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Abstrakt

Financ¢na analyza je jednou z najvyznamnejSich ¢innosti podniku, ktora sluzi na odhalenie
finan¢nej situécie. Ta odraza kvalitu podnikovych aktivit a odkryva problémy a mozné dévody ich
vzniku. Je zakladom pre planovanie ako sustavnej a cielavedomej Cinnosti, ktora ma podnik
nasmerovat’ ¢o robit’, aby boli dosiahnuté podnikové ciele. Témou diplomovej prace je analyza
finan¢ného stavu vybraného podnikatel’ského subjektu. Predmetom skimania je AGRIA Liptovsky
Ondrej a.s., ktora vznikla zmenou pravnej formy povodného druzstva PD 1. m4j Liptovsky Ondre;.
Analyzovali sme vysledky, ktoré akciova spolo¢nost’ dosiahla v rokoch 2008 — 2010. Analyza
vyuziva vysledky z minulosti, pritomnosti a zameriava sa na predikciu do budicnosti, za ucelom
identifikacie a odhalenia slabych stranok, ktoré by mohli viest' k problémom a tieZ za ucelom
odhalenia silnych stranok, na ktorych by podnik mohol stavat. Praca je zamerand na analyzu
majetku a zdrojov jeho krytia, tiez analyzu petiaznych tokov (cash flow). Metodickymi nastrojmi
financnej analyzy ex post st finan¢né pomerové ukazovatele, ku ktorym patria ukazovatele
likvidity, aktivity, zadlZenosti a rentability. Co sa tyka finanénej analyzy ex ante, vyuzivame Index
bonity, Chrastinovej CH index , Guréikov G index aindex IN 05 manzelov Neumaierovcov.
V zavere prace na zaklade vysledkov, ktoré sme dosiahli prostrednictvom vykonanej analyzy
navrhujeme opatrenia, ktoré by mohli zefektivnit' Cinnost’ podniku, zlepsit financnu situdciu

podniku a pomoct’ pri rieSeni problémov.

Kracové slova:
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finan¢na analyza

finan¢né planovanie



Abstract

Financial analysis is one of the most important activities of the enterprise, which
serves to reveal the financial situation. This reflects the quality of business activities and
reveals the problems and possible reasons for their creation. It is the basis for planning as a
continuous and purposeful activity, which has a direct business to do in order to achieve
corporate objectives. The theme of this thesis is to analyze the financial state of the
selected business entity. The issue is AGRIA Liptovsky Ondrej and which arose by
conversion of the original team first PD May Liptovsky Ondrej. We analyzed the results,
which reached a joint-stock company in 2008 - 2010. Analysis uses the results of past,
present and focuses on predicting the future, to identify and detect weaknesses that could
lead to problems and also to detect the strengths on which the company could build. The
work is focused on an analysis of assets and resources of its coverage, plus analysis of cash
flows (cash flow). Methodological tools of financial analysis ex post the financial ratios,
which are indicators of liquidity, activity, debt levels and profitability. As regards the ex
ante financial analysis, we use the Reliability index, index Chrastinova CH, Gur¢ikov G
index and index IN 05 Neumaierovcov spouses. In conclusion, the results we have
achieved through the analysis carried out suggests measures that could streamline business

activity, improve the financial situation and help solve problems.
Keywords:
agricultural activity

financial analysis

Financial Planning
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Uvod

Pol'nohospodarska vyroba je nenahraditelnym clankom a kliCovym odvetvim
Vv narodnom hospodarstve. Nielen na Slovensku, ale aj v celej Eurdpskej unii patri
K najcitlivej$im odvetviam hospodarstva. Jej hlavnym cielom by malo byt zabezpecenie
potravinovej sebestacnosti a kvalitnej produkcie. Na pol'nohospodarstvo Europska tnia
vyClenila takmer 40% svojho rozpoctu. Okrem podpory z Eurdpskej Unie tu existuju
narodné podpory, ako napr. $tatna pomoc alebo v sucasnosti eSte doplatky k priamym
platbam. Tieto podpory su ale rddovo nizsSie ako podpory v krajinach ktoré vstapili do
Europskej tnie pred prvym majom 2004. Ked’Ze nase pol'nohospodarstvo je znevyhodnené
a tato diskriminécia bude trvat’ minimalne do roku 2013 je potrebné, aby podnik investoval
prostriedky do rozvoja. To vSak moéze len vtedy, ked dokonale reflektuje svoju ¢innost’ aj
pomocou finan¢nej analyzy.

V sucasnej zlozitej ekonomickej situacii, ked je velmi néaro¢né obstat
V zostrujicom sa konkurencnom boji a zachovat si postavenie na trhu, v situdcii, ked’ sa
prepadli ceny vsetkych taziskovych komodit a postavenie polnohospodarov sa stale
zhor$uje je podstatné, aby podnik hl'adal rezervy v prvom rade sim v sebe. Je nesmierne
dolezité analyzovat’ vysledky podnikatel'skej ¢innosti a h'adat’ moznosti zlepSenia.

Prezitie firmy zavisi v podstatnej miere na c¢innosti podnikového manaZmentu,
ktory musi vediet’ reagovat’ na nové a zloZité podmienky uplatiiovania sa podniku na trhu.
Podnik, ktory chce vykonavat svoju cCinnost efektivne musi poznat' dokonale svoju
situdciu a neustale hodnotit’” vysledky svojich podnikatel'skych aktivit. Prostrednictvom
tychto vysledkov vie odhalit’ svoje silné stranky a stavat’ na nich, respektive odhalit’ svoje
slabé stranky a pracovat’ na ich odstraneni. Nie len podnikovému manaZmentu sliZia tieto
informacie.

Vyznam finan¢nej analyzy je preto v podniku nevyhnutny. Jej ciel'om je vyjadrit’ ¢o
mozno najkomplexnejsie financnu situaciu podniku. Hodnotenie sucasného stavu firmy
prostrednictvom analyzy ex post poskytuje prehl’ad o doterajsich vysledkoch, je nastrojom
kontroly a tieto vysledky moze podnik pouzit’ pri prognézovani, strategickom planovani
a vytvarani analyzy ex ante. Bez neustaleho sledovania situdcie na trhu a bez neustaleho
ziskavania novych informacii, bez dobrych planov do buducnosti a bez predvidania
d’alSieho vyvoja javov a modelovania buduceho stavu veci, bez kontroly plnenia
stanovenych cielov prostrednictvom podnikovych analyz bude aj nad’alej dochadzat ku

Skodam a stratam.
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AGRIA Liptovsky Ondrej a.s. sa snazi neustale hl'adat’ moznosti zlepSovania svojej
hospodarskej cinnosti. Aj ked’ situdcia nie je pre pol'nohospodarov po vstupe do Eurdpske;j
unie jednoduch4, je potrebné aby moznosti ktoré sa im ponukaju vedeli v plnom rozsahu
vyuzit'.

Jednou z nich je aj program rozvoja vidieka (PRV) na roky 2007 az 2013, ktory
moze pomdet’ odstranit’ technologické a strojové zaostadvanie naSej prvovyroby atym aj
znizit naklady na vyrobu v znac¢nej miere. Je nevyhnutné aby podnik sledoval nové trendy
a popritom nezabudal na budtci rozvoj. Podnikové programy musia byt’ dlhodobé a podnik
sa nemoze bat ich realizovat’ aj niekol’ko naraz. Ved’ ak sa mu podari zrealizovat’ ¢o i len
1/3 nie je to hanba, ale dokaz toho, ze podnik neustale hl'add nové rieSenia.

V spoloc¢nom priestore Eurdpskej unie, kde sa komodity, alebo vyrobky jedného
podniku mézu vel'mi 'ahko dostat’ na nas trh ale aj naopak, nase vyrobky na spolo¢ny
europsky trh je nesmierne dolezité, aby aj AGRIA Liptovsky Ondrej nezaspala na

vavrinoch a tlito Sancu vyuzila.
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1. Prehl’ad o sucasnom stave rieSenej problematiky

ZOBORSKY, 1. (2002) - hovori, ze ekonomické vedy skumaju zakonitosti
hospodarskej cCinnosti spojenej s vyrobou, rozdelovanim, vymenou a spotrebou
materialnych produktov a sluZieb uspokojujticich potreby I'udi. Ulohou ekonomickych vied
je vypracuvat podklady pre hospodarsku politiku na vSetkych urovniach Ccinnosti.
Teoretickym zakladom zna¢ne rozvetveného komplexu ekonomickych vied je vSeobecna
ekonomickd tedria objasiiujuca zakladné ekonomické pojmy a suvislosti medzi
ekonomickymi javmi.

Z vedeckych metod skimania v agrarnej ekonomike mozno uviest metédu pozorovania,
analyzu, syntézu, matematicko-statistické metody, komparaciu, historicko-kriticku a d’alSie
metody. Kazdy skimany jav musi byt posudzovany z hl'adiska jeho suvislosti s ostatnymi

Cinite'mi. Je to zasada tzv. komplexnosti.

ARENDAS, M. (2007) uvadza, ze ekondmia nie je len jedna, mé viacero podob
acely rad disciplin. Kazd4d ekonomicka disciplina ma vymedzeny predmet svojho
skiimania, a tym aj svoj obsah. Ekonémia pochadza z gréckeho slova oikonomos, ktoré

vzniklo zloZenim slov oikos= dom a nomos= pravidlo, zakon.

SYNEK, M. (2002) definuje podnik ako organizovany subor l'udi a vecnych

prostriedkov, ktory je vytvoreny na trvalé uspokojovanie potrieb s cielom zisku.

BIELIK, P. ai. (1998) - definuju podnik ako formu podnikatel'skej ¢innosti, v
ramci ktorej dochadza k cielavedomému spajaniu hmotnych, finan¢nych a Tudskych
zdrojov v jednej vyrobno-organiza¢nej jednotke s uzatvorenym obratom hodnoty a cielom
produkovat’ uzitkové hodnoty pre potreby trhu a pre vlastné uspokojenie potrieb subjektu.
Ulohou podniku je vyrdbat' tovar a poskytovat' sluzby na uspokojenie potrieb I'udi.
Potrebné Cinnosti musia prebiehat’ rozvazne, pldnovito, aby podnik optimalnym spdsobom
dosahoval stanovené ciele.

Za najdolezitejsic ekonomické ciele podniky najcastejSie povazuju okrem zisku,
dosahovanu likviditu a hospodarnost, hodnotent prostrednictvom nakladov. Zisk je

nevyhnutny predpoklad na zabezpecenie existencie a d’alSieho rozvoja podniku.
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Podnik, ako uvadza GOZORA, V. (2001) je forma podnikatel'skej ¢innosti, v ramci
ktorej dochadza k cielavedomému spdjaniu hmotnych, finanénych a l'udskych zdrojov v
jednej vyrobno-organizacnej jednotke s uzavretym obratom hodnoty a cielom
reprodukovat’ Uzitkové hodnoty pre potreby trhu a pre vlastné uspokojovanie potrieb.
Kazdy fungujtci podnik plni pocas svojej existencie niekol’ko funkcii:

— podnikatel'ska funkcia - jej zdkladom je sustavné a cielavedomé vyuZivanie
podnikového kapitalu a tvorivého potencidlu na maximalizaciu zisku pri
predchadzajicom uspokojeni potrieb zadkaznikov,

- ekonomickd funkcia - zahriluje finan¢nd, zdsobovaciu a odbytova funkciu.
Poslanim tychto funkcii je hodnotovo vyjadrit hmotno-energetické procesy,
vycislitt  finanény vysledok, zabezpecit podnik hmotnymi a financnymi
prostriedkami a zist'ovat’ vplyv odberatel'ov na podnikovt organizaciu,

— biologicko-ekolgicka funkcia - zabezpec€uje tvorbu a ochranu zivotného prostredia,

— vyrobnd funkcia - prostrednictvom nej sa zabezpecuje hlavnd ndplin Cinnosti
podniku,

— organiza¢na funkcia - vyjadruje relativne stalu ¢innost’ smerujucu k dosiahnutiu
stupila organizacného usporiadania subjektu,

— technické funkcia - patri sem zabezpecenie vyroby pracovnymi silami a hmotnym
majetkom,

— vyvojova funkcia - orientuje sa na modernizaciu vyrobnej amaterialno- technickej
zakladne,

— socidlna funkcia - jej poslanim je zabezpecit’ socialnu efektivnost’ vyroby,

— samospravna funkcia - poslanim je prostrednictvom samospravnych organov

zabezpecit’ autoregulaciu podniku.

MALEJCIK, A. (2008) uvadza, 7e podnik je zakladnym ¢lankom manazmentu,
v ktorom nastava trvalé spojenie pracovnych sil ainvesticného majetku v jednej

organizacnej jednotke pri uzavretom obrate hodnoty za ucelom tvorby tovarov a zisku.
Podnikatel'ska Ginnost podla VANOVEJ, A. (2004) je podmienena pozadovanym

objemom a struktirou majetku a nadvézne kvalitativnou strankou finan¢nej zakladne. Na

celkovej vyske majetku dominuje dlhodoby hmotny majetok. Finan¢nd néarocnost’ aktiv
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kladie vysoké poziadavky na tvorbu celkovych finanénych zdrojov v prepojeni na

dynamiku investi¢nej aktivity.

Majetkova §truktara, ako uvadza FICZOVA, 1. — SEDLACEK, J. - URADNICEK,
V. (2000) predstavuje podrobnu Struktiru aktiv podniku. Zakladnym hl'adiskom, podla
ktorého sa aktiva clenia je predovSetkym doba ich upotrebitel'nosti resp. rychlosti
a obtiaznosti ich konverzie na peniazné prostriedky. Majetkova Struktira podniku je vel'mi
diferencovana, zavisi predovsetkym od technickej naroc¢nosti vyroby. T4 ovplyviiuje podiel
dlhodobého majetku na celkovom majetku podniku. Zlozenie podnikového majetku je
ovplyvnené aj stupniom rozvinutosti penazného trhu. V naSich podmienkach v porovnani
S rozvinutymi ekonomikami je podiel finanéného majetku na celkovom majetku podniku

omnoho nizsi.

Kapitalova Struktira hovori o tom, z akych zdrojov (pasiv) majetok podniku vznikol,
konstatuje SURANOVA, Z. — KRISTOFIK, P. (2006). Ak vlozil do firmy kapital sam
podnikatel’ ( alebo skupina vlastnikov) hovorime o kapitaly vlastnom. Ak je vkladatelom
kapitalu veritel’ ( napr. banka) hovorime o kapitaly cudzom. Kapitalova Struktira podniku
zachycuje Struktaru podnikového kapitalu, z ktorého je financovany jeho fixny majetok
atrvalad cast obezného majetku. Kapitdlova Struktura sa povaZzuje sucast’ financnej
Struktiry podniku, ktord je definovand ako podiel jednotlivych zloZiek kapitdlu vlastného
a cudzieho na celkovom kapitale, ktory kryje majetok podniku.

Vlastny kapital - kapital, ktory patri majitel'om, Je ukazovatel'om financnej istoty firmy
a hlavnym nositel'om podnikatel'ského rizika.

Cudzi kapital (cudzie zdroje) — jedna sa v podstate o dlh, ktory musi byt v stanovenej
lehote firmou splateny. Jeho cenou su uroky a ostatné vydavky spojené s jeho ziskanim
ako napr. bankové platby, provizie. Naklady na cudzi kapitél s v§ak nizsie ako néklady na
vlastny kapital.

Ostatné pasiva — tvorené su zostatkami vydavkov budicich obdobi ako napr. ndjomné

platené pozadu a zostatkami vynosov buducich obdobi ako napr. ndjomné prijaté vopred.

Ako uvadza KOSCO, T. — SZOVICZ, P. — SEBO, A. - TOTH, M. (2006) Ziaduce
reldcie medzi majetkom a zdrojmi jeho krytia vyjadruju dve pravidla:
- zlaté bilancné pravidlo — casovy sulad medzi disponibilitou finan¢nych zdrojov

a viazanost'ou majetku, ktory bol ich prostrednictvom obstarany. Vyzaduje si to,
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aby finan¢ny kapital bol k depozicii primerane dlhu dobu, presnejsie dobu taku,
ktord zodpoveda zivotnosti majetku, ktory bol na jeho zaklade obstarany. Plati, ze
ak sa musi kapital vratit’ skor ako sa odpisal investicny majetok, vznika medzi
potrebou a zdrojmi finanénych prostriedkov napitie, ¢o vyvola neZiaduci
ekonomicky dosledok.

- zlaté bilan¢né pravidlo — na obstaranie dlhodobo viazaného kapitélu, stalych aktiv
maju byt vyuzité financné zdroje, ktoré¢ su dlhodobo k dispozicii. Taky zdroj
predstavuje vlastny kapital a dlhodoby cudzi kapital. Pritom ma platit’ pravidlo, Ze
dlhodobych zdrojov je viac ako je objem stalych aktiv.

Podla KOTULICA, R. — KIRALYHO, P. — RAJCANIOVEJ, M. (2007) suvisi
vznik finan¢nej analyzy so vznikom penazi. Spociatku to boli jednoduché, ru¢ne robené
rozbory obchodnikov v USA, v sti¢asnosti je to moderna metdda, o0 ktorej sa na Slovensku
zacalo vo vicsej miere rozpravat’ az po roku 1989, ked’ sa zacalo tvorit’ trhové prostredie.
Vo vSeobecnosti sa pod pojmom finan¢na analyza rozumie analyza akejkol'vek Cinnosti,

kde hlavna tlohu maja peniaze a ¢as.

