 bola len 8 %p je podstatne menej ako tzehos

podnikov v odvetvi.

U ukazovateov aktivity sme zaznamenali negativny vyvoj, dd§leredZeniu doby
obratu u vSetkych sledovanych zloziek majetku, yragnejSie sa to prejavilo
v predzeni doby obratu zasob z 277 na 423 dni a dobytwlnajetku z 833 na
1799 dni. Pgiinu vidime v tom, Ze druzstvo s pomerne stabilngskeu majetku
dosahuj&oraz nizSie trzby.

Dosahované ukazovatele rentability bolirme nizke a liadiska rozvojovych
potrieb druZzstva nedostétté. Sledované ukazovatele rentability sa v prvyobht
rokoch pohybovali v intervale od 0%-1%, v roku 2088i vyrazne zaporné, v roku
2009 sa pohybovali v intervale od 1%-4,2%. Na zmeERCK mala poas celého
sledovaného obdobia rozhodujuci vplyv rentabilitaasov a jej zlozky, ktorych
vyvoj bol protir€ivy aich vplyv protichodny. Celkovo najvyraznejSeéekladne
pbésobilo zniZzenie materialovej a energetickej rddvasti, ktoré bolociastane
kompenzované zvySenim nakladovosti odpisov a nakiasti osobnych nékladov.
Vplyv viazanosti celkového kapitadlu ajeho zloziéll tiez protichodny, ale

podstatne menej vyrazny.

Porovnanim druzstva s priemernym I'pohospodarskym podnikom sme spider
analyzou zistili, Ze vroku 2009 bolo druzstvo lepSako priemerny
polnohospodarsky podnik vo vSetkych sledovanych ukatgech, okrem obratu
aktiv. Op&né bola situacia v roku 2008, kedruzstvo bolo vyrazne horSie ako
priemerny pénohospodarsky podnik hlavne kvoli tomu, Ze na relzdbd

priemerného pimohospodarskeho podniku, bolo vyrazne stratové.

Rozhodujacim zdrojom CF z prevadzkowejnosti pri relativne nizkom zisku boli
odpisy. Vroku 2006 a 2008 vyska n@@ného toku z prevadzkovejinnosti
nedosiahla ani vySku odpisov, tym nepodstala ani na jednoduchu reprodukciu
odpisovaného majetku. Reezny tok z investnych aktivit ukazuje, Ze okrem roku
2006, kedy druzstvo pouzilo na investovanie dlhgddber, sa do obnovy majetku
investovalo nedostatoe, ¢im si druzstvo zabezpevalo dostatok p&aznych
prostriedkov na financovanie beznych potrieb.dalSich rokoch sacag’

vytvoreného CF pouZzila na splatky urokov z tohterav
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Altmanov Z koeficient hovori, Ze druzstvo je v degpfinancnej situacie a nie je
ohrozené bankrotom, Index bonity rovnako predpovedard finagnu situaciu,
z hradiska prosperity G index predikuje druZzstvu priemjestav, v tomto vysledku
sa odraza nizka rentabilita a vysoka viazérésob.

Finartna situacia druzstva sa vyzoge dobrym finatinym zdravim — vysokou
likviditou, financnou stabilitou a nezavisltsu na jednej strane, ale slabou
financnou silou — nizkou, nedostétwu rentabilitou na strane druhej. Kriza
rentability vyvrcholila v druzstve v roku 2008, jaté opatrenia v oblasti restrikcie
nakladov sa prejavili v zlepSeni jej stavu.

Vychadzajuc z poznatkov, nametov a vysledkov uwvddza nasledovnée

odpor&ania pre hodnotené druzstvo:

V oblasti vynosov, nakladov, VH a rentability jetpbné dosiahrntuzvysSenie VH
a rentability, ktora je nizka, mozno to dosiahzniZzovanim nakladowako sa stalo
vroku 2009, doporujeme pokraova® vo vlastnej produkcii krmiv a jej

vylepSovani.

Odpori&ame sa zamefana zvySovanie vynosov zvySovanim pridanej hodnoty,
vyroby a to hlavnezvySovanim trzieb z predaja mlieketoré mozno dosiahtiu
jednak zvySenim pou dojnic alebozvySenim uzitkovostiktora za sledované
obdobie poklesla 0 22,5 %o poukazuje na ziaé rezervy. Predajna cena mlieka,
ktori druzstvo nembéze ovplywhisa v roku 2010 vyvijala priaznivo a celkovo
stapla o0 17,6 %¢o by sa malo prejavipozitivne v raste trzieb. Uvedené opatrenia
by mali prispi€ aj kzlepSeniuvykonnosti podnikulepSim vyuzivanim vstupov,
rovnako by napomohkkrati’ dobuobratu jednotlivych poloziek majetku — hlavne

zasob a celkového majetku

V oblasti neobezného majetku, ktory je ama zastarany a druzstvo ma problémy
vykonava aj jeho jednoduchu reprodukciu, odp&ate druzstvu intenzivnejSie sa
zamera avenovd zvySenu pozorngs moznosti financovania obnovy

a modernizacie pmmohospodarskych objektov a techniky z podpornyasjad

Turbulencie na trhu s mliekom vroku 2008 a 200%zaki, Ze jednostranna
Specializacia na produkciu mlieka méze vyrazne yupt vynosovu aj finaénu
situaciu druzstva, pretamavrhujeme diverzifikovavyrobu Navrhujeme zvazi
produkciu biomasy nakd’ko v regibne su podniky na jej spracovanie anie je
problém s jej odbytom.
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Priloha 1: Vyvoj a Struktdra majetku v eurach

Ukazovate P Roky Zmena
2005 2006 2007 2008 2009 09-05
Spolu majetok 1269 734 1353 084 1347 042 1268 508 1241182 -28 552
Majetok spolu.ha-1 1457 1516 1486 1402 1370 -86
NeobeZny majetok 809 235 847 574 815 077 784 566 752 571 -56 664
Dlhodoby nehmotny majetok 3187 2755 1760 769 0 -3 187
Dlhodoby hmotny majetok 794 862 838 180 806 645 777 144 745918 -48 944
Dlhodoby finanény majetok 11 186 6 639 6672 6 653 6 653 -4 533
Obezny majetok 460 300 505 377 531 700 483 766 487 603 27 303
Z&soby 323376 360 353 356 369 355 278 306 853 -16 523
Dlhodobé pohladavky 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohladavky 51 085 119 399 99 449 107 346 40 234 -10 851
Finan&né ucty 85 839 25625 75 882 21142 140516 54 677
Casové rozliSenie majetku 199 133 265 176 1008 809
Index Struktira
Ukazovate I
06/05 07/06 08/07 09/08 09/05 % 2005 | 9% 2009

Spolu majetok 1,0656 0,9955 0,9417 0,9785 0,9775 100,00 100,00
Majetok spolu.ha-1 1,0404 0,9806 0,9431 0,9777 0,9408 0,11 0,11
NeobeZny majetok 1,0474 0,9617 0,9626 0,9592 0,9300 63,73 60,63
Dlhodoby nehmotny

majetok 0,8644 0,6388 0,4369 0,0000 0,0000 0,25 0,00
Dlhodoby hmotny majetok 1,0545 0,9624 0,9634 0,9598 0,9384 62,60 60,10
Dlhodoby finanény majetok 0,5935 1,0050 0,9972 1,0000 0,5948 0,88 0,54
ObeZny majetok 1,0979 1,0521 0,9098 1,0079 1,0593 36,25 39,29
Zasoby 1,1143 0,9889 0,9969 0,8637 0,9489 25,47 24,72
DIhodobé pohladavky 0,00 0,00
Kratkodobé pohladavky 2,3373 0,8329 1,0794 0,3748 0,7876 4,02 3,24
Finan¢né ucty 0,2985 2,9612 0,2786 6,6463 1,6370 6,76 11,32
Casové rozlisenie majetku 0,6683 1,9925 0,6642 5,7273 5,0653 0,02 0,08

Zdroj: Stvaha RD za roky 2005 — 2009, vlastné pigpo
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Priloha 2: Vyvoj a Struktdra vlastného imania a z&azkov spolu v eurach

Ukazovate I Roky
Zmena
2005 2006 2007 2008 2009 09-05

Spolu vlastné imanie a zavazky 1269734 | 1353084 | 1347042 1268508 1241182 -28552
Vlastné imanie 1175 596 1177 289 1182 467 1129 215 1141 043 -34 553
Z&kladné imanie 123714 123714 61 409 61 409 61456 | -62258
Z&avazky celkom 91 682 175231 164 343 139 293 100 139 8 457
Rezervy 2490 1195 9128 12 622 13 415 10 925
Dlhodobé zavézky 10 224 10 390 12 547 14 220 14 469 4245
Kratkodobé zavazky 53 409 77 209 76 147 65 841 45 562 -7 847
Bankové tvery 25 559 86 437 66 521 46 610 26 693 1134
z toho dlhodobé 25559 86 437 66 521 46 610 26 693 1134

kratkodobé 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé finanéné vypomoci 0 0 0 0 0 0
Casové rozlisenie VI a Z 2 456 564 232 0 0 -2 456

Index .
Ukazovate F Struktdra
06/05 07/06 08/07 09/08 09/05 % 2005 % 2009

Spolu vlastné imanie a
zavazky 1,0656 0,9955 0,9417 0,9785 0,9775 100,00 | 100,00
Vlastné imanie 1,0014 1,0044 0,9550 1,0105 0,9706 92,59 91,93
Zéakladné imanie 1,0000 0,4964 1,0000 1,0008 0,4968 9,74 4,95
Z&avazky celkom 1,9113 0,9379 0,8476 0,7189 1,0922 7,22 8,07
Rezervy 0,4799 7,6385 1,3828 1,0628 5,3876 0,20 1,08
Dlhodobé zavézky 1,0162 1,2076 1,1333 1,0175 1,4152 0,81 1,17
Kratkodobé zavéazky 1,4456 0,9862 0,8647 0,6920 0,8531 4,21 3,67
Bankové tvery 3,3819 0,7696 0,7007 0,5727 1,0444 2,01 2,15
z toho dlhodobé 3,3819 0,7696 0,7007 0,5727 1,0444 2,01 2,15

kratkodobé 0,00 0,00
Kratkodobé finan¢né
vypomoci 0,00 0,00
Casové rozliSenie Vl a Z 0,2296 0,4113 0,0000 0,0000 0,0000 0,19 0,00

Zdroj: Stuvaha RD za roky 2005 — 2009, vlastné pigpo
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Priloha 3: Vyvoj vynosov v prepdte na ha:* paPnohospodarskej pody (v eurach)

Ukazovate I Roky Zmena | Index

2005 2006 2007 2008 2009 09-05 | 09/05
Trzby z predaja tovaru 52,59 37,33 13,22 5,21 0,00 -52,59 0,000
Obchodné marza 1,37 2,38 0,44 0,09 0,00 -1,37 0,000
Vyroba 662,98 626,02 589,67 | 526,31| 350,32| -312,66 0,528
Podiel vyroby z vynosov v % 69,42 63,73 59,62 57,43 46,23 -23,18 0,666

- trzby z predaja vlastnych vyrobkov a
sluzieb 586,32 515,52 488,08 432,28 278,17 -308,16 0,474

Podiel trzieb z predaja vl.vyr. a sluzieb

z vyroby % 88,44 82,35 82,77 82,13 79,40 -9,03 0,898
- zmena stavu vnutropodnikovych

z4sob -1,68 30,93 4,39 6,32 -56,72 -55,04 | 33,841
- aktivacia 78,33 79,56 97,19 87,71 128,87 50,54 1,645

Trzby z predaja dlhodobého majetku a

materialu 24,60 28,59 38,64 27,81 27,27 2,67 1,109
z toho: Trzby z brakovania krav 19,27 26,92 36,44 22,15 26,07 6,81 1,353
Ostatné vynosy z hospodarskej

ginnosti 214,66 290,11 347,17 357,09 380,09 165,43 1,771
z toho: dotéacie 188,95 276,54 343,61| 353,82 377,95( 189,00 2,000
Podiel podpor z vynosov v % 19,78 28,15 34,74 38,61 49,88 30,10 2,521
Vynosy z hospodarskej €innosti 954,83 982,04 988,69 | 916,42 | 757,67 | -197,16 0,794
Vynosové aroky 0,27 0,22 0,33 0,04 0,02 -0,25 0,083
Finan¢né vynosy 0,27 0,22 0,33 0,04 0,02 -0,25 0,083
Vynosy spolu 955,09 982,26 989,02 | 916,46 757,69 -197,40 0,793

Zdroj: Vykaz ziskov a strat RD za roky 2005 — 20@8stné prepity
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Priloha 4: Ukazovatele produktivnosti, &innosti, rozklad ich vplyvu na zmenu vynosov

Ukazovatd’ 2005 2006 2007 2008 2009
Vynosy 832 534 876 983 896 469 829 442 686 259
Pracovnici 34 37 37 35 32
Dlhodoby majetok 794 862 838 180 806 645 777 144 745 918
Zasoby 323 376 360 353 356 369 355 278 306 853
Produktivita prace z vynosov 23126,00 23702,24 24228,89 23698,34 21445,59
U¢innog’ DHM 1,05 1,05 1,11 1,07 0,92
U¢innog’ zasob 2,57 2,43 2,52 2,33 2,24
Indexy
Ukazovate 06/05 07/06 08/07 09/08 09/05
Vynosy 10534 10222 0,9252 0,8274]  0,8243
Pracovnici 1,0278 1,0000 0,9459 0,9143 0,8889
Dihodoby majetok 1.0545 0.9624 0,9634 0,9598 0,938
Zasoby 11143 0.9889 0,9969 0,8637|  0,9489
Produktivita prace z vynosov 1,0249 1,0222 0,9781 0,9049 0,9273
U¢innog’ DHM 0.9989 1,0622 0,9604 0,8620 0,8784
U¢innog’ zasob 09453 1,0336 0,9281 0,9579 0.8687
Rozklad celkovej zmeny 2009 - 2005 Zmena
Ukazovatd’ 09/05 log. 1 09/05 | absol. relat. (%)
Vynosy 0,8243 -0,1932 -146277,00 -17,57
Pracovnici 0,8889 -0,1178 -89166,90 -10,71
Dlhodoby majetok 0,9384 -0,0636 -48112,27 -5,78
Zasoby 0,9489 -0,0524 -39704,61 -4,77
Produktivita prace z vynosov 0,9273 -0,0754 -57111,10 -6,86
Uginnos’ DHM 0,8784 -0,1297 -98166,73 -11,79
Uginnog’ zasob 0,8687 -0,1408 -106572,39 -12,80