BIELIK, P. (2006) — vo svojej publikacii uvadza, ze analyza podnikovej ¢innosti je
mnohotvarna ardznorod4, zahffla pozndvanie zloZitych javov a procesov, ktoré sa
odohréavaju v transformacnom procese. Analyza tvori néstroj skiimania a hodnotenia tychto
procesov, naymd podmienok, za akych prebiehaju, ako i1 skiimanie vplyvov a pri¢innych
suvislosti, ktoré tu posobia. Uplatnenie analyzy v podniku zahfiia oblast’ technicku
i ekonomicku, ktoré tvoria kompaktny celok. U¢inny spdsob analyzy ¢&innosti preto
predpoklada iniciativny a diferencovany pristup, vychadzajici z konkrétnych podmienok
a sledovanych ciel'ov. ZloZitost’ transformaéného procesu, otdzky finanéného hospodarenia
a dosahovanych vysledkov podniku vyzaduju hlboké poznanie uskutonovanych operacii.
To nemozno dosiahnut’ jednou analyzou, a preto sa vypracuvaju viaceré druhy analyz, a to:

° periodické a neperiodicke,
°  kratkodobé a dlhodobé,

orienta¢né a hlbkové,

suhrnné a ¢iastkové.
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Dolezita je poziadavka, aby sa analyza uskutoc¢iiovala sustavne, pravidelne, kvalifikovane
anajmi vcas, aby splnila svoju ulohu. Z hl'adiska ¢asového mozno finan¢ni analyzu
zamerat’ na:

° sktimanie sucasnej situacie,
[}

skiimanie sucasnosti z hl'adiska minulosti, ide o analyzu ex post,

[e)

odhad budutcnosti z hl'adiska sucasnosti, ide o analyzu ex ante.

Z hladiska uzivatelov je finan¢na analyza predovSetkym orientovana pre manazment
podniku, vlastnikov a veritelov. Z tohto pohladu vychadza i obsahové zameranie,
a prisposobuje sa metodika finan¢nej analyzy. Obsahovo mozZno finan¢no-ekonomicku
analyzu rozdelit’ na:

° finan¢nu analyzu ako rozbor udajov z uctovnictva, resp. z financnych vykazov, tiez

oznacovanu ako analyza finanénych vykazov,

finanéni analyzu rozsirent o hodnotiaci proces Kk finanénému rozhodovaniu

0 podniku,

finan¢n® analyzu chapanu ako proces opierajiici sa 0 informaéné zdroje, nielen
Z Gdajov Uctovnictva, ale iz d’alSich zdrojov, ato z finan¢nych 1 nefinanénych,

internych a externych.

Takto chapana finan¢na analyza sa opiera o pragmaticko-aplika¢né spracovanie vysledkov

podniku v konfrontacii teoretickych a praktickych poznatkov.

K vymedzeniu nosnych otdzok finan¢nej analyzy treba zvyraznit, ze trhova ekonomika
vyzaduje uplatnovat’ v podnikovom riadeni nové, trhovym podmienkam a potrebam
adekvatne metody. K tym patri ekonomicka analyza, ktorej vplyv na uroven podnikového

riadenia je vyznamna, ved’ sa stava aktivnym ovplyviiovatel'om riadiaceho procesu.

Ekonomicka analyza tvori zdroj aktudlnych, objektivnych a komplexnych
informacii pre vrcholové podnikové vedenie. Zmena postavenia a tloh ekonomickej
analyzy nachadza svoj vyznam v zmenach obsahovych, organizaénych i metodickych.
Pritom analyza musi reSpektovat’ trhovll orientaciu podniku. Trhova orientdcia nachadza
svoj prejav Vv jeho sthrnnych vysledkoch, ktoré poskytuje analyza financénej situacie

podniku.

Finanéna analyza bola eSte v nedavnej minulosti len priveskom ekonomickej

analyzy a jej hlavna tloha spocivala v kontrole plnenia povinnosti podniku voci Staitnemu
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rozpoctu. V trhovych podmienkach finanénd analyza tvori vychodisko poznavania
suhrnnych vysledkov, ktoré sa odrazaju do finan¢nej situacie podniku. Sucasne sa analyza
zameriava na parcidlne vysledky, ktoré umoznuji preciznost vysledkov i z technicko-
ekonomického pohladu. Tento pristup vnima spdtost techniky a ekonomiky

Vv prebiehajtcich procesoch s ich kvantifikaciou v hodnotovom vyjadreni.

K nosnym otazkam financ¢nej analyzy uskuto¢iiovanej na zaklade principu ex post patri:

[e)

analyza likvidity podniku,

analyza finan¢nej Struktury podniku,
analyza aktivity podniku,

analyza rentability podniku

° analyza trhovej hodnoty podniku.

KOSCO, T. (2006) - hovori, e finanén4 analyza a kontrola st jednym zo zakladnych
postupov a spdsobov posudzovania financno-hospodarskych javov a s nimi stvisiacich
vézieb, ktoré neustdle prebiechaju v kontrolovanom objekte (podniku, institicii) a ktoré
suvisia s funkciami tohto objektu, ako aj inych nadvézujucich objektov. Ide o vdzby k
inym subjektom, k finanénym organom S$tatu a peflaznym inStiticiam. Ide aj o vézby
ovplyviiujice hospodarske vilnenie ako i spétné vizby k jednotlivym castiam objektu -
firmy (podniku). Dalej o vizby stvisiace s posudzovanim jednotlivych operacii, ktoré
maju svoje petlazné zameranie a su spidté so ziskavanim kapitdlu a s finanénym
hospodarenim firmy.

Finan¢na analyza a kontrola v trhovom hospodarstve zahfia Sirokli problematiku, v ktorej
sa stretavaju tak procesy analytického posudzovania mikrofinan¢nej problematiky, najmé v
podnikovej sfére, ako aj makrofinan¢nej problematiky v jej priamych a spatnych viazbach.

Finan¢na analyza a kontrola ma Siroké poslanie. Zaobera sa analyzovanim a kontrolou
predovsetkym hodnotovej stranky reprodukcie cez penazné a financne vztahy, vizby a
operacie. Ma moZznost pozndvat, posudzovat, kontrolovat a vyhodnocovat tak
hospodarenie ekonomickych subjektov ako aj objektivne procesy, ktoré v hospodarstve

prebiehaju.
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OBTULOVIC, P. (1998) uvadza e finanéna analyza a kontrola s zikladnymi
spdsobmi posudzovania ekonomickych procesov a s nimi stvisiacich vézieb (najma medzi
jednotlivymi prvkami ekonomickych procesov a s nimi suvisiacimi vdzbami), ktoré su a
prebiehaju v posudzovanom objekte a ktoré suvisia s funkciami tohto objektu. Zameriavaji
sa najmid na rozklad kvantifikovanych informécii, ktoré sa vyhodnocuju aj v ich
kvalitativnej ndplni. Kvantifikovana financnd analyza s pouzitim Statistickych metod
viackriterialneho hodnotenia podnikov sa ukazuje ako vhodny ndastroj pre skumanie
finan¢ného zdravia podnikov. Je vSak potrebné v plnej miere reSpektovat’ citlivy pristup k

pouzitiu tychto metdd a mechanicky.

KRALOVIC, J. — VLACHYNSKY, K. (2006): prvym krokom k mudremu
rozhodovaniu a formulacii cielov pre tvorbu finanéného planu je finan¢na analyza.
Vysledky finan¢nej analyzy a hodnotenie vychodiskovej situacie podniku, analyzy
a progndzy vyvoja podnikatel'ského okolia si vychodiskom pre formulaciu finanénych
cielov podniku. Treba si vSak uvedomit, ze tak ako finan¢ny plan je iba castou
komplexného planu podniku, rovnako i financné ciele su iba stcastou sustavy cielov,
ktoré podnik pre tvorbu planu formuluje a sleduje. Finanéné ciele vSak v tejto ststave

cielov maju dominantné postavenie.

Finan¢na analyza je podla KRAFTLOVEJ, |. (2002) prepracovana sucast
financného riadenia a metdéda hodnotenia finanéného hospodarenia firmy, pri ktorej sa
spracivaju Udaje zachytavajuce podnikové Cinnosti prevazne v penaznych jednotkéch.
Ziskané udaje sa triedia, agreguji, pomeruju medzi sebou navzajom, kvantifikuju sa
vztahy medzi nimi, hladaja sa kauzélne suvislosti medzi nimi, urcuje sa ich vyvoj.
Vsetkymi tymito postupmi sa zvySuje vypovedacia schopnost spracuvanych tudajov,
zvySuje sa ich informacna hodnota. Informécie ziskané finan¢nou analyzou umoziuju
dospiet’ k ur€itym zaverom o hospodareni a finan¢nej situécii firmy a predstavuju podklad

pre rozhodovanie manaZzmentu.
MAJKOVA, M. (2008) konstatuje, e finanén analyza predstavuje material, ktory

rekapituluje a hodnoti vysledky podniku za urcité — analyzované obdobie. Identifikuje

a kvantifikuje Cinitele, ktoré determinovali ich doterajsi vyvoj, dosiahnuté vysledky
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prolonguje do buducnosti a vSetko to komprimuje do navrhu opatreni, ktorych realizacia

ma zabezpecit’ udrzanie, respektive zlepsenie podnikovych cielov.

Ako vo svojej publikacii uvadza GURCIK, L. (2004) finan¢na analyza poskytuje
synteticky obraz o finan¢nej vykonnosti podniku. Jej podstata v uzSom ponati spociva
V hodnoteni stavu a vyvoja finan¢nej situacie podniku na zdklade rozboru uctovnych
vykazov. Jej ulohou je objasnit’, ,,desSifrovat* Ciselné tidaje ziskané z Gctovnej zavierky
a pre roznych zaujemcov tak poskytnut’ zakladnt charakteristiku efektivnosti finanéného
hospodéarenia podniku, t.j. uréit,, ¢i je podnik spravovany podl'a zasad podnikania zdravého

a racionalneho.

Finanénu analyzu chapeme podla KISLINGEROVEJ, E. — HNILICU, J. (2008)
ako subor Cinnosti, ktorych cielom je ziskat’ a komplexne zhodnotit' finan¢nu situdciu
podniku. Spraciva ju v podniku ekonomicky tusek a zavisi predovSetkym od velkosti
a Struktury podniku. Garantom vysledkov finan¢nej analyzy spoloc¢ne s vyrocnou spravou

je zvécsa finan¢ny riaditel’ podniku.

LESAKOVA, I. Akol. (2007) konstatuje, e finan¢no-ekonomickii analyzu
rozpracovavame v niekol'kych castiach. Ich poradie zavisi od ciel’a analyzy. Spravidla sa
finan¢no-ekonomickd analyza zacina analyzou sthrnnych vysledkov podniku, na ktoré
potom nadvdzuje analyza parcidlnych vysledkov, ktord je zamerana na analyzu stavu,
Struktary, viazanosti a vyuzitia zakladnych podnikovych vyrobnych faktorov. Finan¢no-
ekonomicku analyzu je vSak mozné zostavit' aj tak, Ze sa zacina analyzou zékladnych
podnikovych vyrobnych faktorov, na ktoré nadvdzuje analyza sthrnnych vysledkov
¢innosti podniku. Zaver analyzy je venovany analyze postavenia podniku na trhu. Této
analyza vnaSa svojim charakterom do financno-ekonomickej analyzy podniku novu
dimenziu, a to pohl'ad na podnik zvonku. Je zalozena na porovnavani skimaného podniku
s dalsimi podnikatel'skymi subjektmi, spravidla st to konkurenti v danom odbore

podnikania.

Vychodiskovym bodom financnej analyzy je tzv. vrtikdlna a horizontalna analyza
finanénych vykazov, konstatuje MIKOCZIOVA, J. — POLAVKA,V. - BOGNAROVA
JANKOVICOVA, K. (2007). Obidva postupy umoziiuju sledovat absolutne udaje z

uctovnych vykazov v urcitych relaciach, v urcitych suvislostiach. V pripade horizontalnej
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analyzy sa sleduje vyvoj skiumanej veli¢iny v Case, najcastejSie vo vztahu k nejakému
minulému uctovnému obdobiu. Vertikdlna analyza sleduje Struktiru finanéného vykazu

vzhl'adom na nejaku velic¢inu (napr. celkova bilancna sumu).

Hlavnym cielom finanénej analyzy je podla SLOSAROVEJ, A. akol. (2006)
rozpoznat, ¢o je pre podnik dobré a o zl¢, co by mu mohlo do budicnosti sposobit
problémy a naopak, stanovit’ jeho silné stranky, o ktoré sa v budicnosti méze opriet’ pri
svojej ¢innosti. Rozpoznanim tychto skutocnosti, t.j. spravnou ekonomickou interpretaciou
ukazovatelov, ktoré su vysledkom finan¢nej analyzy, pozndme finan¢né zdravie podniku.
Ciel’ financnej analyzy vSak nekonci poznanim finanéného zdravia podniku, ale odhal'uje
aj smery jeho d’alSieho vyvoja a naznacuje spdsoby jeho zlepSovania. Podnik je finan¢ne
zdravy, ked’ nema problémy s uhradzanim zaviazkov a ked’ vie tito schopnost’ zachovat’
i do budiicnosti. Dal3ou podmienkou je, aby v analyzovanom obdobi vynosy prevysovali
nad nakladmi. Je to aj samotny podnik, ktory pri nevhodnych podmienkach minimalizuje
externé zdroje pouzivané na rozvoj a predovSetkym z internych zdrojov financovania je

schopny zabezpecit’ svoj efektivny rozvoj.

RUCKOVA, P. (2008) konstatuje, Ze finanéna analyza je $pecifickym typom analyzy,
ktorej zmyslom je predviest zhodnotenie finan¢ného hospodarenia. Patri k najddlezitejSim
nastrojom finan¢ného riadenia. Existuji rdzne cielové skupiny uzivatelov financnej
analyzy. NajddlezitejSie vyuZziva analyzu manaZment, veritelia a investori. Podl'a cielovej
skupiny a podrla ucelu finan¢nej analyzy je mozné vyuzivat’ rozne zdroje informacii, ktoré

st uctovného charakteru: suvaha, vykaz ziskov a strat a vykaz o peniaznych tokoch.

Podl'a VLACHYNSKEHO, K, (1999) ju tvoria tri &asti:
a.) Suvaha (bilancia)
b.) Vykaz ziskov a strat
c.) Priloha ( povinnou stucastou je Prehl’ad peniaznych tokov (Cash Flow))
Uttovna zavierka je hlavnym zdrojom informacii pre finanénd analyzu a ma v
informa¢nom zabezpeceni analytika osobitné miesto z dvoch dévodov. Prvym doévodom je,
ze do UcCtovnej zavierky podniku sa velmi komprimovanym sposobom premieta cely
reproduk¢ény proces podniku. Dozvedame sa znej, za akych podmienok prebiehal, aky bol

jeho priebeh a vysledky. Na relativne malom priestore je sustredenych vel'a dolezitych
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informécii, Druhym dévodom je, Ze udaje uctovnej zavierky vecne, casovo, formalne a
spravne vypovedaju 0 ¢innosti podniku, ¢o je V pripade mnohych podnikov verifikované
auditorom.

Kazdy z uvedenych vykazov predstavuje pohlad na celkovil ekonomiku podniku zo
Specifického zorného uhla. Jednotlivé vykazy a informécie zobrazuju rovnaku realitu, preto
st vzdjomne previazané a dopliiaju sa. VyuZivajuc tento tribilanény systém, G&tovna
zéavierka podava komplexny obraz stavu a pri¢in financnej situdcie podniku a preto je

potrebné uvedené tri vykazy analyzovat’ sucasne.

V uctovnej zévierke su  systematickym  sposobom  vyjadrené informaécie
0 hospodarskych javoch zaznamenané v Uctovnictve. Znamend to, ze bezné vedenie
uctovnictva nadvézuje na konci uc¢tovného obdobia na zostavenie uctovnych vykazov. Ako
tvrdia PATAKY, J. - HACHEROVA, Z. - KOCNER, M. (2008) tétovné vykazy tvoria
jadro uctovnej zavierky. Po vykonani uctovnej zavierky v podvojnom uctovnictve sa
zostavuju uctovné vykazy. Informaénym zdrojom pre ich zostavenie je bezné uc¢tovnictvo,
v ktorom st zauctované vSetky uctovné pripady za bezné uctovné obdobie. V Uctovnej
zavierke sa tiez vytvara ucelové zoskupenie informacii o ¢innostiach podnikatel'ského

subjektu pre potreby analyz a nasledného rozhodovania.

Informacné zobrazenie hodnotového hl'adiska hospodérskej ¢innosti podniku poskytuju
podl'a BIELIKA, P. (2006) predovsetkym nasledujice uctovné vykazy:

- suvaha ( bilancia majetku a vlastného imania a zdvizkov spolu),

- vysledovka ( vykaz ziskov a strat),

- prehlad o petiaznych tokoch ( vykaz cash flow).
Tieto vykazy tvoria uctovnll zavierku v podnikoch uctujucich v podvojnom uctovnictve
a spolo¢ne vytvaraju tzv. trojbilancny systém vykaznictva, vzdjomne sa dopliuju a preto

ich je potrebné analyzovat’ sucasne.

PATAKY, J. - SKORECOVA, E. (2005): Uttovnu zavierku v sustave podvojného
uctovnictva tvoria:

- stvaha

- vykaz ziskov a strat

- poznamky
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Uttovna zavierka je Struktirovanid prezenticia skuto¢nosti, ktoré su predmetom
uctovnictva, poskytovana osobam, ktoré tieto informacie vyuzivaju. Medzi zédkladné ciele
uctovnej zavierky patri poskytovanie informacii o majetkovej, vynosovej a financnej
situécii. V podmienkach trhovej ekonomiky to znamené zabezpecenie poznania o:

- vyske a Strukture majetku v podnikatel'skom subjekte,

- vyske a Strukture zdrojov financovania tohto subjektu,

- podkladoch pre analyzu finan¢nej situacie ( porovnavacie vztahy medzi
aktivami a pasivami),

- posudenie vynosovej situacie v uctovnej jednotke z rozdielov medzi nédkladmi

a vynosmi.

Suvaha, ako ju definuje KRISTOFIK, P. - SAXUNOVA, D. — SURANOVA, Z.
(2009) predstavuje vykaz o financnej situacii G¢tovnej jednotky v ur€itom casovom
momente, sumarizuje aktiva (majetok), pasiva (cudzie a vlastné zdroje) ti¢tovnej jednotky.
Prezentuje kvantitativne udaje o majetku (t.j. ekonomickych statkoch) a 0 narokoch
jednotlivych vlastnikov a veritelov na tieto ekonomické statky. Poskytuje informacie
0 objeme investicii Gétovnej jednotky do ekonomickych statkov t.j. aktiv, o druhoch
zavizkov voci veritelom a 0 rozdiele majetku a zaviazkov prisluchajicom vlastnikom, to
znamena o Cistych aktivach podniku. Informécie zo stvahy napomahaju predpovedat
velkost, nacasovanie a neistotu buducich penaznych tokov. Poskytuju tiez zéklad na
vypocet navratnosti, ziskovosti, kapitdlovej Struktury spolo€nosti. Umoziiujii spolo¢nosti

vyhodnotit’ likviditu, solventnost’, zadlZenost’ a finanénu pruznost’.