Zdroj: vlastné vypoty na zéklade Gdajov stvahy, vykazu ziskov a stratrainej spravy za roky 2005 - 2009
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Priloha 5: Vyvoj nakladov roPnickeho druZstva v eurdch na hat poPnohospodarskej pody

Ukazovate I RO A | e
2005 2006 2007 2008 2009 09-05 09/05
Naklady na predany tovar 51,22 34,95 12,78 5,21 000| -51,22| 0,000
Vyrobna spotreba 438,76 | 480,31 487,79 493,19| 292,44| -146,32| 0,667
v tom: Spotreba materialu,
energie 367,70 | 406,88 | 421,43 420,65| 219,95| -147,75| 0,598
Sluzby 71,06 | 7343| 6636 7254 7249 1,43| 1,020
Osobné naklady 27517 | 278,77| 279,78| 289,47| 258,36| -16,81| 0,939
Dane a poplatky 10,24 9,41 9,08 9,29 919| -1,06| 0,897
Odpisy 140,97 | 131,87| 138,10| 143,36| 14655 558 | 1,040
Zostatkova cena pred.majetku 21,02 2353| 3527| 2036| 27,97 6,95| 1,331
Ostatné naklady 6,40 6,39 5,05 4,25 504 -1,36| 0,787
Naklady na hosp. €innos t’ 943,78 | 96523| 967,85| 965,13 | 739,54 | -20424| 0,784
Nakladove Uroky 1,60 4,02 9,05 6,25 2,59 099 1621
Ostatné naklady na fin. ¢innost 7.50 7.47 2,64 2.15 217 5,33| 0,290
Naklady na finan¢nd ¢innost’ 9,10 11,49 11,68 8,40 476| -434| 0523
Mimoriadne naklady 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Celkove naklady 952,80 | 976,72| 97954| 97352 744,31| -20858| 0,781

Zdroj: Vykaz ziskov a strat RD za roky 2005 — 20@8stné prepiy
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Priloha 6 : Tvorba vysledku hospodarenia polia jednotlivych ¢innosti v eurach

Ukazovate I 2005 2006 2007 2008 2009 | 2009/2005
VH z hospodarskej ¢innosti 9 626 15 004 18 887 -43 998 16 421 1,706
VH z finanénej €innosti -7 701 -10 058 -10 290 -7 562 -4 295 0,558
VH za uét. obdobie pred zdanenim 1925 4 946 8597 -51560 12 126 6,299
Dan z prijmov (z beznej €innosti) 896 3220 3485 1669 299 0,334
VH za uét. obdobie po zdaneni 1029 1726 5112 -53 229 11 827 11,494

Zdroj: Vykaz ziskov a strat za roky 2005-2009, sitee vypaty
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Priloha 7: Vstupné udaje pre vyp&et korigovanej likvidity, ukazovatele zadlzenostiaktivity

) Hodnota ukazovate Fa Zmena | Index
Ukazovate |
2005 2006 2007 2008 2009 09-05 | 09/05
Trzby z predaja tovaru + Trzby z
predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb 556 928 | 493594 454392 | 395949 ( 251942 -304986 | 0,4524
Vyrobna spotreba + Naklady
vynaloZené na obstaranie predaného
tovaru 427 106 | 460035| 453728 | 450993 | 264 870 | -162236| 0,6202
Stav zasob 323376 | 360353 | 356369 | 355278 306 853 -16523 | 0,9489
Stav kratkodobych pohladavok 51085| 119399 99 449 | 107 346 40 234 -10851 | 0,7876
Finan¢né ucty 85 839 25625 75 882 21142 | 140516 54677 | 1,6370
Stav obeZného majetku 460300 | 505377| 531700| 483766 | 487 603 27303 | 1,0593
Stav kratkodobych zavazkov 53 409 77 209 76 147 | 65841| 45562 -7847| 0,8531
Viazanost zasob 0,581 0,730 0,784 0,897 1,218 1| 2,0976
Viazanost kratkodobych pohfadavok 0,092 0,242 0,219 0,271 0,160 0| 1,7410
Viazanost kratkodobych zavéazkov 0,125 0,168 0,168 0,146 0,172 0| 1,3756
-115
Korigovany stav zasob 105 948 10 105 -1118| -59 826 882 | -221830| -1,0938
Korigovany stav kratkodobych
pohladavok 46 399 90 517 77 683 78 243 33 809 -12590 | 0,7287
Korigovany stav obezného majetku 238186 126247 | 152447| 39559 58443 -179743| 0,2454
Korigovany stav kratkodobych
zavazkov 46 730 64 251 63 368 56 229 37725 -9006 | 0,8073

Ukazovatele zadlzenosti

Hodnota ukazovate Fa Zmena Index
Ukazovate I
2005 2006 2007 2008 2009 09-05 | 09/05
Celkova zadiZenost 0,072 0,130 0,122 0,110 0,081 0,008 1,117
Stuperi samofinancovania 0,926 0,870 0,878 0,890 0,919 | -0,007 0,993
Uverova zatazenost 0,020 0,064 0,049 0,037 0,022 0,001 1,068
Urokové krytie 2,381 2,380 2,049 -8,119 6,164 | 3,783 2,589
Platobna neschopnost 1,046 0,647 0,766 0,613 1,132 0,087 1,083
Ukazovatele aktivity
Hodnota ukazovate la Zmena Index
Ukazovate P
2005 2006 2007 2008 2009 09-05 09/05
Doba obratu zasob ( k nakladom) 277 286 287 288 423 146 1,530
Doba inkasa pohladavok 34 89 80 99 59 25 1,741
Doba splacania zavazkov ( k nakladom) 46 62 62 54 63 17 1,376
Doba obratu celkového majetku 833 1001 1082 1170 1799 966 2,161
Obrat celkového majetku 0,439 0,365 0,337 0,312 0,203 | -0,236 0,463

Zdroj: vlastné vypdty na zéklade Gdajov suvahy, vykazu ziskov a stgtoky 2005 - 2009
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Priloha 8: Ukazovatele rentability, ukazovatele pyamidového rozkladu HRCK aich vplyv na

zmenu HRCK vo vybranych obdobiach

Hodnota ukazovate Fa Zmena e
Ukazovate F
2005 2006 2007 2008 2009 09-05 09/05
Rentabilita celkového kapitalu 0,0017 0,0034 0,0087 -0,0384 0,0111 0,0094 6,5078
Rentabilita vlastného kapitalu 0,0009 0,0015 0,0043 -0,0471 0,0104 0,0095 11,8417
Rentabilita celkovych trzieb 0,0018 0,0033 0,0104 -0,1264 0,0428 0,0410 24,0298
Rentabilita celkovych vynosov 0,0012 0,0020 0,0057 -0,0642 0,0172 0,0160 13,9436
Ukazovatele pyramidového rozkladu HRCK
Hodnota ukazovate la
Ukazovate I
2005 2006 2007 2008 2009

Hruba rentabilita celkového kapitalu 0,0015 0,0037 0,0064 -0,0407 0,0098
Vynosova rentabilita 0,0023 0,0056 0,0096 -0,0623 0,0177
Efektivnost celkového kapitalu 0,6557 0,6481 0,6655 0,6539 0,5529
Viazanost celkového kapitalu 1,5251 1,5429 1,5026 1,5294 1,8086
Celkova nékladovost 0,9977 0,9944 0,9904 1,0623 0,9823
Mat. a energ. nakladovost 0,3850 0,4142 0,4261 0,4590 0,2903
Nakladovost osobnych nakladov 0,2881 0,2838 0,2829 0,3159 0,3410
Nakladovost odpisov 0,1476 0,1343 0,1396 0,1564 0,1934
Nakladovost finanénych nakladov 0,0095 0,0117 0,0118 0,0092 0,0063
Nakladovost ost.nakl.poloziek 0,1675 0,1504 0,1300 0,1218 0,1514
Viazanost DHM 0,9547 0,9558 0,8998 0,9369 1,0869
Viazanost DNM 0,0038 0,0031 0,0020 0,0009 0,0000
Viazanost OM 0,5666 0,5840 0,6008 0,5915 0,7217

Ukazovatele pyramidového rozkladu HRCK

Ukazovate I Zmena Index
07-05 09-05 09-07 07/05 09/05 09/07

Hruba rentabilita celkového

kapitalu 0,0049 0,0083 0,0034 4,2097 6,4436 1,5307
Vynosova rentabilita 0,0073 0,0154 0,0081 4,1475 7,6413 1,8424
Efektivnost celkového kapitalu 0,0098 -0,1028 -0,1126 1,0150 0,8433 0,8308
Viazanost celkového kapitalu -0,0225 0,2835 0,3060 0,9852 1,1859 1,2037
Celkovéa nakladovost -0,0073 -0,0154 -0,0081 0,9927 0,9846 0,9918
Mat. a energ. nakladovost 0,0411 -0,0947 -0,1358 1,1068 0,7540 0,6813
Nakladovost osobnych nakladov -0,0052 0,0529 0,0581 0,9819 1,1835 1,2053
Nakladovost odpisov -0,0080 0,0458 0,0538 0,9460 1,3104 1,3852
Nakladovost finanénych nakladov 0,0023 -0,0032 -0,0055 1,2396 0,6599 0,5323
Nakladovost ost.nakl.poloziek -0,0375 -0,0161 0,0214 0,7761 0,9039 1,1646
Viazanost DHM -0,0549 0,1322 0,1871 0,9425 1,1385 1,2080
Viazanost DNM -0,0019 -0,0038 -0,0020 0,5129 0,0000 0,0000
Viazanost OM 0,0343 0,1551 0,1208 1,0605 1,2738 1,2011
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Kvantifikacia vplyvu analytickych ukazovatel’ov na zmenu HRCK vo vybranych

obdobiach
2007 - 2005 2009 - 2007 2009 - 2005
Ukazovate P ~ — — . ~ .
absolitna | relativna | absolatna |relativna | absolutna | relativna
A A A A A A
Zmena hrubej rentability
CK 0,0049] 320,97 0,0034 53,07 0,0083] 544,36
Vplyv zmeny vynosovej
rentability 0,0048 317,64 0,0049 76,17 0,0090, 594,17
Vplyv zmeny viazanosti
CK 0,0001] 3,32 -0,0015 -23,11 -0,0008| -49,81
Vplyv zmeny mat. a energ.
naklad. -0,0272] -1794,72 0,0817] 1280,69 0,0556| 3664,30
Vplyv zmeny néakladovosti
odpisov 0,0053] 347,95 -0,0324 -507,17 -0,0269| -1772,72
Vplyv zmeny néakladovosti
osob. nakladov 0,0035 227,69 -0,0350| -547,71 -0,0310| -2045,70
Vplyv zmeny néakladovosti
fin. ndkladov -0,0015( -99,65 0,0033 52,09 0,0019] 125,40
Vplyv zmeny nakladovosti
ost. nakladov 0,0248] 1636,38 -0,0129| -201,72 0,0094] 622,89
Vplyv zmeny viazanosti
DHM 0,0001] 8,10 -0,0009| -14,13 -0,0004| -23,23
Vplyv zmeny viazanosti
DNM 0,0000 0,28 0,0000 0,15 0,0000 0,67
Vplyv zmeny viazanosti
OM -0,0001 -5,06 -0,0006 -9,12 -0,0004| -27,26

Zdroj: vlastné vypdty na zéklade &ovnych vykazov druzstva za roky 2005 - 2009
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Priloha 9: Ukazovatele spider analyzy

2009
Hodnoty ukazovatelov Prepocitané hodnoty
Y — Pol’noho.spodérstvo 5 [ Pol’noho-spodérstvo 5 [
priemer priemer
Celkova likvidita 2,0000 10,7000 100,00% | 535,00%
VK/AKT 0,5802 0,9193 100,00% 158,45%
Obrat A 0,4259 0,2030 100,00% 47,66%
PH/T 0,0975 0,2080 100,00% | 213,33%
HROA -0,0480 0,0098 100,00% | 120,35%
2008
Hodnoty ukazovatelov Prepocitané hodnoty
Y — Pol’noho.spodérstvo 5 [ Pol’noho-spodérstvo 5 [
priemer priemer
Celkova likvidita 2,2000 7,3475 100,00% | 333,98%
VK/AKT 0,5254 0,8902 100,00% 169,43%
Obrat A 0,5251 0,3121 100,00% 59,44%
PH/T 0,1934 0,0759 100,00% 39,26%
HROA 0,0183 -0,0406 100,00% | -222,35%

Zdroj: Vlastné prepity na zéklade &ovnych vykazov druzstva za rok 2009, Udaje zanpei®y pdnohospodarsky podnik boli

cerpané zo Zelenej spravy za rok 2009 ( resp. dp@ z uvedenych Gdajov), viac v poznamke.

Poznamka:

Celkova likvidita : uvedena - Finamé ukazovatele podnikov pohospodarskej

prvovyroby tabilika 6,s. 9, priloh&. 2 Zelenej spravy 2010.

Dopctitané ukazovatele z Priloh& 10 — Tabika ¢.

v

5. Vybrané

ekonomické

ukazovatele za faohospodarsku prvovyrobu v € na’hap. a Tabtka¢. 6: Finagné

ukazovatele za faohospodarsku prvovyrobu v € na ha.p.

VK/AKT = Vlastné imanie/Majetok celkom

Obrat aktiv = (trzby z predaja tovaru + trzby z dega vl. vyrobkov)/Majetok celkom

PH/T = Pridana hodnota/(trzby z predaja tovaru £y z predaja vl. vyrobkov)

HROA = Vysledok hospodarenia pred zdanenim/Majegtikom
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Priloha 10: Vypotet ukazovatdov CF I. -CF IV., Net cash flow poda €innosti v eurach

Ukazovate I Hodnota ukazovate fFa
2005 2006 2007 2008 2009

Vysledok hospodarenia 1029 1726 5112 -53 229 11 827
Odpisy dlhodobého majetku 122 884 117 739 125 174 129 750 132 734
Casové rozliSenie na strane majetku 199 133 265 176 1008
Casové rozligenie na strane VI a zav. spolu 2 456 564 232 0 0
Stav rezerv 2 490 1195 9128 12 622 13 415
Stav zasob 323 376 360 353 356 369 355 278 306 853
Stav kratkodobych pohladavok 51 085 119 399 99 449 107 346 40 234
Stav kratkodobych zavéazkov 53 409 77 209 76 147 65 841 45 562
Cash flow I. X 116 344 137 755 79 872 144 522
Cash flow II. X 79 367 141 739 80 963 192 947
Cash flow 1. X 11 053 161 689 73 066 260 059
Cash flow IV. X 34 853 160 627 62 760 239 780
Net cash flow v €