JANOK, M. (2000) pise, ze tento pojem cash flow sa vo firme pouziva v stvislosti
s vypoctom ukazovatel'a finan¢nej vykonnosti podnikatel’a. V tomto prehl'ade o pefiaznych
tokoch inym spdsobom vyjadrujeme udaje obsiahnuté v uctovnych vykazoch. Je to z
pohl'adu vynakladania a prijimania penaznych prostriedkov. Ukazovatel' cash flow sa
pouziva najmé vo finan¢nych analyzach alebo na hodnotenie vybranych oblasti podnikove;j

¢innosti prostrednictvom pomerovych (podielovych) ukazovatel'ov.
KUPKOVIC, M. ai. (2003) - z hl'adiska platobnej schopnosti podniku déleZitejsie

ako sledovanie vynosov, nadkladov a zisku je pldnovanie peiiaznych prijmov a penaznych

vydavkov. Pohyb peniaznych tokov, napliiou ktorych su najddlezitejSie peniazné prijaty a
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vydavky, sa vSeobecne oznacuje pojmom cash flow. Cash fiow je realny pohyb (tok)
peiiazi v podniku. Cash flow sa zaviedol ako dolezity ukazovatel’ v dosledku:

° rozdielu medzi pohybom hmotnych prostriedkov a ich penaznym vyjadrenim (
napr. kupa stroja na uver),
Casového nestladu hospodarskych operacii vyvolavajucich naklady aich
finanénym zachytenim (napr. vznik mzdovych nékladov a vyplat miezd),
pouzivania réznych uctovnych metdd (napr. réznych sposobov odpisovania
investiéného majetku a rozneho ocefiovania zasob).
Vznikaju totiz rozdiely medzi ndkladmi a vydavkami, vynosmi a prijmami a v désledku
toho rozdiely medzi ziskom a cash flow. Prehl'ad o penaznych tokoch (cash flow) je
vykaz informujuci o prijmoch a vydavkoch podniku a o ich rozdiele.
Potreba tohto vykazu je dand tym, Ze sa v podvojnom uctovnictve reSpektuje tzv.
aktualny princip ¢o znamen4, ze naklady a vynosy sa uctuju do obdobi, s ktorymi vecne
a Casovo suvisia a nie do obdobi, v ktorom sa prejavuju ako prijmy, alebo vydavky.
Z tohto potom vyplyva, Ze vynosy podniku sa nerovnaju jeho prijmom, ndklady sa
nerovnaju vydajom, apreto tiez hospodarsky vysledok nie je totozny s penaznymi

prostriedkami, ktorymi podnik disponuje.

Finanénu analyzu na zaklade toho, kto ju realizuje mozeme podla GRUNWALDA,
R. - HOLECKOVEJ, J. (2007) rozdelit do dvoch oblasti:

- externd finan¢na analyza, ktora vychddza zo zverejiiovanych a inym spdsobom
verejne dostupnych Uctovnych a finanénych informécii. Analyza ucétovnych
vykazov tvori zdklad financnej analyzy, ked’ ju realizujii externi prijemcovia
a uzivatelia informdcii obsiahnutych v Uctovnej zadvierke. Ako signal, aké ma
podnik vyhliadky na pokra¢ujuce trvanie a na rozvoj v nasledujucich rokoch bude
sluzit’ dosiahnuté troven finanéného zdravia.

- internd financ¢nd analyza, ktord je inym nazvom pre rozbor hospodérenia podniku,
pri ktorom ma interny analytik k dispozicii vSetky udaje finanéného, manazérskeho
alebo vnutropodnikového uctovnictva. Tieto informacie ziskava z podnikovych
kalkulacii, Statistiky, planu a pod.

K uzZivatel'om finan¢nej analyzy a G€tovnych informdcii patria najma:

- manazéri,

- investori,

- banky a ini veritelia,
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- obchodni partneri (odberatelia, dodavatelia),
- zamestnanci,
- S$tata jeho organy,

- konkurencia.

Finan¢ny analytik moze potrebné informacie pre finanént analyzu ziskat’ z r6znych
informaénych zdrojov. ZALAI, K. a kol. (2007) tvrdi, ze cenné poznatky mu poskytujua
informacie z kapitdlového trhu (burzové spravy). Vyuzit méze aj rozmanité informacie
z ekonomického okolia, ktoré mézu mat’ podobu Obchodného vesnika, roznych Studii
a Statistickych materidlov o vyvoji ekonomiky, jej jednotlivych odborov ¢i sektorov.
Zaujimavé su aj interné podnikové tdaje nefinanéného charakteru. Napokon zdrojom
velmi potrebnych udajov je aj uctovna zévierka podniku. T4 ma osobité miesto
Vv informa¢nom zabezpeceni analytika z nasledujucich dévodov:

- Do uctovnej zavierky sa premieta cely reprodukény proces podniku. Dozvedame sa
znej, za akych podmienok tento reprodukény proces prebiehal, aky bol jeho
priebeh avysledky. Na relativne malom priestore je ststredenych velmi vela
informacii.

- Udaje Gctovnej zavierky vecne, ¢asovo a formalne spravne vypovedaju o &innosti
podniku, ¢o vSak nie je mozné absolutizovat’.

Dolezitymi  nositelmi  informacii o ekonomickych javoch ¢ uz na
makroekonomickej alebo mikroekonomickej Urovni st ekonomické ukazovatele. Ako
uvadza BIELIK, P. — GURCIK, L. - GAJDOS, I. (2003) mdzeme ich rozdelit’ podla
toho, aky stupeni detailnosti obsahujt na:

- syntetické, ktoré su charakteristické vysokym stupfiom vsSeobecnosti. Vyjadruji
poOsobenie viacsicho poctu faktorov na hospodarsky jav. Informuju o celkovom
stave, sthrnnom vysledku, vyvojovych tendenciach,

- analytické, ktoré informuju o ¢iastkovych procesoch a faktoroch, ktoré celkovy stav
ovplyvnili.

Ak existuju logické a kvantitativne vizby medzi vytvorenymi skupinami ukazovatel'ov
zvolenej problematiky hospodarskej cinnosti, hovorime o ststave ukazovatelov. Na
zaklade roznych spésobov kombinacie jednotlivych ukazovatel'ov sa v praxi vytvorili dve
zakladné skupiny ukazovatel'ov:

- paralelna
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- pyramidova.

Podla GURCIKA, L. — MIKLOVICOVEJ, J. (2009) st medzi jednotlivymi
skupinami ukazovatelov urc¢it¢ védzby. Hovorime o takzvanej ststave ukazovatelov.
V praxi sa vytvorili tri sustavy ukazovatel'ov a to:

- paralelna,
- maticova,

- pyramidova.

Zakladnym metodickym nastrojom a jadrom metodiky finan¢nej analyzy st podla
HOLECKOVEJ, J. (2008) pomerové ukazovatele. Hlavny déraz je kladeny na
vypovedaciu schopnost’” pomerovych ukazovatel'ov, vzdjomnl vizbu a zavislost, sposob
ich interpretacie a aky vyznam je im priradovany pre posudenie ekonomickej situacie
podniku. Preto je potrebné rozumne vyberat’ pomerové ukazovatele testujuce najvaznejsie
suvislosti. M6zu analytikov upozornit’ na problém, ktory vyzaduje patranie po javoch,
ktoré sa za problémom skryvaji. Zaroven vSak nejde vyvodzovat’ zavery len na zaklade
ukazovatela jedného, ktory sa prejavuje ako prili§ nizky alebo naopak prili§ vysoky.
Pokial’ sa jedna o velkosti vypocitanych hodnoét jednotlivych ukazovatelov, je predstava,
ze mozno stanovit’ nejaké pevné doporucené, ¢i dokonca optimalne hodnoty pomerovych
ukazovatel'ov, ktoré maji univerzalnu platnost omylom. Potom by stacilo jednoduchym
porovnanim nameranych hodn6t s hodnotami vzorovymi rozhodnut’, ¢i su dobré alebo
naopak zlé. Bohuzial, ekonomicka realita je zlozitejSia, pomerové ukazovatele
nepredstavuji presné meradld pre sledované charakteristiky hospodarenia podniku, ale

maju viac-menej iba charakter orientacny.

Financovanie podniku sprevadza vSetky fazy jeho Zivota od zaloZenia cez obdobie
bezného fungovania az po jeho zanik. Ako uvadza VEBER, J. — SRPOVA, J. (2006)
finan¢né riadenie sa stdva integrujicim ¢lankom riadenia podniku bez ohl'adu na jeho
velkost, zvolenl pravnu formu podnikania alebo dobu existencie podniku. Ciele
finan¢ného riadenia st spojené so zhodnocovanim finanénych prostriedkov, a to S va¢Sim
¢1 mens$im dorazom na dlhodoby ¢i kratkodoby horizont. Finan¢né riadenie je ovplyvnené

¢asom 1 rizikom.
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Vplyv €asu spociva v tom, ze koruna ziskana v budiicnosti mé mensiu hodnotu ako
koruna ziskané dnes. Dévodom je skutocnost, Ze dnes ziskanu korunu mézZeme investovat’
do d’alSieho projektu, ktory ndm prinesie efekt.

Vplyv rizika spociva v nebezpecenstve, ze investovany kapital bude stratovy alebo
ze ocCakavané vynosy nebudi dosiahnuté. Rizikd poznadme vnutorné (napr. chybné
rozhodnutie manazérov) alebo vonkajsie ( inflacia, hospodarska kriza, katastrofy a pod. ).
ZniZenie rizika je mozné dosiahnut’ napriklad diverzifikaciou vyroby a investicii.

Pre finan¢ného manazéra je dolezité poznat’ vSeobecné pravidla pre pracu s rizikom
medzi ktoré patri:

- pri rovnakom riziku preferujeme vacsi vynos pred mensim,

- pri rovnakom vynose preferujeme vzdy mensie riziko pred va¢$im rizikom,

- za znaSanie vicSieho rizika pozadujeme vacsi vynos,

- preferujeme peniaze obdrzané skor ako peniaze obdrzané neskor, nakolko dlhsi

¢asovy horizont zahriiuje viac neznamych faktorov

Zakladom planovania je analyza ako udiva MURGAS, J. (2002). Pozostiva tak
z informacénych, analytickych ako aj hodnotiacich procesov. Z analyzy a hodnotenia
vychédza samotné rozhodovanie o cieloch a tlohach planu. Analyza musi predchddzat

stratégii tak podnikatel'skych jednotiek ako aj samotnej stratégii podniku.

Planovanie predstavuje proces urcovania podnikovych cielov a smerov, ktorymi sa
chce podnik v budtcnosti uberat. GOZORA, V. (2002) definuje podnikanie ako
cielavedomu a sustavnu ¢innost’ uréujucu presne ¢o bude organizacia robit’ na dosiahnutie
podnikovych cielov. V najv§eobecnejSom slova zmysle je planovanie systematicky rozvoj
cielenych programovych c¢innosti na dosiahnutie podnikovych cielov zaloZenych na
analyzovani, vyhodnocovani a triedeni predvidanych prilezitosti. Je rovnako dolezité tak
v malych, relativne jednoduchych organizaciach ako aj vo velkych podnikoch.
Neeliminuje riziko, ale manazérom modZe pomdct odhalovat a nasledne eliminovat

podnikové problémy este pred ich vznikom.

SLADECEK, J. (2003) uvadza, e obsah finanéného riadenia mozno formulovat
nasledovne:
1. Ziskavanie zdrojov (kapitalu) pre bezné abuduce potreby a rozhodovanie

0 Struktare podniku.
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2. Rozhodovanie o0 alokacii finanénych zdrojov, tz. financovanie beznej cinnosti
podniku, vyskumu avyvoja novych technologii a vyrobkov, investicie do
pozemkov, budov, strojov, zdsob, financnych aktiv.

3. Rozhodovanie o0 rozdelovani zisku ( k vyplate dividend alebo k posilneniu
vlastného kapitalu)

4. Riadenie, evidencia, analyza a nasledna kontrola hospodarskej stranky podnikovej
¢innosti.

Podnikatel'sky plan je pisomny dokument spracovany podnikatel'om, popisujtci vsetky

podstatné vnutorné aj vonkajSie faktory suvisiace so zalozenim a chodom podniku,

uvadzajo KORAB, V. — PETERKA, J. - REZNAKOVA, M. (2007).

VEBER, J. — SRPOVA, J. (2005): Podnikatel'sky plan pomaha v ramci podniku
najmé ako planovaci nastroj a podklad pre proces rozhodovania, ale jeho spracovanie ma
pre manazment podniku mnohé prinosy, nakol’ko umoziuje:

- ziskat' z analyz uzitocné poznatky, ktoré by mali byt stcastou podnikatel'ského

planu,

- prehladne demonstrovat zamery vo vyvoji podniku, predpoklady na ktorych su

tieto zamery postavené a mozné rizika ich dosiahnutia,

- predvidat’ vyvoj finanénych tokov, zistit’ potreby a tvorby finanénych prostriedkov

Z podnikatel'skej ¢innosti,

- vcas odhalit mozné slabiny ¢i rizikd vo zvolenych zdmeroch ¢i cestich na ich

dosiahnutie,

- informovat’ zamestnancov o zameroch firmy do buducnosti a napomdct’ budovat

podnikovu kultaru.

Finan¢ny plan, ktory je stcastou komplexného planu podniku ma vyznam
dokumentu, ktory sa vyuziva pre kratkodobé riadenie firmy z hl'adiska regulacie odchylok
od postaven¢ho ciela apre dlhodobé riadenie ako néstroj hodnotenia dosiahnutych
dlhodobych cielov, konstatuyje KOLENKA, 1. (2008). Nemenej dolezity vyznam
finanéného planu je hodnotenie externych faktorov, ktoré ovplyviiuju financovanie
podniku — kapitalovy trh, ceny vstupov a vystupov podniku, cudzie finanéné zdroje a pod.
Majitelia firmy alebo investori hodnotia firmu z hl'adiska rentability vynalozenych
finanénych prostriedkov 1 existujuceho penazného rizika. Existujice rizikd nemoze

finanény plan prehliadat, naopak, musi ich identifikovat’ a vypracovat’ alternativne
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moznosti elimindcie rizika. Podnikatel nem& moznost’ vyhnut' sa riziku, méze ho vSak

identifikovat’ a znizit' na mieru, ktora je pre podnik prijatel'na.

Pri tvorbe finanénych planov sa podla GOZORU, V. - ZOBORSKEHO, I. (2001)

pouzivaju nasledovné metody:

1. Metoda postupného zostavovania rozpoctov — finanény plan je tvoreny
z ¢iastkovych rozpocCtov (plan vyroby, predaja, nakupu). Mozno ju vyuzit
v zlozitych podnikatel'skych Struktirach v agrokomplexe najmd Co sa tyka
kratkodobého finanéného pldnovania. PouZziva sa pri zistovani odchylok v ramci
kontroly plnenia planu.

2. Metoda pomerovych finanénych ukazovatelov — je zalozena na vyuziti vybranych
pomerovych ukazovatelov a predpokladanych trzieb. Mdézeme ju vyuzit' pri tvorbe
optimalnych projektovanych uctovnych vykazov po prispdsobeni na konkrétne
podmienky podniku. Metoda je vhodna pre podniky podohospodarstva, ktoré st
ekonomicky zdravé.

3. Metdda analyzy nulového bodu — analyza variantnosti minimalnych trzieb, ktoré su
nutné na zachovanie podniku. Metodu mézeme vyuzit pri hodnoteni novych
projektov a skumani prezitia podniku pri rznej trovni ekonomickej aktivity.

4. Metdéda modelovania — umoziiuje vytvorenie finanéného planu s pouzitim tdajov
z minulych rokov na zdklade predpokladu vyvoja vybranych ekonomickych
ukazovatelov. Vyuzivaju sa najmi zakladné ukazovatele ( rast zisku, rast vykonov,
vyska urokovej miery, podiel dividend na ¢istom zisku a pod.). Simulacné modely
umoziuju planovat’ finanéné vykazy vo viacerych alternativach. Toto je Ucelné
vyuzivat’ pri planovani finanénych vztahov medzi odvetviami vyroby a obchodu
Vv ramci jedného podniku a tieZ pri hospodareni pddohospodarskeho podniku ako

celku.

Pri tvorbe podnikatel'skych zamerov v pddohospodérstve sa najviac vyuzivaju metoda
postupného zostavovania rozpoctov asimulacné modely, ako ukézalo skimanie.
Prednostou tychto metdd je moznost’ ist do hibky a Sirky v projektovani a skimani v
zéavislosti od poziadaviek na projektovany produkt. Pri tvorbe finanéného planu sa okrem
tychto zédkladnych modelov moze vyuZit’ regresnd metdda, metdda percentudlneho podielu

na trzbach a globalna metdda.
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LANDA, M. (2008): Interpretacia ziskanych vysledkov je najnaroc¢nejsia faza
finan¢nej analyzy. Jej cielom je interpretovat, vysvetlit' ziskané informacie pre potreby
celkového hospodarenia finan¢nej vykonnosti podniku. Pri interpretacii vysledkov sa
pouzivaju najma tieto techniky hodnotenia:

a) absolutne zvysenie alebo znizenie hodndt v medzirocnom porovnani,

b) percentualne zvysenie alebo znizenie hodndt v medziro¢nom porovnani (indexy),

C) vyvoj absolatnych alebo percentualnych hodnot,

d) percentualna Struktara — percentualny vzt'ah uréitej hodnoty k celku,

e) pomerové a zlozené ukazovatele.

Sucasnd podoba finanénych vykazov umoziuje vyuzitie techniky uvedenej v bode a)
ab), ktora v stipcoch zobrazuje tak tidaje za aktualne uétovné obdobie, ako aj za minulé.
Medziro¢né porovndvanie jednotlivych hodnot napriklad zisku, pridanej hodnoty c¢i
vlastného kapitalu atd’. sa oznacuje ako horizontalna analyza. Tento typ analyzy umoziuje
odhalit zmeny, ku ktorym dochadza v hodnotenom podniku ahlavné trendy v jeho
hospodareni. Zakladom vypoétu rozdielovych hodndt a ich percentudlneho vyjadrenia je
zmena ur€itej hodnoty v roku n v porovnani danej hodnoty vroku n-1 teda vroku
predchadzajiicom.