Ukazovatele 2006 2007 2008 2009
Vysledok hospodarenia po zdaneni 1726 5112 -53 229 11 827
Odpisy dohodového majetku 117 739 125 174 129 750 132 734
Zmena stavu rezerv -1 295 7933 3494 793
Zmena stavu ¢asového rozliSenia na strane majetku -66 132 -89 832

Zmena stavu ¢asového rozliSenia na strane vlastného

imania a zavazkov spolu -1 892 -332 -232 0
Zmena stavu kratkodobych zavazkov 23 800 -1 062 -10 306 -20 279
Zmena stavu kratkodobych pohladavok 68 314 -19 950 7897 -67 112
Zmena stavu zasob 36 977 -3984 -1091 -48 425

Zmena stavu kratkodobych bank. Gverov a finanénych

vypomoci 0 0 0 0
Zmena stavu kratkodobého finanéného majetku 0 0 0 0
Cash flow z prevadzkovej €innosti 34 853 160 627 62 760 239 780
Zmena stavu dlhodobého hmotného a nehmotného majetku 42 886 -32 530 -30 492 -31 995
- Odpisy dlhodobého majetku -117 739 -125174 -129 750 -132734
Zmena stavu finanénych investicii -4 547 33 -19 0
Cash flow z investi €nych aktivit -156 078 -92 677 -99 239 -100 739
Zmena stavu pohladavok za upisané viastné imanie 0 0 0 0
Zmena stavu dlhodobych pohladavok 0 0 0 0
Zmena stavu dlhodobych zavazkov 166 2157 1673 249
Zmena stavu dlhodobych bankovych Gverov 60 878 -19916 -19911 -19917
Zmena stavu vlastného imania 1693 5178 -53 252 11 828
-Vysledok hospodarenia po zdaneni -1726 -5112 53 229 -11 827
Cash flow z finan €nych aktivit 61 011 -17 693 -18 261 -19 667
Net cash flow -60 214 50 257 -54 740 119 374
Stav pe naznych prostriedkov na za €iatku obdobia 85 839 25 625 75 882 21142
Net cash flow -60 214 50 257 -54 740 119 374
Stav pe naznych prostriedkov na konci obdobia 25 625 75 882 21142 140 516

Zdroj: vlastné vypéty na zéklade &tovnych vykazov druzstva za roky 2005 - 2009
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Priloha 11: Finanéna analyza ex ante: Altmanov Z koeficient, Index biity, G index

Ukazovate I Vaha Skuto €né hodnota
§ faktora | 2005 2006 2007 2008 2009
Cisty prevadzkovy kapital/celkovy
X1 | kapital 0,717 0,317 0,315 0,331 0,320 0,346
Xz | Nerozdeleny zisk/celkovy kapital 0,847| -0,033| -0,030| -0,028 0,000 0,000
Zisk pred zdanenim + aroky/celkovy
X3 | kapital 3,107 0,003 0,006 0,012 -0,036 0,012
X4 | Vlastny kapital/cudzi kapital 0,42 12,823 6,718 7,195 8,107 | 11,395
Xs | Trzby/celkovy kapitél 0,998 0,439 0,365 0,337 0,312 0,203
Ukazovate I Vaha Prepo éitana hodnota
§ faktora | 2005 2006 2007 2008 | 2009
Cisty prevadzkovy kapital/celkovy
X1 | kapital 0,717 | 0,227 0,226 0,238 0,229 0,248
X2 | Nerozdeleny zisk/celkovy kapital 0,847 | -0,028 -0,025 -0,023 0,000 0,000
Zisk pred zdanenim + aroky/celkovy
X3 | kapital 3,107 0,008 0,020 0,039 -0,112 0,036
X4 | Vlastny kapital/cudzi kapital 0,42 5,385 2,822 3,022 3,405 4,786
Xs | Trzby/celkovy kapitél 0,998 0,438 0,364 0,337 0,312 0,203
Z | Zeta - koeficient X 6,031 3,406 3,612 3,833 5,273
Index bonity
Ukazovate I Vaha Skuto €na hodnota
faktora 2005 2006 2007 2008 2009
X1 | Cash flow/cudzi kapital 1,50 1,352 0,664 0,838 0,573 1,443
X2 | Celkovy kapital/cudzi kapitél 0,08 13,849 7,722 8,197 9,107 12,395
Zisk pred zdanenim/celkovy
Xz | kapitél 10,00 0,002 0,004 0,006 -0,041 0,010
X4 | Zisk pred zdanenim/vynosy 5,00 0,002 0,006 0,010 -0,062 0,018
Xs | Zasoby/spolu majetok 0,30 0,255 0,266 0,265 0,280 0,247
Xe | Vynosy/spolu majetok 0,10 0,656 0,648 0,666 0,654 0,553
Ukazovate I Vaha Prepo éitana hodnota
faktora 2005 2006 2007 2008 | 2009
X1 | Cash flow/cudzi kapital 1,50 2,027 0,996 1,257 0,860 2,165
Xz | Celkovy kapital/cudzi kapital 0,08 1,108 0,618 0,656 0,729 0,992
X3z | Zisk pred zdanenim/celkovy kapital | 10,00 0,015 0,037 0,064 -0,406 0,098
X4 | Zisk pred zdanenim/vynosy 5,00 0,012 0,028 0,048 -0,311 0,088
Xs | Zasoby/spolu majetok 0,30 0,076 0,080 0,079 0,084 0,074
Xs | Vynosy/spolu majetok 0,10 0,066 0,065 0,067 0,065 0,055
B [ Index bonity X 3,304 1,823 2,171 1,021 3,472
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G index

Vaha Skuto €na hodnota
Ukazovate I faktora
2005 2006 2007 2008 2009
Nerozdeleny zisk/VI 3,412 -0,033 -0,030 -0,028 0,000 0,000
X1 | azavazky spolu
VH pred zdanenim/VI 2,226 0,002 0,004 0,006 -0,041 0,010
X2 | a zavazky spolu
VH pred zdanenim/ vynosy 3,277 0,002 0,006 0,010 -0,062 0,018
Xz | spolu
Cash flow/VI a zavazky 3,149 0,098 0,086 0,102 0,063 0,116
X4 | spolu
X Zasoby/podnikové vynosy -2,063 0,388 0,411 0,398 0,428 0,447
5
Vaha Prepo €itana hodnota
Ukazovate P faktora
2005 2006 2007 2008 2009
Nerozdeleny zisk/VI 3,412 -0,112| -0,103| -0,094 0,000 0,000
X1 | a zavazky spolu
VH pred zdanenim/VI 2,226 0,003 0,008 0,014 -0,090 0,022
X2 | a zavazky spolu
VH pred zdanenim/ vynosy 3,277 0,008 0,018 0,031 -0,204 0,058
X3 | spolu
Cash flow/VI a zavazky 3,149 0,307 0,271 0,322 0,198 0,367
X4 | spolu
Xe Zasoby/podnikové vynosy -2,063 -0,801 -0,848 | -0,820 -0,884 -0,922
Gindex X -0,595( -0,653( -0,547 -0,980 -0,476
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Priloha 12: Prepis Suvahy RD Krivéi za roky 2005 — 2009 v eurach

¢islo
Ozn. Text riadk 2005 2006 2007 2008 2009
u
Spolu majetok r.002 + r.031 +
r.061 001 1269734 | 1353084| 1347042 1268508 ]| 1241182
Neobezny majetok r.003 + r.012 +
A. r.022 002 809 235 847 574 815 077 784 566 752 571
Dlhodoby nehmotny majetok sucet
A.l. | (r.004 az 011) 003 3187 2755 1760 769 0
A. |. | Zriadovacie vydavky (011) - /071,
1. | 091A/ 004 0 0 0 0 0
Aktivované naklady na vyvoj (012) -
2.1/072, 091A/ 005 0 0 0 0 0
3. | Softvér (013) - /073, 091A/ 006 3187 2 755 1760 769 0
Ocenitelné prava (014) - /074,
4.1 091A/ 007 0 0 0 0 0
5. | Goodwill (015) - /075, 091A/ 008 0 0 0 0 0
Ostatny dlhodoby nehmotny
majetok (019, 01X) - /079, 07X,
6. | 091A/ 009 0 0 0 0 0
Obstaravany dlhodoby nehmotny
7. | majetok (041) - 093 010 0 0 0 0 0
Poskytnuté preddavky na dihodoby
8. | nehmotny majetok (051) - 095A 011 0 0 0 0 0
Dlhodoby hmotny majetok sucet
A.ll. | (r.013 aZr.021) 012 794 862 838 180 806 645 777 144 745 918
Al
1. | Pozemky (031) - 092A 013 4 780 4780 4782 4782 4782
2. | Stavby (021) - /081, 092A/ 014 638 419 593 839 550 355 507 266 464 353
Samostatné hnutelné veci a stbory
3. | hnutelnych veci (022) - /082,092A/ | 015 42 189 135 564 138 319 144 874 122 469
Pestovatel'ské celky trvalych
4. | porastov (025) - /085, 092A/ 016 0 0 0 0
Zéakladné stado a tazné zvierata
5. ] (026) - /086, 092A/ 017 109 474 103 997 104 594 110 636 144 328
Ostatny dlhodoby hmotny majetok
6. | (029, 02X, 032) - /089, 08X, 092A/ 018 0 0 0 0 0
Obstaravany dlhodoby hmotny
7. | majetok (042) - 094 019 0 0 8 595 9 586 9 986
Poskytnuté preddavky na dihodoby
8. | hmotny majetok (052) - 095A 020 0 0 0 0 0
Opravna polozka k nadobudnutému
9. | majetku (+/- 097) +/- 098 021 0 0 0 0 0
Dlhodoby finanény majetok sucet
Al | (r.023 az 030) 022 11 186 6 639 6672 6 653 6 653
AL.lll. | Podielové cenné papiere a podiely
1. | v ovlddanej osobe (061) - 096A 023 0 0 0 0 0
Podielové cenné papiere a podiely
v spolo¢nosti s podstatnym vplyvom
2. | (062) - 096A 024 0 0 0 0 0
Ostatné dlhodobé cenné papiere a
3. | podiely (063, 065) - 096A 025 11 186 6 639 6672 6 653 6 653
P&zicky uctovnej jednotke v
konsolidovanom celku (066A) -
4. | 096A 026 0 0 0 0 0
Ostatny dlhodoby finanény majetok
5. | (067A, 096, 06XA) - 096A 027 0 0 0 0 0
P&zicky s dobou splatnosti najviac
jeden rok (066A, 067A, 06XA) -
6. | 096A 028 0 0 0 0 0
Obstaravany dlhodoby finanény
7. | majetok (043) - 096A 029 0 0 0 0 0
Poskytnuté preddavky na dihodoby
8. | finanény majetok (053) - 095A 030 0 0 0 0 0
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Cislo

Ozn Text riadk 2005 2006 2007 2008 2009
u
Obezny majetok r.032 + r.040 +
B. r.047 + r.055 031 460 300 505 377 531 700 483 766 487 603
B.l. Zasoby sucet (r.033 aZ r.039) 032 323 376 360 353 356 369 355 278 306 853
Material (112, 119, 11X) - /191,
B.l.1. [ 19X/ 033 16 399 25725 17725 10 922 9 935
Nedokonéena vyroba a polotovary
2. (121, 122, 12X) - /192, 193, 19X/ 034 53 608 45111 46 571 53774 52 174
Zakazkova vyroba s
predpokladanou dobou ukoncenia
3. | dlh8ou ako jeden rok 12X - 192A 035 0 0 0 0 0
4. [ Vyrobky (123) - 194 036 102 669 131 813 121 390 125 606 101 749
5. | Zvierata (124) - 195 037 150 700 157 704 170 683 164 986 142 995
6. | Tovar (132, 13X, 139) - /196, 19X/ 038 0 0 0 0 0
Poskytnuté preddavky na zasoby
7. (314A) - 391A 039 0 0 0 0 0
Dlhodobé pohladavky sucet (r.041
B.Il. | az 046) 040 0 0 0 0 0
Pohladavky z obchodného styku
B Il. | (311A, 312A, 311A, 314A, 315A,
1. | 31XA) - 391A 041 0 0 0 0 0
Pohladavky voci ovladanej osobe a
2. | ovladajucej osobe (351A) - 391A 042 0 0 0 0 0
Ostatné pohladavky v ramci
konsolidovaného celku (351A) -
3. [ 391A 043 0 0 0 0 0
Pohladavky voci spolo¢nikom,
¢lenom a zdruzeniu (354A, 355A,
4. | 358A, 35XA) - 391A 044 0 0 0 0 0
Iné pohladavky (335A, 33XA, 371A,
373A, 374A, 375A, 376A, 378A) -
5. | 391A 045 0 0 0 0 0
OdloZena darova pohladavka
6. | (481A) 046 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohladavky stcet
B.III. | (r.048 aZ 054) 047 51 085 119 399 99 449 107 346 40 234
Pohladavky z obchodného styku
B.III. | (311A, 312A, 313A, 314A, 315A,
1. | 31XA) - 391A 048 44 413 40 232 42 754 27 878 40 026
Pohladavky voci ovladanej osobe a
2. | ovladajucej osobe (351A) - 391A 049 0 0 0 0 0
Ostatné pohladavky v ramci
konsolidovaného celku (351A) -
3. ] 391A 050 0 0 0 0 0
Pohladavky voci spolo¢nikom,
¢lenom a zdruzeniu (354A, 355A,
4. [ 358A, 35XA) - 391A 051 0 0 0 0 0
Socialne zabezpecenie (336) -
5. | 391A 052 0 0 0 0 0
Dariové pohladavky (341, 342, 343,
6. | 345) - 391A 053 6672 79 167 56 695 79 468 208
Iné pohladavky (335A, 33XA, 371A,
373A, 374A, 375A, 376A, 378A) -
7.|391A 054 0 0 0 0 0
Finan¢éné Gcty sucet (r.056 az
B.IV. | r.060) 055 85 839 25 625 75 882 21 142 140 516
B.IV.
1. Peniaze (211, 213, 21X) 056 896 398 465 157 1 559
2. Ugty v bankach (221A, 22X +/- 261 057 84 943 25 227 75 417 20 985 138 957
Ugty v bankach s dobou viazanosti
3. dihSou ako jeden rok 22XA 058 0 0 0 0 0
Kratkodoby finanény majetok (251,
4. 253, 256, 257, 25X) - /291, 29X/ 059 0 0 0 0 0
Obstaravany kratkodoby finan¢ny
5. majetok (259) - 291 060 0 0 0 0 0