Bod c) a teda hodnotenie vyvoja hodnét ¢i ukazovatel'ov zabezpecuje analyza trendov,
pri ktorej sa analyzuje vyvoj vybranych hodndt v dlhsej ¢asovej rade.

Bod d) ateda vertikalna analyza vyjadruje vztah urcitej hodnoty k celku a zobrazuje
tak Strukturu vyznamnych poloziek stivahy napr. zlozenie dlhodobého alebo obezného
majetku a vykazu ziskov a strat napr. pridanej hodnoty.

Bod e) pomerové azlozené ukazovatele st vyjadrenim logického vztahu medzi

ur¢itymi hodnotami ¢tovnych vykazov.
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2. Ciel’ prace

Cielom diplomovej prace je zhodnotenie finan¢nej situdcie vybraného
podnikatel’ského subjektu. Analyzovanym subjektom je AGRIA Liptovsky Ondrej a.s. za
obdobie rokov 2008 — 2010. K realizacii tohto ciela boli pouzité podkladové udaje
a materialy za.s. AGRIA Liptovsky Ondrej, predovsetkym zakladné charakteristiky
podniku a udaje, ktorych zdrojom je podnikové uctovnictvo.

Hlavny ciel, ktorym je analyza finanéného stavu vybraného podnikatel'ského
subjektu mozeme rozélenit’ na Ciastkové ciele a to:

- analyza jednotlivych uctovnych dokladov (stivaha, vykaz ziskov a strat za roky

2008 az 2010) avramci nich sa zamerat' na analyzu majetku a zdrojov Krytia,

a Vv neposlednom rade aj analyza vykazu o penaznych tokoch

- vypocet zékladnych ukazovatel'ov financnej analyzy
- predikcia buduceho vyvoja spolo¢nosti
- navrhnutie opatreni na rieSenie problémov

-V zavere poskytnutie sthrnného pohl'adu na rieSent1 problematiku

V diplomovej praci ide predovSetkym o vyuZitie teoretickych poznatkov a ich aplikaciu na

konkrétny podnik.
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3. Metodika prace

3.1 Charakteristika podnikatel’ského subjektu

Potrebné udaje k vykonaniu finan¢nej analyzy podniku a k zostaveniu finanéného
planu poskytla spolo¢nost AGRIA Liptovsky Ondrej, a.s., ktord vznikla zmenou pravne;j
formy povodného druzstva PD 1. m4j Liptovsky Ondrej 9.7.2004. Akciova spolo¢nost’ ma
368 akcionarov. Svojim rozsahom posobi v katastralnych tizemiach 19 obci, hospodari v
znevyhodnenych horskych oblastiach typu Hl a H2.

Organizacna Struktira a.s. vychddza z jeho vyrobného zamerania. S cielom
zjednodusit’ riadenie a zvySit vykonnost podniku boli z troch vyrobnych zavodov
vytvorené dva zavody, kde je sustredena rastlinnd a ZzivociSna vyroba, zavod 01
Jakubovany (Liptovsky Ondrej, Jakubovany, Konskd, Benadikova, StoSice, Podturen,
Liptovsky Jan), zdvod 02 Jamnik (Liptovsky Jamnik, Liptovsky Peter, VavriSovo,
Liptovskd Porubka, Kralova Lehota). Treti zadvod je zdvod sluzieb, ktory zabezpecuje
opravarenské, dopravné a pomocné ¢innosti.

A. s. sa nachadza v Zilinskom kraji v okrese Liptovsky Mikul43. Na jeho izemi st
vyhlasené 2 chranené vodohospodarske oblasti CHVO Vel’ka Fatra a CHVO Nizke Tatry a
7 vodarenskych tokov s ktorymi sa poéita ako so zdrojmi pitnej vody. Cierny Vah, Hybica,
Rackov potok, Zadné voda, Otupianka, Deménovka, Prie¢ny potok.

A.s. hospodari v katastroch 19 obci v nadmorskej vyske od 600 - 1200 m. Uzemie podniku
sa nachadza v centralnej Casti Liptovskej kotliny.

Severna Cast’ Uzemia zasahuje do Tatranského narodného parku, juzna do
Nizkotatranského narodného parku. Vzhladom na rozsiahlost’ izemia je reliéf rozne
Clenity od rovin so sklonom do 3 stup. az po pahorkatiny nad 17 stup. Centralnym tokom
uzemia je rieka Vah so svojimi po€etnymi pritokmi. Az 50 % pddy je malo pristupné

mechanizicii a vyuziva sa extenzivnym spasanim.

Predmet ¢innosti

Akciova spolocnost’ je zamerand na pol'nohospodarsku vyrobu. Rastlinnd vyroba je
zamerana na vyrobu objemovych krmovin - silaZe, senaze, obilovin a zemiakov a zacina sa
zaoberat’ aj produkciou repky. Produkcia rastlinnej vyroby sa zvéd¢Sa zhodnocuje v

zivocisnej vyrobe.
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V zivociSnej vyrobe je a.s. orientovana na chov hovédzieho dobytka so zameranim
na trhovll produkciu kravského mlieka. A. s. chova plemeno Holstein, Pinzgau a krizence s
trhovou produkciou mlieka.

Technologie, ktoré pouziva a.s. ¢i uz v rastlinnej alebo ZivocisSnej vyrobe s
moderné as minimalnym dopadom na zivotné prostredie. V katastri a.s. je pasmo
hygienickej ochrany vod II. stupna, kde su povinni dodrziavat' prisne technologické
postupy v rozsahu 750 ha.

Okrem tychto dvoch nosnych odvetvi (RV, ZV) a.s. zabezpeduje d’alsie vyrobné
¢innosti, ako je skladovanie obilia, zemiakov, priemyselnych hnojiv, osiv, chemickych
prostriedkov, nahradnych dielov a pod. Zabezpecuje taktiez sluzby agrotechnické,
dopravné a agrochemické. Doplnkovou ¢innostou a.s. je poskytovanie sluzieb v oblasti
stolarstva, prendjmu nehnutelnosti, ndkladnej dopravy a v oblasti opravarenskych sluzieb,
dalej a.s., poskytuje sluzby v oblasti stolarstva, prenajmu nehnutelnosti, nakladnej

dopravy.

Predmetom ¢innosti je:

- pol'nohospodarska ¢innost’

- vyroba a predaj rastlinnych Zivo¢iSnych produktov

- hromadna osobna nepravidelna doprava vnutrostatna cestna nakladna
- vyroba a oprava pol'nohospodarskych strojov

- stolarske préace

- stavebné zamocnictvo

- vyroba kimnych zmesi pre hospodarske zvierata

Na useku rastlinnej vyroby je cielom a.s. zintenzivnenie hospodarenia na pdde,
dosahovanie ¢o najvyssich hektarovych trod so zretel'om na kvalitu Zivotného prostredia.
V nasledujucich rokoch a.s. predpoklada v Struktire osevu vyraznejSie zmeny. A.s. sa bude
orientovat’ okrem pestovania obilia na potravinarske ucely aj na osivarsky program, to
znamend, Ze zvySi produkciu jaémeiia a pSenice na osivo, ¢o si vSak vyziada vysSie
naklady na hnojiva a chemické ochranné prostriedky.

Ciel'om a.s. na useku zivocisnej vyroby je skvalitiovanie vyroby kravského mlieka,
vyroba mlieka predovSetkym v akostnej triede Q, skvalitnenie chovu HD, dosahovanie

vy$Sich hodnot uzitkovosti zvierat. Predpokladom splnenia tychto cielov je zlepSenie

kvality objemovych krmiv, nielen zurodnovanim a obnovy trdvnych porastov, ale aj
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posilnenim strojového parku. Za tucelom skvalitnenia chovu HD a.s. investovala do
rekonstrukcie kravinov. Uz v rokoch 1996 - 1998 realizovalo modernizaciu kravinov na
farmach Jamnik a Jakubovany. V roku 1999 - 2000 a.s. zrealizovala rekonstrukciu farmy
dojnic Liptovsky Ondrej a to kravinov K 174 a K 200 vratane zakupenia novej
technologie. Nakoniec v roku 2003 rekonstruovala a.s. kravin v Liptovskej Porubke taktiez
z vlastnych prostriedkov a dotacii.

Medzi najvicsich dodavatel'ov pre zabezpecenie pol'nohospodarskej vyroby patria:

Tab. 1
| Zoznam dodavatelov |
Nazov dodavatel’a Predmet obchodu
BIOFAKTORY, Bratislava kfmne komponenty
AGROPODNIK, Besetiova hnojiva, ochranné pripravky
Stredoslovenska energetika elektricka energia
TOSSA, Liptovsky Mikulas nahradné diely

Zdroj: vlastna praca

3.2 Zdroje a sposob ziskavania udajov
Zdroje informécii nevyhnutné na vykonanie analyzy finanéného stavu vybraného

podnikatel'ského subjektu a vytvorenie finan¢ného planu nam poskytla spolo¢nost’ AGRIA
Liptovsky Ondrej a.s. Hlavnym pouZitym internym zdrojom bola G¢tovna zavierka
podniku.
Pouzité vykazy:

- suvaha ( roky 2008 az 2010)

- vykaz ziskov a strat ( roky 2008 az 2010)
Doplnujtce zdroje informacii:

- interné podnikové materialy
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3.3 Metodika analyzy vyvoja a Struktiry majetku, vlastného imania,

zavazkov spolu

Pouzité metodické postupy:

- analyza absolitnej hodnoty suvahovych poloziek majetku a kapitilu —

vyjadrenie peniaznej vysky jednotlivych majetkovych a kapitalovych poloziek

- vertikidlna analyza — hodnotenie Struktary majetku a kapitalovych zdrojov. Pri

vertikalnej analyze sa jednd o podiel jednotlivych poloziek majetku a kapitalu bud’

na ich celkovom stave alebo na stave uréitej logickej ucelenej ¢asti. Udaje,

s ktorymi pracujeme su usporiadané v stlpci. NajcastejSie sa pouziva percentualne

vyjadrenie.

- horizontialna analyza — skimanie majetku a zdrojov jeho krytia. Je zaloZzend na

praci s udajmi, ktoré su usporiadané¢ v riadkoch. Pri horizontilnej analyze je

najCastejSie vyuzivand metdda hodnotenia dodrzania zlatého bilanéného pravidla.

Zlaté bilan¢né pravidlo vyjadruje vztah medzi majetkom a kapitdlom podniku

a vyzaduje, aby neobezny majetok podniku bol kryty dlhodobymi zdrojmi a obezny

majetok zas zdrojmi kratkodobymi. Ak dlhodobé zdroje prevySuji hodnotu

neobezného majetku s dlhodobymi pohladavkami hovorime, Ze podnik je

prekapitalizovany. Plati :
NM + DP <DK = NM + DP -DK <0
OM - DP > KCK —- OM -DP - KCK >0
OM — DP — KCK = ¢isty pracovny kapital

Ak neobezny majetok s dlhodobymi pohladavkami je vys§i ako je objem

dlhodobych zdrojov, vtedy hovorime, Ze je podnik podkapitalizovany. Plati:

NM + DP > DK - NM + DP — DK >0
OM - DP < KCK = OM -~ DP — KCK < 0
OM — DP — KCK = nekryty dlh
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Grafické zndzornenie zlatého bilan¢ného pravidla

A Suvaha P A Suvaha P
Neobezny Dlhodobé Neobeiny Dlhodobé
majetok + zdroje majetok + zdroje
dihodobé dlhodobé
pohladavky pohladavky -

NEKRYTY DLH
Obezny GisTy
majetok bez PRACOVNY
dlhodobych KAPITAL
pohladavok
Kratkodobé Obeiny Kratkodobé
cudzie zdroje majetok bez cudzie zdroje
dlhodobych
pohladavok

3.4 Metodika analyzy peniaznych tokov

Vykaz cash flow poskytuje prehl’ad o prijmoch a vydavkoch a taktieZ o kone€nom
stave penazi. Tento vykaz ma dolezit¢ miesto medzi trojicou vykazov ( slvaha,
vysledovka, cash flow). Jeho podstata je dand tym, Ze v podvojnom uctovnictve sa
reSpektuje aktualny princip, ¢o znamend, Ze naklady a vynosy sa Uc¢tuju do obdobia,
s ktorym vecne a Casovo suvisia a nie do obdobia, v ktorom sa prejavuji ako prijmy resp.
vydavky. Z toho potom vyplyva, Ze vynosy podniku sa nerovnaji jeho prijmom, néklady
sa nerovnaju jeho vydavkom a preto ani vysledok hospodarenia nie je totozny s pefiaznou
hotovostou, ktorou podnik disponuje.

Analyzu peniaznych tokov v analyzovanom podniku uskutoénime prostrednictvom
vypoctu cash flow L, IL, III. alV., stipcového zostavenia net cash flow a bilanéného

zostavenia cash flow.
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3.4.1 Metodika jednotlivych cash flow je nasledovna:
Cash flow 1 = + vysledok hospodarenia za uctovné obdobie
+ odpisy
+ zmena stavu rezerv
+ zmena stavu ¢asového rozliSenia na strane aktiv
+ zmena stavu ¢asového rozliSenia na strane pasiv
Cash flow 2 = cash flow 1
+ zmena stavu zasob
Cash flow 3 = cash flow 2
+ zmena stavu kratkodobych pohl'adavok
Cash flow 4 = cash flow 3

+ zmena stavu kratkodobych zavizkov

3.4.2 Metodika vypoctu net cash flow

Net cash flow pozostava z troch cash flow a to je cash flow z hospodarskej ¢innosti,

cash flow z investi¢nej ¢innosti a cash flow z finan¢nej ¢innosti a predstavuje ich sucet.

Podniku umoznuje oddelene sledovat’ tvorbu a pouzitie finan¢nych zdrojov a prostriedkov

Vv hospodarskej, investi¢nej a finan¢nej ¢innosti.

Vysledok hospodarenia po zdaneni

+ Odpisy

+ Zmena stavu rezerv

+ Zmena stavu ¢asového rozliSenia na strane aktiv
+ Zmena stavu ¢asového rozliSenia na strane pasiv
+ Zmena stavu kratkodobych zavizkov

+ Zmena stavu kratkodobych pohl'addvok

+ Zmena stavu zasob

+ Zmena stavu kratkodobvych bankovych uverov a finanénvch vypomoci

Cash flow z hospodarskej ¢innosti
- Odpisy
+ Zmena stavu dlhodobého hmotného a nehmotného majetku

+ Zmena stavu dlhodobého finanéného majetku
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Cash flow z investi¢nej ¢innosti

+ Zmena stavu pohl'adavok za upisané vlastné imanie
+ Zmena stavu dlhodobych pohl'adavok

+ Zmena stavu dlhodobych zaviazkov

+ Zmena stavu dlhodobych bankovych uverov

+ Zmena stavu vlastného imania

- Vysledok hospodarenia po zdaneni

Cash flow z finan¢nej ¢innosti
Cash flow z hospodarskej ¢innosti
+ cash flow z investi¢nej ¢innosti

+ cash flow finanénej ¢innosti

= net cash flow

Kontrola spravnosti zostaveného net cash flow sa da vykonat’ nasledovne:

Stav peniaznych prostriedkov na zac¢iatku obdobia

+ net cash flow

= stav penlaznych prostriedkov na konci obdobia

3.4.3 Metodika bilanéného zostavenia cash flow

Pri bilanénom zostaveni cash flow plati zasada, Ze zdroje sa rovnaju pouzitym

peilaznym prostriedkom. Pouzité penazné prostriedky sledujeme za tri oblasti ato

hospodarsku, finan¢nu a investi¢nd. Zdroje sa ¢lenia na externé a interné.

Pouzitie penazi:

- kratkodobé zavizky
+ zasoby
+ kratkodobé pohl'adavky

4

+ finanéné udty

Pouzitie penazi na hospodarsku ¢innost’ podniku

+ dlhodobv majetok + odpisy

Pouzitie penazi na investi¢nu ¢innost’ podniku
+ pohladavky za upisané vlastné imanie
+ dlhodobé pohladavky

- dlhodobé bankové uvery
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- dlhodobé zavizky
- kratkodobé bankové uvery a finanéné vypomoci

- vlastné imanie bez vysledku hospodarenia

Pouzitie penazi na finan¢nia ¢innost’ podniku
Pouzitie peniazi na hospodérsku ¢innost’ podniku
+ pouzitie petiazi na investi¢nu ¢innost’ podniku

+ pouzitie penazi na finan¢nu ¢innost’ podniku

= pouZitie penazi spolu

Interné zdroje

Cash flow 1

- Z4soby

- kratkodobé pohl'adavky

- finan¢né ucty

- pohl'adavky za upisané vlastné imanie
- dlhodobé pohl'adavky

- dlhodoby majetok + odpisy

= intern¢ zdroje spolu
Externé zdroje

+ dlhodobé zavizky

+ dlhodobé¢ bankové uvery
+ kratkodobé zaviazky

+ kratkodobé bankové uvery

+ vlastné imanie bez vysledku hospodarenia

= externé zdroje spolu

Interné zdroje + Externé zdroje = Zdroje spolu

3.5 Financ¢na analyze ,,ex post*

Finan¢na analyza ,ex post“ hodnoti sucasnti a minula situdciu v podniku.
Charakterizuje uz uskuto¢nené hospodarsko-ekonomické javy, odhaluje pric¢iny
dosiahnutych vysledkov a jej zavery st dolezité pre d’alSie finan¢no-ekonomické riadenie
podniku. Zakladnym metodickym néstrojom finan¢nej analyzy st pomerové ukazovatele,

ktoré mozeme rozdelit’ do nasledovnych skupin:
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- ukazovatele likvidity
- ukazovatele aktivity
- ukazovatele zadlZenosti

- ukazovatele rentability

3.5.1 Metodika analyzy likvidity

K analyze likvidity pristupujeme, ak sme uz vykonali analyzu Struktury majetku
podniku a zdrojov ich krytia. Likvidita znamena schopnost’ podniku v¢as uhradit’ svoje
zavizky voci svojim veritelom, je jednou zo zdkladnych charakteristik finan¢nej analyzy
ajedna zo =zakladnych podmienok existencie podniku v trhovych podmienkach.
Ukazovatele likvidity charakterizuji schopnost’ podniku plynulo uhradzat’ svoje zavizky,
teda schopnost’ prevodu jednotlivych majetkovych poloziek na platobné prostriedky. Doba
potrebnd na spefiazenie majetku je rozdielna a na zaklade tejto doby trvania delime aktiva

do piatich tried:
- najlikvidnejsie, medzi ktoré zarad’'ujeme peniaze, ceniny, kratkodobé cenné papiere
- majetkové ucasti realizovatel'né v kratkej dobe — splatné kratkodobé pohl'adavky
- menej likvidné — zasoby
- dlhodobo likvidné — obligacie, dlhodobé pohl'adavky

- nelikvidné, resp. takmer nelikvidné — dlhodoby hmotny majetok

Vzhladom na c¢asovy horizont rozliSujeme okamzitt, kratkodobt a dlhodobu
likviditu. Kratkodoba likvidita pracuje s horizontom do jedného roka. Informuje o tom, aka
je pravdepodobnost’, Ze podnik nebude schopny plnit’ vSetky svoje kratkodobé zavizky.

Medzi jej najvyznamnejSie ukazovatele zarad’ujeme pohotovt, beznu a celkovu likviditu.

Pohotova likvidita (likvidita 1. stupna) — vyjadruje aky podiel kratkodobych
zavdzkov ma podnik k ur¢itému diiu vyplatit’ v hotovosti, t.j. ¢i ma dostatok platobnych
prostriedkov na uhradu svojich kratkodobych dlhov. Za optimum sa povazuju hodnoty od
0,2do 0,8.

Bezna likvidita (likvidita 2. stupnia) — vyjadruje schopnost’ podniku uhradzat’ svoje
kratkodobé cudzie zdroje bez nutnosti predaja zasob. V odbornej literature sa stretdvame

tiez s terminom ,,rychly test” alebo ,,rychly pomer®. Orientacne sa hovori, Ze vyska tohto
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ukazovatel'a by sa mala pohybovat’ v intervale od 1,00 do 1,5. Plati zdsada, ze pri hodnote
mensej ako 1 je podnik niteny na thradu svojich kratkodobych dlhov likvidovat’ zésoby.

Naproti tomu pri hodnote viac ako 1 ma eSte rezervy.

Celkova likvidita (likvidita 3. stupfia) — hovori otom ¢i ma podnik dostatok
obezného majetku ( bez dlhodobych pohladavok) na splatenie kratkodobych cudzich
zdrojov. Cim je hodnota ukazovatel'a vi¢sia, tym je vicsia istota ze podnik bude platobne
schopny. Hodnota ukazovatela by mala dosahovat' aspon turoven 1,50, optimalna je
hodnota 2,00 a za maximalnu povazujeme hodnotu 2,50. VysSsie hodnoty sice poukazuju na
vysoku likviditu, ale zarovenn hovoria aj o neefektivnom vyuzivani obezného majetku.
Pomerové ukazovatele prevadzkovej likvidity nahradzaji v menovateli kratkodobé cudzie

zdroje kratkodobymi zavazkami. Ich odporac¢ané hodnoty s potom o dve desatiny vyssie.

Tab. 2
[ Ukazovatele likvidity a sposob ich vypoctu |

Néazov ukazovatel’a Vztah pre vypocet ukazovatel'a

Pohotova likvidita finan¢né ucty / kratkodobé cudzie zdroje

Besna likvidita (ﬁna_ncne ucty + kratkodobé pohladavky) / kratkodobé cudzie
zdroje

Celkova likvidita (obe_zny majetok - dlhodobé pohl'adavky) / kratkodobé cudzie
zdroje

Prevadzkova pohotova likvidita finan¢né ucty / kratkodobé zavazky

(finan¢né ucty + kratkodobé pohladavky) / kratkodobé

Prevadzkova bezna likvidita .
zavazky

(obezny majetok - dlhodobé pohladavky) / kratkodobé

Prevadzkova celkova likvidita .
zavazky

Zdroj: Gur¢ik, L. 2004. Podnikatel'ska analyza a kontroling. Nitra : SPU, 2004. 64 - 65 s. ISBN 80-
8069-958-1

3.5.2 Metodika analyzy aktivity

Ukazovatele aktivity nazyvame aj ukazovatele obratovosti. Umoziiuj vyjadrit’, ako
ucinne podnik vyuziva svoj majetok, teda vyjadruju troven efektivnosti podnikového
hospodarenia s aktivami. Charakterizuju rychlost’ obratu podnikového majetku, t.j. pocet
obratok za rok a trvanie jednej obratky teda kol’ko dni trva, kym sa prislusna polozka

majetku spenaZzi v trzbach. Pri ukazovatel'och aktivity sa vyZzaduje ich minimalizacia.
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Ukazovatele doby obratu zaokruhl'ujeme na celé ¢isla, nakol'ko sa jedna o vyjadrenie

Vv ditoch. Uvazujeme tiez, Ze rok ma 365 dni.

Doba obratu zasob — vyjadruje kolko dni trva jedna obratka zasob. Ak hodnota
ukazovatel'a dosiahne 50 az 60 dni m6Zeme hovorit’ o priaznivom vyvoji. Ak hodnota je
nad 100 dni, vyvoj je negativny.

Doba inkasa pohl'adavok — vycisl'uje kol'’ko dni v priemere trva, kym od fakturacie
dojde k inkasu pohladavok. Dlhsia doba znamena vicsiu potrebu financnych zdrojov

a zvySenie petiaznych ndkladov, urok. Ide o dodlezity ukazovatel pomocou ktorého moze

vedenie podniku hodnotit’ u€¢innost’ svojej obchodnej a uverovej politiky.

Doba splatnosti zavdzkov — ukazovatel’ kvantifikuje dobu trvania thrady zavézku

od momentu jeho vzniku.

Doba obratu majetku - vypoveda otom, ako efektivne podnik vyuziva aktiva,

kol’ko dni trvé jedna obratka celkovych aktiv.

Obrat aktiv — vyjadruje, kol’kokrat sa aktiva obratia za rok

Tab. 3

[ Ukazovatele aktivity a sposob ich vypoctu ]
Nazov ukazovatel'a Vzt'ah pre vypocet ukazovatel’a
Doba obratu zasob (vo vztahu k trzbam) (priemerny stav zasob / trzby) * 365
Doba obratu zasob (vo vzt'ahu k nakladom) (priemerny stav zasob / naklady) * 365
Doba inkasa pohl'adavok (priemerny stav pohl'adavok / trzby) * 365
Doba splacania zaviazkov (vo vzt'ahu k trzbam) (priemerny stav zavizkov / trzby) * 365
Doba splacania zavéazkov (vo vztahu k nakladom) (priemerny stav zavidzkov / naklady) * 365
Doba obratu majetku (majetok celkom / trzby) * 365
Obrat aktiv trzby / majetok celkom

Zdroj: Zdroj: Gur¢ik, L. 2004. Podnikatel'ska analyza a kontroling. Nitra : SPU, 2004. 64 - 65 s. ISBN 80-
8069-958-1

3.5.3 Metodika analyzy zadlZenosti
Ukazovatele vyjadruji, aky objem cudzieho kapitalu sa podiela na kryti majetku
podniku. Podobne ako u viacerych finanénych ukazovateloch, ani pri ukazovatel'och

zadlZzenosti sa neda uréit’ optimalny podiel cudzieho kapitalu na celkovych zdrojoch. Cim
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vacsi je podiel vlastného kapitalu na celkovom, tym je podnik stabilnej$i. Treba vSak mat’
na paméti, ze vlastny kapital sa povazuje za najdrahsi. Preto je miera vyuzivania cudzieho
kapitalu vzdy rozhodnutim manazmentu. Pri rozhodovani sa zohladiiuje rentabilita
celkového kapitalu, urokova miera, nakladnost’ a dostupnost’ cudzieho kapitalu, dynamiku
peitaznych tokov vo firme, obor podnikania, stabilita podnikatel'ského a celkového
ekonomického prostredia.

Podnik by mal podla tychto ukazovatel'ov regulovat’ pomer vlastnych a pozi¢anych
penazi tak, aby sa nedostal do stavu insolventnosti. Minimalne by mal byt dodrzany pomer
1:1 cudzich a vlastnych zdrojov.

Celkova zadlzenost’ podniku — vyjadruje v akom rozsahu je majetok podniku kryty
cudzimi zdrojmi. Odporicana hodnota tohto kapitalu by nemala prekrocit’ hodnotu 0,50.
V rozvinutych trhovych ekonomikach sa za krajnti hodnotu povazuje 70%.

Stupen samofinancovania — vypoveda o dlhodobej finan¢nej stabilite a udava do
akej miery je podnik schopny kryt svoj majetok vlastnymi zdrojmi. Sucet ukazovatel'ov
celkova zadlZenost’ podniku a stupeni financovania je rovny 1 ak su tieto ukazovatele
vyjadrené v %.

Uverova zatazenost’ — bankové avery a finanéné vypomoci st siastou cudzieho
kapitalu, tato hodnota by nemala byt mensia ako 0,5.

Finan¢na paka — vypoveda o tom aku Cast’ aktiv tvori vlastny kapital, kol'’ko kortin
celkového kapitalu pripadé na jednu korunu vlastného imania.

Platobna neschopnost’ — vypoveda o vzt'ahu zaviazkov a pohl'adavok. Ak je hodnota

viacsia ako 1, ide o prvotnua platobntl neschopnost’.

Tab. 4

[ Ukazovatele zadlZenosti a sposob ich vypoctu ]

Nézov ukazovatel'a Vztah pre vypocet ukazovatel'a

Celkova zadlZenost’ podniku | cudzi kapital / ( vlastné imanie + zavéazky podniku spolu)

Stupen samofinancovania vlastny kapital / ( vlastné imanie + zavdzky podniku spolu)

, 5 1 + Ené vy i S ie +

Uverové zafasenost ( jba"nkove uvery finan¢né vypomoci) / (vlastné imanie
zavazky podniku spolu)

Financna paka ( vlastné imanie + zavizky ) / vlastny kapital

Platobna neschopnost’ zavizky / pohladavky

Zdroj: Zdroj: Zdroj: Guréik, L. 2004. Podnikatel'ska analyza a kontroling. Nitra : SPU, 2004. 64 - 65 s. ISBN 80-
8069-958-1
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3.5.4 Metodika analyzy rentability

Rentabilita je pomer dosiahnutého efektu k prostriedkom vynalozenym na
dosiahnutie tohto efektu, hodnoti vSeobecnu efektivnost’ vyuzitia kapitalu, bez ohl'adu na
to, odkial' tento kapital pochadza. Je to finan¢né kategoria, ktora charakterizuje vynos
Z podnikania za urc¢ité obdobie ako pomer vysledku hospodarenia a najcastejSie kapitalu.
Pri ukazovatel'och rentability sa v Citateli nachadza zisk resp. vysledok hospodarenia, ktory
moze byt pred zdanenim, vtedy hovorime o hrubej rentabilite alebo po zdaneni, vtedy sa

jedna o rentabilitu ¢istu.

Rentabilita celkového kapitalu — vyjadruje akou intenzitou sa reprodukuje kapital
vlozeny do podniku (vlastny + cudzi). Kazdy podnik sa snazi aby bola ¢o najvyssia, mala

by vSak byt minimdlne vic¢sia ako urokova miera za pozicany kapital.

Rentabilita vlastného kapitdlu — tento ukazovatel’ ndm vypoveda o tom, kol'ko eur
zisku vyprodukuje jedno euro vlozen¢ho vlastného kapitilu. Zaujima predovsetkym

akcionarov, vlastnikov podniku. Jej hodnota by mala presahovat’ priemernt mieru inflacie.

Rentabilita zakladného imania — charakterizuje efektivnost prace podniku
Z pohl'adu vlastnika. Odporuca sa, aby jeho vySka bola vyssia ako 0,15. Vyjadrenie toto
ukazovatel'a by sa nemalo udavat’ v percentach, pretoze zisk nie je sucastou zékladného
imania.

Rentabilita vynosov — udava ziskovost” vynosov. Tiez patri medzi rozhodujice
ukazovatele pri rozhodovani investorov o umiestneni kapitalu. Odporaca sa aby jeho vyska

presiahla 0,1.

Rentabilita ndkladov — hovori o tom aky podiel ma zisk na celkovych nakladoch
podniku. Do pomeru sa mézu davat’ aj jednotlivé diel¢ie ndkladové poloZky napr. mzdové

naklady, nédklady spojené s vyrobnou spotrebou, osobné naklady atd’.

Rentabilita trzieb — poukazuje na trhovu tspeSnost’ podniku. Odpoveda na otazku

kol'ko korun zisku, resp. straty firma vyprodukovala na jednu korunu trzieb.

Rentabilita pridanej hodnoty — charakterizuje podiel zisku, resp. straty pripadajuci

na korunu pridanej hodnoty vytvorenej podnikom.
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Tab.5

[ Ukazovatele rentability a sposob ich vypoétu |

Nazov ukazovatel’a

Vztah pre vypocet ukazovatela

Rentabilita celkového kapitalu

(Cisty vysledok hospodarenia + nakladové uroky * (1
- sadzba dane z prijmu)) / celkovy kapital

Rentabilita vlastného kapitalu

Cisty vysledok hospodarenia / vlastny kapital

Rentabilita zakladného imania

Cisty vysledok hospodarenia / priemerny stav
zékladného imania

Rentabilita celkovych trzieb

Cisty vysledok hospodarenia / trzby

Rentabilita pridanej hodnoty

Cisty vysledok hospodarenia / pridana hodnota

Rentabilita vynosov

Cisty vysledok hospodarenia / vynosy

Rentabilita osobnych nidkladov

Cisty vysledok hospodarenia / osobné naklady

Rentabilita nakladov

Cisty vysledok hospodarenia / ndklady

Zdroj: Zdroj: Zdroj: Guréik, L. 2004. Podnikatel'ska analyza a kontroling. Nitra : SPU, 2004. 64 - 65 s. ISBN 80-

8069-958-1

3. 6 Finan¢na analyza ,,ex ante“

Finan¢nd analyza ,,ex ante* sa oznacuje pod pojmom predikénd analyza a vyuziva

sa na predikciu finan¢ného zdravia podniku do budlcnosti prostrednictvom vysledkov,

ktoré uz podnik dosiahol. Po vykonani finan¢nej analyzy ex ante zaradime analyzovany

podnik do prislusnej kategorie, najcastejSiec medzi prosperujuce, neprosperujice pripadne

priemerné podniky. Vramci analyzy ,ex ante* uskutoCnime vypocty nasledovnych

modelov :

- Vypocet indexu bonity

- Vypocet CH indexu
- Vypocet G indexu
- Vypocet IN indexov

3.6.1 Indexu bonity

Index bonity ma nasledujuci tvar:
B=15x,+0,08%x, +10X3+5x4+ 0,3 X5+ 0,1 Xg
Kde:
X1 — cash flow / cudzi kapital
Xz — celkovy kapitél / cudzi kapital
X3 — zisk pred zdanenim / celkovy kapital

X4 — zisk pred zdanenim / vynosy
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Xs — z&soby / majetok

Xg — vynosy / majetok

Hodnotiace kritéria podniku na zaklade indexu bonity :

-3 extrémne z1a situacia

-2 vel'mi z14 situécia

-1 zla situacia

0 urcité problémy

1 dobra situacia

2 vel'mi dobra situacia

3 extrémne dobra situacia

3.6.2 CH index
Chrastinova navrhla index vroku 1998 atento model zohladnuje Specifika
pol'nohospodarskych podnikov. M4 nasledujtci tvar:
CH=037x; +0,25x, +0,21 X3 -0,10 X4 - 0,07 X5
Kde:
X1 — zisk po zdaneni / celkovy kapital * 100
Xz — ZiSK po zdaneni / trzby * 100
X3 — cash flow / zavédzky
X4 — zavézky / trzby * 365
Xs — cudzi kapital / celkovy kapital * 100

Hodnotiace kritéria podniku podl'a CH indexu:

CH=>25 podnik sa radi medzi prosperujuce podniky
-5<CH<25 podnik sa radi medzi priemerné podniky
CH<-5 podnik sa radi medzi neprosperujuce podniky
3.6.3 G index

G index umoziuje podniky polnohospodarskej prvovyroby diferencovat na
prosperujuce respektive neprosperujice na zdklade hospodarskeho vysledku a vysky
rentability vlastného kapitalu. Vytvoreny bol Gur¢ikom vroku 2003 atvoreny je

nasledovnymi ukazovateI'mi:
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Gindex = 3,412 x; + 2,226 X, + 3,277 X3 + 3,149 x4 - 2,063 X5

Kde:

X1 — nerozdeleny zisk / vlastné imanie a zavazky spolu

X2 — vysledok hospodarenia pred zdanenim / vlastné imanie a zaviazky spolu
X3 — vysledok hospodérenia pred zdanenim / podnikové vynosy

X4 — cash flow / vlastné imanie a zavézky spolu

X5 — zasoby / podnikové vynosy

Hodnotiace kritéria podniku podl'a G indexu:

G>138 podnik zarad'ujeme medzi prosperujice podniky
-06<G<18 podnik zarad'ujeme medzi priemerné podniky
G<-06 podnik zarad’ujeme medzi neprosperujiice podniky

3.6.4 Index IN 05
Tvorcami Indexu IN 05 st manzelia Neumaierovei. Pomocou tohto indexu mozno
odhadnut’ celkovy vykonnost podniku, avSak neriesi to, akym spdsobom bola tato

vykonnost’ dosiahnuta. Index IN 05 m4 nasledujuci tvar:

IN05=0,13x; +0,04 x, +3,97 x3 +0,21 x4 + 0,09 X5
Kde:

X1 — majetok / cudzie zdroje

Xz — ebit / nakladové troky

X3 — ebit / majetok

X4— vynosy / majetok

X5 — obezny majetok / ( kratkodobé zavazky + kratkodobé tivery + finanéné vypomoci )

Hodnotiace kritéria podniku podl'a indexu IN 05:
INO5>1,6 uspokojiva finan¢na situacia podniku
0,9<IN05<1,6 takzvana Sedd zona podniku

IN05<0,9 podniku hrozia vézne finan¢né problémy
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4. Vysledky prace

4.1 Analyza majetku a zdrojov krytia majetku

4.1.1 Vertikalna analyza $truktiry majetku a zdrojov jeho Kkrytia

Vertikalna analyza predstavuje podiel jednotlivych poloziek majetku (kapitdlu) na

ich celkovom stave, alebo na stave urcitej ucelenej Casti, priCom najcastejSie je pouzivané

percentudlne vyjadrenie. M6zeme teda hovorit’ o majetkovej resp. kapitalovej Struktare.