97




Cislo

Ozn Text riadk 2005 2006 2007 2008 2009
u
C. Casové rozlienie r.062 a7 065 061 199 133 265 176 1008
Naklady buducich obdobi dlhodobé
C.1. [(381A, 382A) 062 0 0 0 0 0
Néaklady buducich obdobi
C. 2. | kratkodobé (381A, 382A) 063 199 133 265 176 1008
Prijmy budtcich obdobi dlhodobé
C. 3. | (385A) 064 0 0 0 0 0
Prijmy budtcich obdobi kratkodobé
C. 4. | (385A) 065 0 0 0 0 0
ozn. Text ‘r’i';'jo 2005 2006 2007 2008 2009
Spolu vlastné imanie a zavazky
r.067 +r.088 +r.119 066 1269734| 1353084| 1347042 1268508 | 1241182
Vlastné imanie r.068 + r.073 + r.080
A. +r.084 + r.087 067 1175596 | 1177289| 1182467 1129215| 1141043
Zakladné imanie sucet (r.069 az
A.l. |072) 068 123 714 123 714 61 409 61 409 61 456
A. |. | Zakladné imanie (411 alebo +/-
1.[491) 069 123 714 123714 61 409 61 409 61 456
Vlastné akcie a vlastné obchodné
2. | podiely (/-/ 252) 070 0 0 0 0 0
3. | Zmena zakladného imania +/- 419 071 0 0 0 0 0
A. |. | Pohladavky za upisané vlastné
4 | imanie 072 0 0 0 0 0
Kapitalové fondy sucet (r.074 az
A.ll. |079) 073 1090785| 1090752 | 1151265| 1118553 1065278
Al
1. | Emisné azio (412) 074 0 0 0 0 0
2. | Ostatné kapitalové fondy (413) 075 1098154 | 1098121| 1089557| 1089552| 1072641
Zakonny rezervny fond (Nedelitelny
fond) z kapitalovych vkladov (417,
3.[418) 076 0 0 69 077 36 364 0
Ocenovacie rozdiely z precenenia
4. | majetku a zavazkov (+/- 414) 077 -7 369 -7 369 -7 369 -7 363 -7 363
Ocenovacie rozdiely z kapitalovych
5. | G&astin (+/- 415) 078 0 0 0 0 0
Ocenovacie rozdiely z precenenia
6. | pri splynuti a rozdeleni (+/- 416) 079 0 0 0 0 0
Fondy zo zisku sucet (r.0819 az
A.lll. | r.083) 080 1693 1793 1 958 2 482 2 482
Al
1. | Zakonny rezervny fond (421) 081 0 0 0 0 0
2. | Nedelitelny fond (422) 082 1693 1793 1958 2482 2482
Statutarne fondy a ostatné fondy
3. | (423, 427, 42X) 083 0 0 0 0 0
Vysledok hospodarenia minulych
A.IV. | rokov r.085 a7 086 084 -41 625 -40 696 -37 277 0 0
A.IV. | Nerozdeleny zisk minulych rokov
1. (428) 085 0 0 0 0 0
Neuhradend strata minulych rokov
2. | (/-1 429) 086 -41 625 -40 696 -37 277 0 0
Vysledok hospodarenia za uctovné
obdobie /+-/ r.001 - (r.068 + r.073 +
AV. |r.080 +r.084 +r.088 +r.119) 087 1029 1726 5112 -53 229 11 827
Zavazky r.089 +r.094 +r.105 +
B. r.116 088 91 682 175 231 164 343 139 293 100 139
B.I. Rezervy sucet (r.090 az r.093) 089 2490 1195 9128 12 622 13 415
B.I.1. | Rezervy zadkonné dlhodobé (451 A) | 090 0 0 0 0 0
Rezervy zakonné kratkodobé
2. | (323A, 451A) 091 2490 1195 9128 12 622 13415
Ostatné dihodobé rezervy (459A,
3. | 45XA) 092 0 0 0 0 0
Ostatné kratkodobé rezervy (323A,
4. ] 32X, 459A, 45XA) 093 0 0 0 0 0
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Cislo

Ozn. Text riadk 2005 2006 2007 2008 2009
u
Dlhodobé zavazky sucet (r.095 az
B.1I. r.104) 094 10 224 10 390 12 547 14 220 14 469
B.II.1 | DIhodobé zavazky z obchodného
styku (479A) 095 6 938 3253 3253 3254 3254
Dlhodobé nevyfakturované dodavky
2. | (476A) 096 0 0 0 0 0
Dlhodobé zavazky voci ovladanej
3. | osobe a ovladajucej osobe (471A) 097 0 0 0 0 0
Ostatné dihodobé zavazky v ramci
4. | konsolidovaného celku (471A) 098 0 0 0 0 0
5. | Dlhodobé prijaté preddavky (475A) [ 099 0 0 0 0 0
Dlhodobé zmenky na thradu
6. | (478A) 100 0 0 0 0 0
7. | Vydané dlhopisy (473A /-/ 255A) 101 0 0 0 0 0
8. | Zavazky zo socidlneho fondu (472) | 102 730 1361 33 50 0
Ostatné dihodobé zavazky (474A,
9. | 479A, 47XA, 372A, 373A, 377A) 103 0 0 0 0 0
10. [ OdloZeny darovy zavézok (481A) 104 2 556 5776 9261 10916 11 215
Kratkodobé zavéazky sucet (r.106 az
B.II. [r.114) 105 53 409 77 209 76 147 65 841 45 562
Zavazky z obchodného styku (321,
B.1II. | 322, 324, 325, 32X, 475A, 478A,
1. | 479A, 47XA) 106 26 090 56 462 49 559 44 019 27 107
Nevyfakturované dodavky (326,
2. | 476A) 107 299 133 33 151 0
Zavazky voci ovladanej osobe a
3. | ovladajucej osobe (361A, 471A) 108 0 0 0 0 0
Ostatné zavazky v ramci
konsolidovaného celku (361A,
4. | 36XA, 471A, 47XA) 109 0 0 0 0 0
Zavazky voci spoloénikom a
zdruZeniu (364, 365, 366, 367, 368,
5. | 398A, 478A, 479A) 110 10 954 10 025 11 220 10 840 10 568
Zavazky voci zamestnancom (331,
6. | 333, 33X, 479A) 111 963 1494 1693 1330 1451
Zavazky zo socialneho
7. | zabezpecenia (336, 479A) 112 11 253 6 306 7 103 6 629 6 436
Dariové zavéazky a dotacie (341,
8. | 342, 343, 345, 346, 347, 34X) 113 3850 2324 6 539 2872 0
Ostatné zavazky (372A, 373A,
9. | 377A, 379A, 474A, 479A, 47X) 114 0 465 0 0 0
Kratkodobé finanéné vypomoci
B.IV. | (241, 249, 24X, 473A, /-/255A) 115 0 0 0 0 0
B. V. [ Bankové Gvery r.117 +r.118) 116 25559 86 437 66 521 46 610 26 693
B. V. [ Bankové Gvery dlhodobé (461A,
1| 46XA) 117 25 559 86 437 66 521 46 610 26 693
B. V. | Bezné bankové avery (221A, 231,
2232, 23X, 461A, 46XA) 118 0 0 0 0 0
Casové rozlisenie sudet (r.120 az
C. r.123) 119 2 456 564 232 0 0
Vydavky buducich obdobi dlhodobé
C.1. [(383A) 120 0 0 0 0 0
Vydavky budtcich obdobi
C.2. | kratkodobé (383A) 121 1593 0 0 0 0
Vynosy buducich obdobi dihodobé
C.3. | (384A) 122 0 0 0 0 0
Vynosy buducich obdobi
C.4. | kratkodobé (384A) 123 863 564 232 0 0

Poznamka: Gdaje v SK boli preppmné konverznym kurzom 30,126 SKK/Euro.