V nasledujucej tabul’ke uvadzam prehl’ad o Struktiure majetku za sledované obdobie rokov

2008 az 2010.
Tab. 6
[ Struktira majetku za obdobie rokov 2008-2010 (v €) ]
Hodnota ukazovatel’a Struktira

Ukazovatel

2008 2009 2010 % 08 % 09 % 10
Spolu majetok 13 839 408 13903 180 13 140 791 100,0 100,0 100,0
Neobezny 9072 031 9853 421 10 189 486 65,6 70,9 77,5
majetok
DNM 11253 5769 10 859 0,1 0,0 01
DHM 8933 280 9 659 563 9990 538 64,5 69,5 76,0
DFM 127 498 188 089 188 089 0,9 14 1,4
Obezny majetok 4700 159 4032273 2934 876 34,0 29,0 223
Zasoby 1975 437 2032 398 1720073 143 14,6 13,1
Dlhodobé
pohPadévky 0 0 0 00 00 0,0
SRS 1903 605 1975965 1142918 13,8 14,2 87
pohladavky
Finanéné Gty 821118 23910 71 885 59 0.2 05
Casové rozlisenie 67 218 17 486 16 429 0,5 0,1 0,1

Zdroj: sivaha AGRIA Liptovsky Ondrej, vlastné vypocty
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V nasledujucej tabul'ke uvddzam prehl'ad o vyvoji majetku za sledované obdobie

Z pohl'adu jeho zmeny v € ako aj indexom.

Tab. 7
[ Vyvoj majetku za obdobie rokov 2008-2010 (v €) ]

Uk tel Zmena index

azovate 09-08 10-09 10-08 09/08 10/09 10/08
Spolu majetok 63772 -762 389 -698 617 1,005 0,945 0,950
Neobezny
majetok 781 390 336 065 1117 455 1,086 1,034 1,123
DNM -5 484 5090 -394 0,000 1,882 0,965
DHM 726 283 330975 1057 258 1,081 1,034 1,118
DFM 60 591 0 60 591 1,475 1,000 1,475
Obezny
majetok -667 886 -1 097 397 -1 765 283 0,858 0728 0,624
Zasoby 56 961 312325 -255 364 1,029 0,846 0,871
Dlhodobé
pohladavky 0 0 0 0,000 0,000 0,000
Kratkodobé
pohladavky 72 360 -833 047 -760 687 1,038 0,578 0,600
Finan¢né ucty 797 208 47975 749 233 0,029 3,006 0,088
Casové
rozlidenie -49 732 -1057 -50 789 0,260 0,940 0,244

Zdroj: sivaha AGRIA Liptovsky Ondrej, vlastné vypocty

Vyuzitim vertikalnej analyzy sme zistili, ze hodnota DNM je v roku 2008 a v 2010
takmer rovnaka, v roku 2009 predstavuje hodnotu 5769 €, avsak zakupenim nového
softwaru predstavovala hodnotu 10 859 €. DHM mal rasticu tendenciu ato nie len
v absolutnej hodnote ale aj v percentualnom zastipeni na celkovej hodnote majetku, ktora
sa pohybovala od 64,5 % do 76%. Uétovna hodnota DHM v roku 2010 predstavovala
9990 538 € tj. otakmer 12% viac ako v roku 2008. DFM pozostava z podielovych
cennych papierov, ktoré stvisia so spoluvlastnictvom potravinarskych spracovatel'skych
podnikov. Ich ti¢tovna hodnota v roku 2010 v porovnani s rokom 2008 vzrastla o 60 591 €
¢o predstavuje takmer 48 % -ny ndarast oproti prvému analyzovanému roku. To bolo
sposobené hlavne zvySenym podielom vlastnictva na uz spominanych podnikoch a nie
narastom cien akcii. Priemernd hodnota zasob za sledované obdobie osciluje okolo
2 000 000 €. Ich podiel na celkovom majetku sa pohybuje od 13,1% v roku 2010 do 14,6%
v roku 2009. V roku 2010 ich uctovna hodnota bola 1 720 073 €, t.j. 0 255 364 € menej
ako v prvom analyzovanom roku, t.j. v roku 2008. Kratkodobé pohl'adavky zaznamenali

vyrazny pokles za sledované obdobie pre ktoré je charakteristicky index 0,6, ¢ize pokles
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040%. V roku 2010 ich G¢tovna hodnota bola 1142 918 € t.j. o 760 687 € menej ako
v roku 2008. V nasej analyze nemozeme opomentut’ vel'mi vysoky pokles uc¢tovnej hodnoty
finanénych uctov. Ich Gétovny stav v roku 2008 bol 821 118 € avsak v roku 2010 uz iba

71 885 € t.j. o takmer 92% menej ako oproti vychodiskovému roku.

Nasledujuci graf pontka zobrazenie celkového vyvoja poloziek majetku spolu.

Vyvoj poloziek majetku spolu

12 000 000

10 000 000

8 000 000

hodnota 6 000 000

B Neobezny majetok

4 000 000 O Obezny majetok

O Casové rozlisenie
2 000 000

(0]

2008

2009
roky

2010

Zdroj: Tabulka 6

V nasledujtcej tabul’ke uvadzam prehl'ad o Struktare zdrojov krytia majetku za sledované

obdobie rokov 2008 az 2010.

T

ab. 8

[ Struktira pasiv za obdobie rokov 2008-2010 (€) ]

Hodnota ukazovatel’a Struktiira
Ukazovatel’
2008 2009 2010 % 08 % 09 % 10

Spolu VI a zavizky 13 839 408 13903 180 13 140 791 100,0 100,0 100,0
Vlastné imanie 10 627 498 10498 074 10 108 675 76,8 75,5 76,9
Zakladné imanie 7290 513 7290 513 7290513 52,7 52,4 52,4
Cudzie zdroje 2 950 441 2542 156 1784677 21,3 18,3 12,8
Rezervy 37111 33303 31788 0,3 0,2 0,2
Dlhodobé zavizky 371241 381 295 384 193 2,7 2,7 2,8
Kratkodobé zaviazky 1303 060 1072 165 461 273 9,4 7,7 3,3
Bankové uvery 1239 029 1055 393 577 423 9,0 7,6 472
z toho dlhodobé 118 569 106 718 206 601 0,9 0,8 15

kratkodobé 1120 461 948 675 370 822 8,1 6,8 2,7
LGB ARt 0 0 330 000 0,0 0,0 2.4
vypomoci
Casové rozlisenie 261 468 862 950 1247 439 1,9 6,2 9,0

Zdroj: suvaha AGRIA Liptovsky Ondrej, vlastné vypocty
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Tab. 9

[ Vyvoj pasiv za obdobie rokov 2008-2010 (v €) ]

Zmena index

09-08 10-09 10-08 09/08 10/09 10/08
63 772 -762 389 -698 617 1,005 0,945 0,950
-129 424 -389 399 -518 823 0,988 0,963 0,951
0 0 0 1,000 1,000 1,000
-408 285 -7157 479 -1 165 764 0,862 0,702 0,605
-3 808 -1515 -5 323 0,897 0,955 0,857
10 054 2 898 12 952 1,027 1,008 1,035
-230 895 -610 892 -841 787 0,823 0,430 0,354
-183 636 -477 970 -661 606 0,852 0,547 0,466
-11 851 99 883 88 032 0,900 1,936 1,742
-171 786 -577 853 -749 639 0,847 0,391 0,331
0 330 000 330 000 0,000 0,000 0,000
601 482 384 489 985 971 3,300 1,446 4,771

Zdroj: sivaha AGRIA Liptovsky Ondrej, vlastné vypocty

Co sa tyka $truktary pasiv, ich vyvoj bol adekvatny vyvoju uétovnej hodnoty
majetku. Pre finan¢nu stabilitu analyzovaného podniku je charakteristicky vysoky, takmer
77% - ny podiel vlastného imania na celkovej hodnote majetku, pricom zakladné imanie
ma vyssi ako 52% - ny podiel. Z tohto pohl'adu mdézeme hodnotit’ podnik ako finan¢ne
stabilny ktorému v blizkej dobe nehrozi bankrot. Sme toho nazoru, Ze podnik by mohol
eSte viac zvysit' svoju financnu stabilitu prostrednictvom vys$Sieho podielu vytvaranych
zakonnych rezerv, ktoré okrem uZ zmienovaného niZSieho podnikatel'ského rizika
ocakavaného v buducnosti umoziiujii znizovat’ aj zéklad dane z prijmu. Podl'a vykazovanej
uctovnej hodnoty rezerv sme toho nazoru, Ze st tam zdkonné vyuZivania tychto postupov.
Pri hodnoteni kapitalovej Struktary za zmienku stoji aj vyrazny pokles kratkodobych
zavazkov, ato z1 303 060 € v roku 2008 na 461 273 € v roku 2010. Na zaklade tohto
vyvoja alebo trendu sa m6Zeme priamo domnievat,, Ze analyzovany podnik venuje zvySent
pozornost’ svojej dlhovej sluzbe a taktiez si zaklad4 na korektnych vztahoch so svojimi

dodavatel'mi.
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Nasledujuci graf ponuka zobrazenie celkového vyvoja poloziek kapitalu spolu.

Vyvoj poloziek VI a zavaazkov spolu
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2000000 1
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roky

Zdroj: Tabulka 8

4.1.2 Horizontalna analyza majetku a zdrojov jeho krytia
Najcastejsie pouzivanou metodou takejto analyzy je hodnotenie dodrziavania tzv.

»Zlatého bilanéného pravidla®“, teda posudenie financovania obezného a neobezného

majetku.
Tab. 10
[ Postidenie financovania neobezného majetku (v €) |
Hodnota ukazovatela Zmena index
Ukazovatel’
2008 2009 2010 09-08 10-09 08-06 09/08 10/09 10/08
E]Z‘J"e’teozlz‘y 9072031 | 9853421 | 10189486 | 781390 | 336065 | 1117455 | 1,086 1,034 1,123
Vlastné
e 10627498 | 10498074 | 10108675 | -129424 | -389399 | -518823 | 0,988 0,963 0,951
L1l 371241 | 381295 | 384193 | 10054 2898 12952 1,027 1,008 1,035
zavazky
ﬁDvlzr‘f"bé 118569 | 106718 | 206601 | -11851 | 99883 | 88032 0,900 1,936 1,742
Dlhodoby
od 11117308 | 10986087 | 10699469 | -131221 | -286618 | -417839 | 0,988 0,974 0,962
kapital spolu
Neobezny
majetok —
; 2045277 | 1132666 | 500983 | -912611 | -622683 |-1535204 | 0,554 0,450 0,249
dlhodoby
kapital

Zdroj: suvaha AGRIA Liptovsky Ondrej, vlastné vypocty
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Mozno tvrdit, Ze zhladiska financovania neobezného majetku bol podnik
prekapitalizovany, to znamena ze dosahoval Cisty pracovny kapital za celé sledované
obdobie, nakol'ko hodnota dlhodobého kapitalu podniku je vicsSia ako hodnota neobezného
majetku. Do hodnoty neobezného majetku nebolo potrebné zahriiovat dlhodobé
pohl'adévky, pretoze pocas celého sledovaného obdobia rokov 2008 az 2010 boli nulové.
Neobezny majetok vzrastol pocas sledované¢ho obdobia z hodnoty 9 072 031 € na hodnotu
10 189 486 €. Opacnu tendenciu mal dlhodoby kapital, ktory naopak pocas sledovaného
obdobia poklesol z hodnoty 11 117 308 € v roku 2008 na hodnotu 10 189 486 € v roku
2010.

Tab. 11
[ Posudenie financovania obeZného majetku ( v €) ]
Hodnota ukazovatel’a Zmena index

Ukazovatel’

2008 2006 2007 09-08 07-06 10-08 09/08 10/09 10/08
Obezny
majetok -
e 4700159 | 4032273 | 2934876 | -667886 | -1007397 | -1765283 | 0,858 0,728 0,624
pohladavky
Kratkodoby 5 453501 | 2020840 | 832005 | -402681 |-1188745 |-1501426 | 0834 0,412 0,343
cudzi kapital
Cisty
pracovny
kapital (+); | 2276638 | 2011433 | 2102781 | -265205 | 91348 | -173857 0,884 1,045 0,924
Nekryty dlh
-

Zdroj: sivaha AGRIA Liptovsky Ondrej, vlastné vypocty

Vo vSetkych rokoch sledovaného obdobia bol obezny majetok podniku vyssi ako
kratkodoby cudzi kapital, to znamend, Ze podnik bol pocas sledovaného obdobia rokov
2008 az 2010 prekapitalizovany. Od hodnoty obezného majetku sme neodpocitavali
hodnotu dlhodobych pohladdvok, nakolko boli nulové. Kratkodoby cudzi kapital je
V podniku tvoreny kratkodobymi zavdzkami a kratkodobymi bankovymi Gvermi,

kratkodobé finan¢né vypomoci boli pocas sledovaného obdobia nulové.
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4.2 Analyza penazZnych tokov

4.2.1 Vypocet cash flow I. — V.
Prehl'ad o ukazovatel'och cash flow I. — IV. poskytuju nasledovné tabul’ky. V prvej
tabul’ke st uvedené vstupné udaje pouzité na vycislenie ukazovatel'ov cash flow I. — V.,

Vv nesledujucej tabul'ke uvddzam konkrétne hodnoty vypocitanych ukazovatel'ov cash flow

. —1IV.

Tab. 12
[ Vstupné tidaje pre vypocet cash flow I. — IV. (v €) ]

. Hodnota ukazovatel’a Zmena Index

Ukazovatel

2008 2009 2010 09-08 10-09 09/08 10/09
Vysledok hospodarenia 33758 7478 -372 983 -26 280 -380 461 0,222 -49,877
Odpisy 670 650 751076 814 124 80 426 63 048 1,120 1,084
LS DA T 6 e 67 218 17486 16429 | -49732 | -1057 0,260 0,940
majetku
LT DA 16 e 261468 | 862950 | 1247430 | 601482 | 384489 | 3,300 1,446
VI a zavazkov spolu
Rezervy 37111 33303 31788 -3.808 -1515 0,897 0,955
Zasoby 1975437 | 2032398 | 1720073 | 56961 | -312325 1,029 0,846
Kritkodobé pohPadavky 1903605 | 1975965 | 1142918 | 72360 | -833047 1,038 0,578
Kratkodobé zavizky 1303060 | 1072165 | 461273 | -230895 | -610892 0,823 0,430

Zdroj: suvaha a vykaz ziskov a strat AGRIA Liptovsky Ondrej, vlastné vypocty

Tab. 13
[ Stav a vyvoj ukazovatel’ov cash flow I. - IV. (v €) ]
Hodnota ukazovatel’ Zmena Index
Ukazovatel’
2009 2010 10-09 10/09
Cash flow I. 1 405 960 825 172 -580 788 0,587
S Al [, 1348 999 1137497 -211 502 0,843
Cash flow I11. 1276 639 1970 544 693 905 1,544
Cash flow IV. 1045 744 1359 652 313908 1,300

Zdroj: stivaha a vykaz ziskov a strat AGRIA Liptovsky Ondrej, vlastné vypocty

Za sledované obdobie vykazoval Cash flow 1. pokles z hodnoty 1 405 960 € na
hodnotu 825 172 €, ¢o predstavuje pokles o 580 788 €. Cash flow II., podobne ako Cash
flow 1. poklesol, a to z hodnoty 1 348 999 € na hodnotu 1 137 497 €, ¢o predstavuje pokles
0 211 502 €. Cash flow III. sa naopak zvysil z hodnoty 1 276 639 € na hodnotu 1 970 544
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€. Tato zmenu pozitivne ovplyvnila vyska kratkodobych pohladédvok. Cash flow IV.
vzrastol z hodnoty 1 045 744 € na 1 359 652 €.

Obrazok Vyvoj ukazovatel'ov cash flow I. — IV.

2000000 1
1800000 -
1600000 A
1400000 A
1200000 A
hodnota 1000000 1
800000 1
600000 1
400000 1
200000 1
0

B Cash flow I.
O Cash flow II.
O Cash flow I
@ Cash flow IV.

roky

Zdroj: Tabulka 13

4.2.2 Stipcové zostavenie cash flow

Nasledujica tabulka nam poskytuje prehlad o vyvoji cash flow zostaveného
stipcovym usporiadanim poloZiek po¢as sledovaného obdobia 2008 — 2010. Pod tabul’kou
sa nachadza skuska spravnosti o ktoru je vypocet doplneny, priCom plati zasada, Ze stav
penaznych prostriedkov na konci roku 2009 sa musi rovnat’ stavu penaznych prostriedkov

na zadciatku roku 2010.

Cash flow z hospodarskej ¢innosti dosiahol v roku 2010 v porovnani s rokom 2009
vy$$iu hodnotu, v roku 2009 to bolo 873 958€ avroku 2010 1 111 799€. Cash flow
Z investic¢nej ¢innosti dosiahol v oboch rokoch sledovaného obdobia zdporni hodnotu a to -
1532466 € vroku 2009 a - 1150 180 € vroku 2010. Cash flow z finan¢nej ¢innosti
vykazal v roku 2009 zapornu hodnotu a to - 138 700 € a v roku 2010 hodnotu kladnu vo
vyske 86 356 €. Net cash flow predstavuje sucet cash flow z hospodarskej, investicnej
a financnej cinnosti. V roku 2009 bola jeho hodnota zaporna, - 797 208 €, v roku 2010
dosiahol kladnu hodnotu 47 975 €, ¢o ovplyvnil pozitivne cash flow hlavne z hospodarske;j

ale aj finan¢nej ¢innosti.
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Tab. 14

[ Zobrazenie net cesh flow ]

Ukazovatel’ 2009-2008 | 2010-2009 | CF 2009 | CF 2010
Vysledok hospodarenia po zdaneni 7478 -372 783
Odpisy 751076 | 814124
Zmena stavu rezerv -3 808 -1 515 -3 808 -1 515
Zmena stavu ¢asového rozliSenia aktiv -49 732 -1 057 49 732 1 057
Zmena stavu ¢asového rozliSenia pasiv 601482 | 384489 | 601482 | 384489
Zmena stavu zasob 56961 | -312325 | -56961 | 312325
Zmena stavu kratkodobych pohl'adavok 72360 | -833047 | -72360 | 833047
Zmena stavu kratkodobych zavazkov -230 895 | -610892 | -230895 | -610 892
Zmena stavu KBU a vypomoci -171786 | -247853 | -171786 | -247 853
Cash flow z hospodarskej ¢innosti 873958 | 1111799
Zmena stavu neobezné¢ho majetku 781390 | 336065 | -781390 | -336 065
Odpisy dlhodobého majetku -751 076 | -814 124
Cash flow z investi¢nej ¢innosti -1 532 466 | -1 150 180
Zmena stavu pohl'adavok za upisané

. . 0 0 0 0

vlastné imanie
Zmena stavu kratkodobych bank. tiverov
a vypomoci
Zmena stavu dlhodobych pohl'adavok 0 0 0 0
Zmena stavu dlhodobych zavizkov 10 054 2 898 10 054 2 898
Zmena stavu dlhodobych bankovych 11851 99 883 .11 851 99 874
uverov
Zmena stavu vlastného imania -129 424 | -389 399 | -129425 | -389 399
Vysledok hospodarenia po zdaneni -7 478 372983
Cash flow z finan¢nej ¢innosti -138 700 | 86 356
Net cash flow -797 208 | 47975
Stav peniaznych prostriedkov na
zaliatku obdobia 821 118 23910
Net cash flow -797 208 | 47975
Stav peniaznych prostriedkov na konci 23910 71 885

obdobia

Zdroj: sivaha a vykaz ziskov a strat AGRIA Liptovsky Ondrej, vlastné vypocty

4.2.3 Bilan¢né zostavenie cash flow

V nasledujticej tabulke je zobrazené porovnanie zdrojov penaznych prostriedkov

a ich pouzitia v sledovanom obdobi.
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Tab. 15

[ Bilan¢né zostavenie cash flow — pouZzitie pefiaznych prostriedkov (v €) |

Pouzitie pefiaznych prostriedkov 2009 2010
znizenie stavu kratkodobych zavizkov 230 895 610 892
zvysenie stavu zasob 56 961 0
zvySenie stavu kratkodobych pohl'adédvok 72 360 0
zvysenie stavu finanénych uctov 0 47 975
Pouzitie peniazi na hospodarsku ¢innost’ podniku spolu 360 216 658 867
zvySenie stavu dlhodobého majetku + odpisy 1 532 466 1150 189
Pouzitie penazi na investi¢nu ¢innost’ podniku spolu 1532 466 1150 189
zvySenie stavu pohl'adavok za upisané vlastné imanie 0 0
zvysenie stavu dlhodobych pohladavok 0 0
znizenie stavu dlhodobych bankovych Gverov 11 851 0
znizenie stavu dlhodobych zavizkov 0 0
znizenie StaVl:l kratkordobych bankovych tverov a 171 786 247 853
finan¢nych vypomoci

zniZenie stavu vlastného imania bez VH 136 902 16 416
Pouzitie peniazi na finan¢nu ¢innost’ podniku spolu 305 583 264 269
Pouzitie peniaZnych prostriedkov spolu 2213221 2073 325

Zdroj: suvaha a vykaz ziskov a strat AGRIA Liptovsky Ondrej, vlastné vypocty

Tab. 16

[ Bilan¢né zostavenie cash flow — zdroje pefiaznych prostriedkov (v €) |

Zdroje penaznych prostriedkov 2009 2010
Cash flow zo samofinancovania 1 405 960 825172
zniZenie stavu zasob 0 312 325
znizenie stavu kratkodobych pohl'adavok 0 833 047
zniZenie stavu finan¢nych Gctov 797 208 0
zniZenie stavu pohl'adavok za upisané vlastné imanie 0 0
zniZenie stavu dlhodobych pohl'adavok 0 0
zniZenie stavu dlhodobého majetku 0 0
Interné zdroje 2 203 168 1970 544
zvysenie stavu dlhodobych bankovych uverov 0 99 883
zvySenie stavu dlhodobych zavizkov 10 053 2 898
zvySenie stavu kratkodobych bankovych tiverov a 0 0
finan¢nych vypomoci

zvySenie stavu vlastného imania bez VH 0 0
zvySenie stavu kratkodobych zavdzkov 0 0
Externé zdroje 10 053 102 781
Zdroje spolu 2213221 2073 325

Zdroj: suvaha a vykaz ziskov a strat AGRIA Liptovsky Ondrej, vlastné vypocty

Pri bilan¢nom zostaveni cash flow sa porovnavaju pouzité¢ penazné prostriedky

podniku so zdrojmi, pricom musi platit’ zasada, Ze pouzitie prostriedkov = zdrojom. Podnik

vynalozil v obidvoch rokoch sledovaného obdobia najviac penazi na investi¢nu ¢innost,

57




v roku 2009 bolo vynalozenych 1532 466 € a v roku 2010 1 150 189 €. Na hospodarsku
¢innost’ bolo v roku 2009 vynalozenych 360216 €, vroku 2010 sa mnozstvo penazi
vynaloZenych na hospodarsku ¢innost’ zvysilo na 658 867 €. Najmensi objem penazi bol
pouzitych na finanéna ¢innost’ podniku a to konkrétne v roku 2009 305 583 € a v roku
2010 264 269 €. Zdroje peniaznych prostriedkov boli v obidvoch rokoch prevazne interné,
tvorené najmé kratkodobymi pohl'adavkami a zasobami, pricom v roku 2010 v porovnani
s rokom 2009 poklesli z2 203 168 € na 1970 544 €. Externé zdroje podniku naopak
vzrastli 210053 € na 102781 € aboli tvorené prevazne dlhodobymi zévidzkami

a dlhodobymi bankovymi Gvermi.

4.3 Pomerové finan¢né ukazovatele — financna analyza ex post

Financnd analyza ex post identifikuje faktory, ktoré ovplyvnili sii€asnu poziciu
podniku. Poskytuje vychodisko pre zlepsSenie financného zdravia podniku. Umoziuje
poznat’ finan¢nu situaciu v akej sa podnik nachadzal, pricom vysledky z minulosti mozu
sluzit’ na predikciu do budtcnosti. Vyuziva pomerové financné ukazovatele likvidity,

aktivity, rentability a zadlzenosti.

4.3.1 Analyza ukazovatel’ov likvidity

Likvidita informuje o tom, aka je pravdepodobnost’, ze podnik nebude schopny
platit’ vSetky svoje zavizky, priCom plati, Ze podnik finan¢ne stabilny je schopny ich
uhradzat’ a naopak, podnik finan¢ne nestabilny nie. Vyvoj ukazovatelov likvidity za

sledované obdobie je prezentovany v tabulke.

Tab. 17
[ Ukazovatele likvidity za obdobie rokov 2008-2010 ]

Ukazovatel Hodnota ukazovatel’a Zmena Index
2008 | 2009 | 2010 | 09-08 | 10-09 | 10-09 | 09/08 | 10/09 | 10/08
Celkova likvidita 1,9394 11,9953 |2,5255| 0,056 | 0,530 | 0,586 | 1,029 | 1,266 | 1,302
Bezna likvidita 1,1243 10,9896 | 1,0454 | -0,135 | 0,056 | -0,079 | 0,880 | 1,056 | 0,930
Pohotova likvidita 0,3388{0,0118 | 0,0619 | -0,327 | 0,050 | -0,277 | 0,035 | 5,228 | 0,183

Prevadzkova celkova likvidita | 3,6070 | 3,7609 | 6,3626 | 0,154 | 2,602 | 2,756 | 1,043 | 1,692 | 1,764

Prevadzkova bezna likvidita 2,0910]1,8653|2,6336 | -0,226 | 0,768 | 0,543 | 0,892 | 1,412 | 1,259

Prevadzkova pohotova likvidita | 0,6301 | 0,0223 | 0,1558 | -0,608 | 0,134 | -0,474 | 0,035 | 6,988 | 0,247

Zdroj: suvaha a vykaz ziskov a strat AGRIA Liptovsky Ondrej, vlastné vypocty
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Ukazovatel’ celkovej likvidity mal pocas sledovaného obdobia v podniku priaznivy
trend , pohybuje sa od 1,9394 do 2,5255. Optimalne hodnoty ukazovatela su v rozpiti 1,5
— 2,5. Vroku 2008 a2009 sa hodnoty ukazovatel'a nachadzaji v optime. Optimalne
hodnoty pri ukazovateli beznej likvidity sa pohybuju v rozpati 1,0 — 1,5, tento ukazovatel’
sa zvykne nazyvat’ aj ako ,,rychly test”. Vypoveda o tom, ako je podnik schopny zaplatit’
svoje kratkodobé zavizky, ak ma moznost’ vyuzit na tato thradu aj svoje kratkodobé
pohladavky. Bezna likvidita mala pocas sledovaného obdobia kolisavi tendenciu. V roku
2009 sa nachadzala na minime aVvroku 2010 na hranici pozadovaného minima.
Z uvedeného vyplyva, ze ak porovndme ukazovatele celkovej a beznej likvidity, podnik ma
zrejme vysoky stav zasob. Hodnotime to na zéklade rozdielu medzi celkovou a beznou
likviditou, ktory predstavuje 1,48. Pohotova likvidita je absolutne nevyhovujica. V roku
2010 mal podnik na 1000 € kratkodobych dlhov k dispozicii iba 62 pohotovych
prostriedkov. Prevadzkova celkova likvidita je vyrazne vysSia oproti celkovej likvidite
arozdiel medzi prevadzkovou celkovou likviditou a prevadzkovou beznou likviditou je
eSte priepastnejsi. To iba potvrdzuje nasu hypotézu, Ze problém podniku je pravdepodobne
V nadnormativnom stave zasob.

Hodnota beznej likvidity uvedend v Zelenej sprave za rok 2009 bola 0,80.
Analyzovany podnik dosiahol v roku 2009 vysSiu hodnotu ako je priemer za Slovensku
republiku a to 0 0,1896. Hodnota celkovej likvidity uvedena v Zelenej sprave za rok 2009

bola 2,00. Na§ analyzovany podnik dosiahol v tomto pripade hodnotu niZ§iu.

Obrazok : Vyvoj ukazovatelov likvidity
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Zdroj: Tabulka 17
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4.3.2 Analyza ukazovatel’ov aktivity

Ukazovatele aktivity nazyvame aj ukazovatele obratovosti a umoziuji vyjadrit,
ako ucinne podnik vyuziva svoj majetok, kvantifikuji teda ako efektivne podnik hospodari
so svojimi aktivami. Nasledujuca tabulka poskytuje prehl'ad o hodnotach ukazovatel'ov

aktivity a o ich vyvoji v sledovanom obdobi.

Tab. 18
[ Ukazovatele aktivity za obdobie rokov 2008-2010 ]
e Hodnota ukazovatela Zmena Index

2008 2009 2010 09-08 10-09 10-08 09/08 10/09 10/08

Doba obratu zasob X X X X X X X X X
vo vztahu k trzbam 198 204 231 6 27 33 1,030 1,131 1,165
VO vztahu k nakladom 230 211 256 -19 45 25 0,916 1,212 1,110
Doba inkasa pohl'adavok 191 198 153 7 -45 -38 1,039 0,773 0,803

Doba splacania zavizkov X X X X X X X X X
vo vztahu Kk trzbam 243 203 156 -40 -47 -87 0,834 0,769 0,641
vo vztahu k nakladom 283 210 173 -73 -37 -110 0,742 0,823 0,611
Doba obratu celkového majetku 1389 1397 1764 7 368 375 1,005 1,263 1,270
Obrat celkového majetku 0,2627 | 0,2613 | 0,2069 | -0,0014 | -0,2627 | -0,2613 | 0,995 0,792 0,787

Zdroj: stivaha a vykaz ziskov a strat AGRIA Liptovsky Ondrej, vlastné vypocty

Ukazovatel’ doba obratu zdsob vo vzt'ahu k trzbdm mal pocas sledovan¢ho obdobia
rastuci priebeh. Od roku 2008 po rok 2010 stupla na hodnotu 231 dni, ¢o predstavuje o 33
dni. Doba obratu zasob vo vztahu k nakladom mala kolisavy priebeh. V roku 2009 sa
znizila oproti roku 2008 0 19 dni na 211 dni a nasledne sa v roku 2010 zvysila na 256 dni
¢o predstavovalo narast 045 dni. Doba inkasa pohladavok, ktord vyjadruje platobnu
disciplinu odberatel'ov, klesla v roku 2010 oproti roku 2009 zo 198 dni na 153 dni, ¢o
predstavovalo pokles 0 45 dni. Doba splacania zavizkov vo vzt'ahu k trzbam rovnako ako
vo vztahu k ndkladom mala pocas celého sledovaného obdobia klesajucu tendenciu.
Znamena to, ze schopnost’ podniku uhradzat’ svoje zavizky sa pocas sledovaného obdobia
zvySovala. Ukazovatel' doby obratu celkového kapitadlu vykazoval v sledovanom obdobi
stipajicu tendenciu, ked” vroku 2010 oproti roku 2008 vzrastol na 1764 dni, ¢o
predstavuje ndrast priblizne o rok, teda 375 dni. Najvyssiu hodnotu dosiahol ukazovatel

obratu celkového majetku v roku 2008.
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Obrazok : Vyvoj ukazovatel'ov aktivity
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Zdroj: Tabulka 18

4.3.3 Analyza ukazovatel’ov zadlZenosti

Ukazovatele zadlZenosti vyjadruju, aky objem cudzieho kapitalu sa podiela na kryti
majetku podniku. Cim vi&si je podiel vlastného kapitalu na celkovom, tym je podnik
stabilnej$i. AvSak vlastny kapital podniku sa povaZzuje za najdrah$i, preto je miera
vyuZivania cudzieho kapitalu na rozhodnuti manaZzmentu podniku. Vyvoj ukazovatel'ov

zadlZenosti za obdobie rokov 2008 az 2010 pontikam v nasledujicej tabulke.

Tab. 19
[ Ukazovatele zadlZenosti za obdobie rokov 2008-2010 ]
Hodnota ukazovatela Zmena Index
Ukazovatel 2008 2009 2010 09-08 10-09 10-08 09/08 10/09 10/08
Stupen samofinancovania 0,7679 | 0,7551 | 0,7693 | -0,0128 | 0,0142 | 0,0013 | 0,983 1,019 1,002
Celkové zadizenost’ 0,2132 | 0,1828 | 0,1358 | -0,0303 | -0,0470 | -0,0774 | 0,858 0,743 0,637
Finan¢nd paka 1,3022 | 1,3244 | 1,3000 | 0,0221 | -0,0244 | -0,0023 | 1,017 0,982 0,998
Uverova zatazenost’ 0,0895 | 0,0759 | 0,0691 | -0,0136 | -0,0069 | -0,0205 | 0,848 0,910 0,771
Platobna neschopnost’ 0,6845 | 0,5426 | 0,4036 | -0,1419 | -0,1390 | -0,2809 0,793 0,744 0,590

Zdroj: stivaha a vykaz ziskov a strat AGRIA Liptovsky Ondrej, vlastné vypocty

Ukazovatel’ stupent samofinancovania vypoveda o tom, kolko jednotiek cudzieho
kapitalu pripad4 na jednu jednotku vlastného kapitalu. Vypoveda teda o miere zadlZenosti

vlastného kapitalu. Podnik vykazoval v sledovanom obdobi hodnoty od 0,7699 v roku
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2008 do 0,7693 v roku 2010, tz. ze vlastné zdroje sa v roku 2008 podiel'aji 76,79% na
celkovych zdrojoch podniku. V roku 2009 je to 75,51% a v roku 2010 76,93%.

Ukazovatel’ celkova zadlzenost’ vykazoval klesajucu tendenciu pocas celého sledovaného
obdobia, ¢o mozZzeme povazovat’ za pozitivne. Odporiaca sa, aby podiel cudzich zdrojov
nepresiahol 70% celkového kapitalu. Jedna sa vSak o vSeobecné odportcanie, ktoré
nemozno uplatnit’ v kazdom sektore hospodarstva. V danom podniku sa celkova
zadlzenost” pohybuje od 21,32% v roku 2008 po 13,58% v roku 2010, ¢o predstavuje
najnizsiu hodnotu za dané obdobie.

Ukazovatel’ finan¢nej paky sa pocas sledovaného obdobia pohyboval takmer na rovnake;j
urovni. Tento ukazovatel ndm poskytuje informacie o financovani aktiv z vlastnych
zdrojov.

Ukazovatel' platobnej neschopnosti dava do pomeru zavizky a pohladavky, pri¢om
rozliSujeme prvotni a druhotni platobni neschopnost. Hodnota ukazovatela je pocas
celého sledovaného obdobia nizSia ako 1, teda v pripade nami hodnoteného podniku

hovorime o druhotnej platobnej neschopnosti.

Obrazok :Vyvoj ukazovatel'ov zadlZenosti
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Zdroj: Tabul'ka 19
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4.3.3 Analyza ukazovatel’ov rentability

Rentabilitu mozeme charakterizovat ako pomer dosiahnutého efektu
k prostriedkom, ktoré boli vynalozené na dosiahnutie tohto efektu. Ukazovatele rentability
vyjadruji vynosnost’ podnikového usilia. Rentabilitu zvykneme nazyvat’ aj vynosnost’ resp.
ziskovost. Spoloénym znakom vSetkych podnikatel'skych subjektov je snaha
0 maximalizaciu zisku, ale maximalizacia zisku nemoze byt chdpand ako snaha
0 maximalizaciu rentability celkového kapitalu, ale len ako snaha o maximalizaciu
rentability kapitdlu vlastného. Prédve analyza rentability podniku méa pre mnohych
investorov najvacsiu vahu. V nasledujucej tabul’ke ponukam prehl’'ad vyvoja ukazovatel'ov

rentability podniku v sledovanom obdobi.