99




Priloha 13: Prepis Vykazu ziskov a strat RD Krivai za roky 2005 - 2009 v eurach

ozn. Text (r:i:clio 2005 2006 2007 2008 2009
l. TrZzby za predaj tovaru (604) 01 45 841 33327 11983 4713 0
Naklady vynaloZzené na obstaranie
A. predaného tovaru (504) 02 44 646 31 203 11 585 4628 0
+ Obchodn& marza r.01 - r.02 03 1195 2124 398 85 0
Il. Vyroba r.05 + r.06 + r.07 04 577906 | 558919 534489| 476338| 317288
Trzby z predaja vlastnych vyrobkov a
II.1. | sluzieb (601, 602) 05 511087 | 460267 | 442409| 391236| 251942
Zmena stavu vnutroorganiza¢nych zasob
(+/- GEtovna skupina 61) 06 -1 461 27 617 3983 5723 -51 372
3. | Aktivacia (G¢tovna skupina 62) 07 68 280 71 035 88 097 79 379 116 718
B. Vyrobna spotreba r.09 + r.10 08 382 460 428 832 442 143 446 365 264 870
Spotreba materialu, energie a ostatnych
neskladovatelnych dodavok (501, 502,
B.1. | 503) 09 320520 363274 | 381996| 380713| 199214
2. | Sluzby (Gétovna skupina 51) 10 61 940 65 558 60 147 65 652 65 656
+ Pridana hodnota r. 03 +r.04 - r.08 11 196 641 132 211 92 744 30 058 52 418
C. Osobné naklady (suc¢et r.13 a7 r.16) 12 239 859 248 888 253 602 261 984 233 998
C. 1. [ Mzdové naklady (521, 522) 13 174500 | 181338 | 186284 | 192773| 171451
Odmeny ¢lenom organov spolo¢nosti a
2. | druzstva (523) 14 0 0 0
N&klady na socialne zabezpecenie (524,
525, 526) 15 58 654 60 778 60 746 61 753 54 634
Socialne naklady (527, 528) 16 6 705 6 772 6 572 7 459 7913
D. Dane a poplatky (U¢tovna skupina 53) 17 8 929 8 398 8 232 8 406 8 321
Odpisy dlhodobého nehmotného majetku a
E. dlhodobého hmotného majetku (551) 18 122 884 117 739 125174 129 750 132 734
Trzby z predaja dlhodobého majetku a
Il materialu (641, 642) 19 21 443 25 526 35 020 25173 24 698
Zostatkovéa cena predaného dlhodobého
F. majetku a predaného materidlu (541, 542) 20 18 323 21012 31 966 18 425 25 333
Tvorba a zlGétovanie opravnych poloziek k
G. pohladavkam (+/-547) 21 0 0 0 0 0
Ostatné vynosy z hospodarskej ¢innosti
V. (644, 645, 646, 648) 22 187114 | 259012 | 314678| 323182| 344253
Ostatné naklady na hospodarsku ¢innost’
H. (544, 545, 546, 548) 23 5577 5708 4 581 3 846 4 562
Prevod vynosov z hospodarskej ¢innosti (-
V. )(697) 24 0 0 0 0 0
Prevod nakladov na hospodarsku ¢innost’ (-
l. )(597) 25 0 0 0 0 0
Vysledok hospodarenia z hospodarskej
éinnostir.11 -r.12 - r.17 - r.18 +r.19 - r.20 -
* r.21+-r.22 - r.23 +/- 1.24- (-.25) 26 9 626 15 004 18 887 -43 998 16 421
Trzby z predaja cennych papierov a
VI. podielov (661) 27
J. Predané cenné papiere a podiely (561) 28
Vynosy z dlhodobého finanéného majetku
VII. r.30 +r.31 +r.32 29 0 0 0 0 0
Vynosy z cennych papierov a podielov v
VII. ovladanej osobe a v spolo¢nosti s
1. podstatnym vplyvom (665A) 30 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatnych dlhodobych cennych
2. papierov a podielov (665A) 31 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatného dlhodobého
3. finanéného majetku (665A) 32 0 0 0 0 0
Vynosy z kratkodobého finanéného majetku
VIII. | (666) 33 0 0 0 0 0
Naklady na kratkodoby finanény majetok
K. (566) 34 0 0 0 0 0
Vynosy z precenenia cennych papierov a
IX. vynosy z derivatovych operacii (644, 667) 35 0 0 0 0 0
Naklady na precenenie cennych papierov a
L. néklady na derivatové operacie (564, 567) 36 0 0 0 0 0
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Cislo

Ozn. Text riad 2005 2006 2007 2008 2009
Tvorba a zlGétovanie opravnych poloziek k

M. finanénému majetku +/-565 37 0 0 0 -19 002 0

X. Vynosové Uroky (662) 38 232 199 299 36 20

N. Nakladové Uroky (562) 39 1394 3585 8 199 5 654 2 348

XI. Kurzové zisky (663) 40 0 0 0 0

0. Kurzové straty (563) 41 0 0 0 0 0

XII. Ostatné vynosy z finanénej ¢innosti (668) 42 0 0 0 0 0
Ostatné naklady na finanénu ¢innost (568,

P. 569) 43 6 539 6672 2390 20 946 1967

XllIl. | Prevod finanénych vynosov (-)(698) 44 0 0 0 0 0

R. Prevod finanénych néakladov (-)(598) 45 0 0 0 0 0
Vysledok hospodarenia z finan¢nej ¢innosti
r.27-r29+r29+r33-r34+r35-r36-
r.37+r38-r39+r40-r41+r42-r43+

* (-r.44) - (-r.45) 46 -7 701 -10 058 -10 290 -7 562 -4 295
Vyslekok hospodarenia z beznej ¢innosti

** pred zdanenim r.26 + r.46 47 1925 4 946 8 597 -51 560 12 126
Dan z prijmov z beznej ¢innosti r.49 + r.50 48 896 3220 3485 1669 299

. 1. | - splatna (591, 595) 49 0 33 0 10

- odloZzena (+/- 592) 50 896 3187 3 485 1659 299
Vysledok hospodarenia z beznej €innosti

** r.47 - r.48 51 1029 1726 5112 -53 229 11 827

XIV. [ Mimoriadne vynosy (G¢€tovna skupina 68) 52 0 0 0 0 0

T. Mimoriadne néklady (GEtovna skupina 58) 53 0 0 0 0 0
Vysledok hospodarenia z mimoriadnej

* ginnosti r.52 - r.53 54 0 0 0 0 0
Dan z prijmov z mimoriadnej ¢innosti r.56 +

u. r.57 55

U. 1. |- splatna (593) 56

2. |- odloZzena (+/- 594) 57

Vysledok hospodarenia z mimoriadnej

* ¢innosti r.54 - r.55 58 0 0 0 0 0
Vysledok hospodarenia za uctovné obdobie

pred zdanenim (+/-)(r47 + r.54) 59 1925 4946 8597 | -51560 12 126
Prevod podielov na vysledku hospodéarenia

V. spoloénikom (+/- 596) 60 0 0 0 0 0
Vysledok hospodarenia za uétovné obdobie

ok (+/-)(r.51 + r.58 - r.60) 61 1029 1726 5112 -53 229 11 827

Poznamka: tdaje v SK boli preppmné konverznym kurzom 30,126 SKK/Euro.

101