Tab. 20
[ Ukazovatele rentability za obdobie rokov 2008-2010 ]
Hodnota ukazovatela Zmena Index
Ukazovatel’
2008 2009 2010 09-08 10-09 10-08 09/08 10/09 10/08
Rentabilita celkového kapitalu 0,0047 | 0,0055 | -0,0239 0,0008 | -0,0294 | -0,0285 | 1,178 -4,333 -5,104
Rentabilita vlastného kapitalu 0,0032 | 0,0007 | -0,0369 | -0,0025 | -0,0376 | -0,0401 | 0,224 -51,799 -11,616
Rentabilita zakladného imania 0,0046 | 0,0010 | -0,0512 | -0,0036 | -0,0522 | -0,0558 | 0,222 -49,877 -11,049
Rentabilita celkovych trzieb 0,0093 | 0,0021 | -0,1372 | -0,0072 | -0,1393 | -0,1465 | 0,222 -66,665 -14,778
Rentabilita celkovych vynosov 0,0053 | 0,0011 | -0,1187 | -0,0042 | -0,1198 | -0,1240 | 0,206 | -107,643 -22,219
Rentabilita pridanej hodnoty 0,0396 | 0,0129 | -1,9352 | -0,0267 | -1,9481 | -1,9748 | 0,325 | -150,522 | -48,900
Rentabilita osobnych nakladov 0,0181 | 0,0040 -0,2176 | -0,0141 | -0,2216 | -0,2357 | 0,222 -54,034 -12,000
Rentabilita celkovych nakladov 0,0054 | 0,0011 | -0,0675 | -0,0043 | -0,0686 | -0,0728 | 0,205 -61,146 -12,557

Zdroj: suvaha a vykaz ziskov a strat AGRIA Liptovsky Ondrej, vlastné vypocty

Na zéklade udajov z tabul’ky moZeme konStatovat’, Ze rentabilita bola pocas rokov
2008 a 2009 kladnd, avSak v roku 2010 dosiahli vSetky ukazovatele rentability zdporna
hodnotu. Bolo to sposobené stratou vo vyske — 372 983 €.
Nakolko vroku 2008 a 2009 podnik hospodaril zo ziskom, ukazovatele rentability
dosahuji v tychto dvoch rokoch kladné hodnoty. Ukazovatel rentability celkového
kapitalu dosahuje najvysSiu hodnotu v roku 2009. Rentabilita vlastného kapitalu hodnoti
vynosnost” vlastného kapitalu . Uddva do akej miery podnik reprodukuje vlastné zdroje.
Najvyssia hodnota bola pocas sledovaného obdobia v roku 2008. Rentabilita zakladného
imania ma klesajucu tendenciu, pricom na najvyssiu hodnotu dosahuje v roku 2008, kedy
na 1000 € pripada zisk 4,6 €. Rentabilita celkovych trzieb nam hovori o podiele zisku na
jednotku trzieb. Tento ukazovatel ma opiat klesajucu tendenciu, pricom maximum

dosahuje tento ukazovatel’ v roku 2008, kedy na 1000€ trzieb pripada 9,3 € zisku. Dal§im
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ukazovatelom je rentabilita vynosov, ktord nam hovori o tom, kolko zisku pripad4d na

jednotku vynosov. Ukazovatel’ dosahuje najvyssiu hodnotu v roku 2008, kedy na 1000 €

vynosov pripada 5,3 € zisku. Najnizsia hodnota ukazovatel’a je v roku 2010, kedy na 1000€

vynosov pripada strata az 118,7 €. Rentabilita celkovych ndkladov nam hovori o tom,

kolko € cistého zisku pripad4 na jednotku celkovych nakladov. Aj tento ukazovatel ma

pocas sledovaného obdobia klesajicu tendenciu. Najnizsiu hodnotu dosahuje v roku 2010,

kedy na 1000 € nékladov pripada strata 67,5 €.

Obrazok: Vyvoj ukazovatel'ov rentability
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Zdroj: Tabul'ka 20

4.3 Finan¢na analyza ex ante

4.3.1 Index bonity

Tab. 21
[ Vypocet indexu bonity ]
Ukazovatel Realna hodnota Viha Prepocditana hodnota
2008 2009 2010 | faktora | 2008 | 2009 2010
X1 | Net cash flow / cudzi kapital 0,2387 0,2984 0,2472 1,50 0,3581 | 0,4476 0,3708
X, | Pasiva celkom / cudzi kapital 4,6906 5,4691 7,3631 0,08 0,3752 0,4375 0,5890
X3 | Zisk pred zdanenim / celkovy kapital 0,0027 0,0006 -0,0294 10,00 0,0266 | 0,0061 | -0,2945
X4 | Zisk pred zdanenim / podnikové vynosy 0,0058 0,0013 -0,1231 5,00 0,0292 0,0063 -0,6156
Xs | Zasoby / aktiva celkom 0,1427 0,1462 0,1309 0,30 0,0428 | 0,0439 0,0393
X | Podnikovy vynosy / pasiva celkom 0,4567 0,4879 0,2392 0,10 0,0457 | 0,0488 0,0239
Index bonity X X X X 0,8777 | 0,9901 0,1130

Zdroj: stivaha a vykaz ziskov a strat AGRIA Liptovsky Ondrej, vlastné vypocty
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Hodnota indexu bonity vykazovala pocas sledovaného obdobia kolisavy vyvoj,
pricom v poslednom roku vyrazne poklesla. Prognoézovana finan¢na situacia je pre podnik
tym lepsia, ¢im je index B vyssi. Hodnota indexu sa pocas celého sledovaného obdobia
pohybovala v intervale od 0 do 1, ¢o podla zvolenej stupnice znamena, Ze situacia
finan¢ného zdravia podniku sa nachddza medzi dobrou a zlou, to znamena, ze podnik ma

urcité problémy.

Obrazok : Vyvoj indexu bonity
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Zdroj: Tabul'ka 21

4.3.2 CH index
Tab. 22
[ Vypocet CH indexu ]
Ukazovatel Reilna hodnota Viha Prepocditana hodnota
2008 2009 2010 | faktora | 2008 2009 2010
X | Zisk po zdaneni / celkovy kapital * 100 0,2439 0,0538 -2,8384 0,37 0,0903 0,0199 -1,0502
X, | Zisk po zdaneni / trzby * 100 0,9284 0,2058 -13,7204 0,25 0,2321 0,0515 -3,4301
Xz | Cash flow / Zévéizky 0,4207 0,5219 0,5218 0,21 0,0884 0,1096 0,1096
Xa | Zavazky / trzby * 365 168,0735 146,0085 113,5186 -0,10 -16,8073 -14,6008 -11,3519
Xs | Cudzi kapité.l /ce]kovy kapitél *100 21,3191 18,2847 13,5812 -0,07 -1,4923 -1,2799 -0,9507
CH - index X X X X -17,8890 -15,6998 -16,6733

Zdroj: stivaha a vykaz ziskov a strat AGRIA Liptovsky Ondrej, vlastné vypocty

Pocas sledované¢ho obdobia vykazoval CH index kolisavé hodnoty. NajniZsiu
hodnotu mal v roku 2008, kedy hodnota ukazovatel’a bola -17,889. Hodnota ukazovatel'a
bola zaporna pocas celého sledovaného obdobia a tiez nizSia ako -5, o znamena, Ze na

zéklade CH indexu mdzeme podnik zaradit’ medzi neprosperujuce podniky.
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Obrazok: Vyvoj CH indexu
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Zdroj: Tabul'ka 22
4.3.3 G index
Tab. 23
[ Vypocet G indexu |
Ukazovatel Redlna hodnota Viaha Prepocitana hodnota
2008 2009 2010 faktora | 2008 2009 2010
X | Nerozdeleny zisk / VI a zavizky spolu 0,0461 0,0478 0,0511 3,412 0,1574 0,1632 0,1744
X, | VH pred zdanenim / VI a zavizky spolu 0,0027 0,0006 -0,0294 2,226 0,0059 0,0014 -0,0655
X3 | VH pred zdanenim / podnikové vynosy 0,0058 0,0013 -0,1231 3,277 0,0191 0,0041 -0,4034
X4 | Cash flow / VI a zavizky spolu 0,0509 0,0546 0,0336 3,149 0,1603 0,1718 0,1057
Xs | Zasoby / podnikové vynosy 0,3126 0,2996 0,5473 -2,063 -0,6448 | -0,6182 | -1,1291
G - index X X X X -0,3021 | -0,2777 | -1,3179

Zdroj: stivaha a vykaz ziskov a strat AGRIA Liptovsky Ondrej, vlastné vypocty

Pocas sledovaného obdobia vykazoval G index kolisavé hodnoty. V roku 2008
dosiahol hodnotu — 0,3021, v roku 2009 — 0,2777 a Vv roku 2010 najnizSiu hodnotu a to -
1,3179. Na zaklade kritérii hodnotenia podl'a G indexu mdzeme podnik v prvych dvoch
zaradit medzi priemerné podniky. V poslednom roku hodnota klesla pod -0,6 ato na uz
spominant hodnotu -1,3179 ¢o znamend, Ze podnik zaradime medzi neprosperujice

podniky.
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Obrazok: Vyvoj G indexu
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Zdroj: Tabul’ka 23
4.3.4 Index IN 05
Tab. 24
[ Vypocet Indexu IN 05 ]
Ukazovatel Redlna hodnota Vaha Prepocitana hodnota
2008 | 2009 2010 |faktora| 2008 | 2009 | 2010
X, | Majetok / Cudzie zdroje 4,6906 | 5,4691 | 7,3631 0,13 | 0,6098 | 0,7110 | 0,9572
X, | Ebit / Nékladové tiroky 0,8836 | 0,0877 | -5,0865 0,04 | 0,0353 | 0,0035 | -0,2035
X3 | Ebit / Majetok 0,0024 | 0,0005 | -0,0284 3,97 | 0,0097 | 0,0021 | -0,1127
X4 | Vynosy / Majetok 0,4237 | 0,4382 | 0,2029 0,21 | 0,0890 | 0,0920 | 0,0426
Xs | Obezny majetok / (Kratkodobé uvery+Finanéné vypomoci) | 1,9394 | 1,9953 3,5271 0,09 0,1745 | 0,1796 | 0,3174
index IN 05 0,9183 | 0,9882 | 1,0011

Zdroj: suvaha a vykaz ziskov a strat AGRIA Liptovsky Ondrej, vlastné vypocty

Pocas sledovaného obdobia vykazovala hodnota indexu IN 05 rastucu tendenciu.

V roku 2008 mal najniz§iu hodnotu a to 0,9183, najvyssiu hodnotu mal v roku 2010 a to

1,0011. Na zaklade zvolenych hodnotiacich kritérii mézeme podnik zaradit’ do takzvanej

Sedej zony podniku.
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Obrazok: Vyvoj Indexu IN 05

1,0200 -
1,0000 -
0,9800
0,960
0,9400
0,9200- /
0,9000- /
0,88001

0,8600

2008 2009 2010

Zdroj: Tabul'ka 24

4.4 Swot analyza podniku

Silné stranky:

Vysokokvalifikovany  manazment s dlhoro€nymi  skusenostami
pol'nohospodarskej vyroby

Dlhoro¢né tradicie a stabilne postavenie druzstva na Liptove

Vysokd koncentracia zivo¢isnej vyroby

Zcelenost’ pozemkov

Stabilizovany vyrobny program

Dobra spolupraca s rozhodujucimi odberatel'mi

Kvalita poskytovanych sluZieb

Patri medzi tri najprosperujicejSie druzstva na Liptove

Slabé stranky:

Néro¢né klimatické podmienky, ktoré ovplyvituji produkciu

v oblasti

Mozny vypadok produkcie rastlinnej vyroby nasledkom mimoriadnych podmienok

Mozny vypadok produkcie Zivocisnej vyroby v désledku hromadného ochorenia

Nevyuzité kapacity pre chov oSipanych
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Prilezitosti:
— Presadenie sa kvalitou svojich vyrobkov za hranicami regionu
— Zvysenie efektivnosti pol'nohospodarskej produkcie pri dodrzani ochrany Zivotného
prostredia

— Odstranovanie negativnych vplyvov a zivotné prostredie, ochrana vod a pody

Ohrozenia:
— ZhorSovanie makroekonomickej situcie
— Silnejuci tlak zahrani¢nej konkurencie
— Kilesajuca kiipyschopnost’ obyvatel’stva
— Dovoz potravin z Europskej tnie
— Restrikéné opatrenia vlady

— Rast cien energii, co ma dopad na zvySenie nakladovosti vyroby

69



5. Navrhy opatreni

AGRIA Liptovsky Ondrej a.s. by mala:

prehibit’ doterajsie kontakty s obchodnymi partnermi atym docielit zvy3enie
predaja vyrobkov aj v inych regiénoch

zabezpetit' konkurencie schopnost’ spolo¢nosti v EU prostrednictvom skvalitnenia
a rozsirenia sortimentu vyroby

vyberu obchodnych partnerov venovat’ zvySena pozornost’

sledovat’ vyvoj pohladavok po lehote splatnosti a venovat zvySeni pozornost
problému ich vymahania od odberatel'ov

doplnit’ ini formu financovania na modernizaciu a obnovu majetku

snazit' sa o ziskanie nendvratnych financnych prostriedkov napr. z Programu
rozvoja vidieka na roky 2007 az 2013

snazit’ sa o postupnit modernizaciu strojového parku

snazit’ sa o zabezpecenie plynulosti a v€asnosti splacania svojich zavizkov

Domnievame sa, ze aplikaciou tychto opatreni moze podnik v budtcnosti dosiahnut

priaznivé zmeny, ktoré sa odzrkadlia v jeho finan¢nej situdcii.
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6. Zaver

Kazdy podnikatel'sky subjekt sa snazi zabezpecit’ stabilitu finanéného hospodarenia
v trhovom prostredi. Finan¢né situacia je vyustenim vysledkov, ktoré podnik dosiahol
Vv jednotlivych oblastiach svojej Cinnosti. Cielom prace bola analyza financného stavu
vybran¢ho podnikatel'ského subjektu. Uskuto¢nena bola za obdobie rokov 2008 az 2010.
Objektom sktimania sa stala akciova spolocnost’ AGRIA Liptovsky Ondre;.

Pocas sledovaného obdobia sme zaznamenali rasticu tendenciu neobezného
majetku, na ktorom sa v najvicésej miere podiel'al dlhodoby hmotny majetok. Ten vzrastol
z hodnoty 8 933 820 € v prvom sledovanom roku na 9990 538 € v poslednom roku
sledovaného obdobia. Najmensie zastupenie mal dlhodoby nehmotny majetok. Obezny
majetok zaznamenal klesajuci trend, priCom tvoreny bol najmé zdsobami a kratkodobymi
pohl'addvkami. Pocas sledovaného obdobia sme zaznamenali vyrazny pokles finan¢nych
uctov, hodnota ktorych sa do roku 2010 niZila o takmer o0 92%. Vyvoj pasiv bol
zodpovedajuci vyvoju uétovnej hodnoty majetku. Pre podnik je charakteristicky vysoky
podiel vlastného imania na celkovom kapitale podniku, pricom podiel zakladného imania
je viac ako 52%. Z tohto pohl'adu mézeme podnik hodnotit’ ako finan¢ne stabilny. Vyrazny
pokles zaznamenali aj kratkodobé zavézky, ¢o moédZeme hodnotit’ pozitivne. Kladny
vysledok hospodarenia podnik dosiahol v prvych dvoch rokoch sledovaného obdobia,
avSak v roku 2010 vykazal stratu vo vyske 372 983 €. Na zéklade zhodnotenia zlatého
bilanéného pravidla mdézeme konStatovat, ze podnik vykazoval v kazdom roku Ccisty
pracovny kapital, ¢ize sa nachadzal v stave prekapitalizovanosti. Hodnota net cash flow
bola v roku 2009 zaporna, avsak v roku 2010 dosiahol net cash flow kladni hodnotu vo
vyske 47 975 €. Vysledky analyzy petiaznych tokov poukazuji na dominanciu internych
zdrojov, ktoré boli pouzité predovSetkym v investi¢nej ¢innosti podniku. Prostrednictvom
vykonanej finan¢nej analyzy ex post mdzeme konStatovat’, ze pohotova likvidita podniku
je nevyhovujuca. Ukazovatele beznej likvidity sa nachadzaji v odporicanom intervale,
celkovéa likvidita v poslednom sledovanom roku mierne prekrocila odporacané hodnoty.
Pri ukazovatel'och aktivity mozeme pozitivne hodnotit’ rastiicu schopnost’ podniku splacat’
svoje zavizky. Analyzovany subjekt vykazuje nizku zadlZenost’. Na financovani majetku
sa pocas analyzované¢ho obdobia vlastné zdroje podielali na urovni priblizne 75%.
Pozitivne mézeme hodnotit’ klesajucu tendenciu ukazovatela celkova zadlzenost. V roku
2010 dosiahli vSetky ukazovatele rentability zaporni hodnotu, ¢o bolo sposobené uz

spominanou stratou.
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Na zéklade vysledkov z uskutocnenej analyzy ex ante mozno podnik zaradit’ medzi
neprosperujuce podniky podla CH indexu aj podl'a G indexu. Podla indexu IN 05 mozno
podnik zaradit’ do tzv. Sedej zény. Na zaklade Indexu bonity mozno podnik zaradit’ do
skupiny podnikov s finanénymi problémami. Ked’ze CH index a G index st konstituované
na podmienky polnohospodarskej vyroby, uprednostnime ich vysledky a odporucame
finanénému manazmentu podniku prijat’ také opatrenia, ktoré by inadalej posiliiovali
finan¢né zdravie podniku, t.j. predovsetkym platobnu schopnost’.

Dosiahnuta strata v roku 2010 st’azuje situdciu podniku pri tvorbe podnikatel'ského
zameru na rok 2011. Akciova spolo¢nost AGRIA Liptovsky Ondrej by mala pravidelne
vykonévat' finan¢ni analyzu, vrdtane prijimania ucinnych opatreni na posilnenie
a vylepSovanie sucasn¢ho stavu ekonomickej a finan¢nej situacie jej podnikatel'skej
¢innosti. Jej manazment by sa mal snazit' dosiahnut vyvézeny pomer medzi majetkom
a zdrojmi jeho krytia, t. j. aby nedochadzalo k zhorSovaniu stavu prekapitalizovanosti
alebo v horSom pripade aj ku stavu podkapitalizovanosti. Manazment podniku by mal
prijat’ také opatrenia pri financovani vyroby a riadeni hotovosti podniku, aby na vyplatenie
svojich kratkodobych dlhov mal k dispozicii minimalne 20 % hotovostnych platobnych

prostriedkov z ich G¢tovnej hodnoty.
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