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Nazov bakalarskej prace :
Zhodnotenie ekonomického vyvoja andvrh stratégie financného riadenia

vybranej firmy

Abstrakt :

Cielom tejto bakalarskej prace je zhodnotit ekonomicky vyvoj vybranej firmy na zaklade
strategickej a finanénej analyzy vrokoch 2010 az 2014 zpohladu vlastnika. Taktiez
identifikovat’ silné a slabé stranky firmy, predpovedat’ jej budtci vyvoj a navrhnat’ stratégiu
financného riadenia. Bakalarska praca je zlozena z dvoch casti. V prvej casti, ktord je
teoreticka, su popisané a vysvetlené jednotlivé metody finan¢nej a strategickej analyzy, ktoré
su pouzité pri vypoctoch. V druhej Casti, ktora je praktickd, prebieha realizovanie teoretickych
metdd a poznatkov na mnou vybrant firmu. Prakticka Cast’ je doplnena o tabulky a obrazky.
V zavere celej bakalarskej prace su zhrnuté vysledky finanénej a strategickej analyzy
pomocou ktorych st identifikované silné a slabé stranky firmy, podl'a ktorych si drzi stabilné
miesto na trhu aj napriek silnej konkurencii. S budtcim vyuzitim prilezitosti, ktoré sa
ponukaju si firma eSte viac upevni svoju poziciu a taktieZ sa vytvori priestor pre jej rast. Tato
analyza je urCena pre vlastnikov firmy, ktori mézu byt spokojni s jej finan¢nou situaciou,
pretoZze vykazuje dostatocnt rentabilitu, tvori hodnotu anehrozi jej bankrot. Vysledky
finan¢nej analyzy taktieZ poukazuji na niektoré problémové oblasti na ktoré by sa mala firma
V budicnosti zamerat. Jednd sa o problém s nedostato¢nou likviditou, rizikové riadenie
¢istého pracovného kapitalu a velké mnozstvo zasob na sklade. Aj napriek niektorym
problémovym oblastiam sa firma umiestnila v medzi podnikovom porovnani s jej najbliz$imi
konkurentmi za rok 2014 na druhom mieste.

Klucové slova :
Finan¢na analyza, Porterov model piatich sil, PEST analyza, strategickd analyza, pomerovy
ukazovatelia, medzi podnikové porovnanie



Title of the Bachelor’s Thesis :
Evaluation of the economic development and a proposal of a strategy for
financial management of a chosen company

Abstract :

The aim of this undergraduate dissertation is to evaluate the economic development of
achosen company based on the financial analysis between years 2010 and 2014.
Furthermore, it identifies the its strengths and weaknesses, predicts a future development of
the company and suggests the strategy for the financial management. The undergraduate
dissertation consists of two parts. First theoretical part describes and explains individual
methods of the financial and strategic analysis that were used for calculations. Second
practical part applies the theoretical methods and theory to my chosen company. Practical part
includes also tables and pictures. The results of the financial and strategic analysis are
summarised in the conclusion, which helped to identify company's strengths and weaknesses,
which suggest that the company retains a stable position on the market despite a strong
competition. The company should even further consolidate its market position thanks to an
incoming utilization of opportunities that are proposing and create a space for its growth. This
analysis is aimed for the company owners, who can be satisfied with the financial situation of
the company, because it shows adequate profitability, creates value and avoids bankruptcy.
The results of the financial analysis point out also some issues that the company needs to
focus on in the future. It is a liquidity problem, risk management of a net working capital and
exceeded amount of inventories. Despite some of the identified issues, the company takes a
second place in the intercompany comparison with its closest competitors.

Key words :
Financial analysis, Porter five force analysis, PEST analysis, strategic analysis, financial
ratios, intercompany comparison
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UvVOoD

Témou mojej bakalarskej prace je zhodnotenie ekonomického vyvoja anavrh stratégie
finan¢ného riadenie vybranej firmy. V mojej bakalarskej praci pouzivam pojem mnou
vybrana firma, pretoZe ju nechcem konkretizovat’ z ddvodu ochrany internych udajov. Toto
téma som si vybral pretoze ma zaujimaju financie a riadenie podniku. Finan¢né riadenie firmy
je naviac roz8irené o strategicku analyzu okolia, ¢i uz makro okolia alebo mikro okolia
v ktorom sa firma nachadza.

Vol'ba firmy pre moju bakalarsku pracu bola jednoznacna zalezitost’. Jedna sa o rodinnua firmu
v ktorom kazdy rok cez leto pracujem uz od svojich 14 rokov. Vo firme pracuje priblizne
desat’ ¢lenov rodiny a viaceri z ostatnych su v blizkom vztahu k nasej rodine. Cize mam
prehlad o jej vyvoji, cieloch ako aj situacii na trhu. Daldim dévodom bolo dozvediet sa viac
o rodinnej firme cez vysledky financnej ¢i strategickej analyzy a porovnat’ ju S najblizs§imi
konkurentmi.

Cielom mojej bakalarskej prace je na zaklade strategickej a financnej analyzy zhodnotit
ekonomicky vyvoj mnou vybranej firmy z pohl'adu vlastnika spolo¢nosti v obdobi od roku
2010 do roku 2014. V tomto obdobi firma uskuto¢nila vel’ku investiciu do vystavby novych
priestorov aich nasledného naskladnenia. V bakalarskej praci sa  zaoberam aj touto
investiciou a to ako ovplyvnila finan¢nt situaciu firmy. Ciel'om je taktiez identifikovat’ silné
a slabé stranky firmy, predpovedat’ jej buduci vyvoj a navrhnit’ stratégiu finan¢ného riadenia
s odporuceniami na sucasny stav. VSetky udaje, ktoré vyuzivam su ziskané z Gctovnych
zaverov firmy.

Bakalérska praca je rozdelena do dvoch Casti. V prvej Casti, ktord je teoretickd, su popisané
a vysvetlené jednotlivé metddy finan¢nej a strategickej analyzy, ktoré st pouZité pri
vypoctoch. V druhej Casti, ktora je praktickd, prebieha realizovanie teoretickych metod
a aplikacia jednotlivych ukazovatelov na mnou vybranu firmu. Prakticka cast’ je taktiez
doplnena o tabul’ky a obrazky. Na zaver tejto Casti su vybraté Styri ukazovatele na zéklade
ktorych dochadza k medzi podnikovému porovnaniu s najbliz§imi konkurentmi v odvetvi.
Bakalarska praca je spracovand z pohladu vlastnika firmy. Preto nas hlavne zaujimaja
vysledky ukazovatela rentability, indexu doveryhodnosti, ukazovatela EVA.

V zavere bakaldrskej prace st zhrnuté jednotlivé vysledky z analyz. TaktieZ st vytipované
problémové oblasti na ktoré by sa mala firma v budicnosti zamerat’ a jednotlivé odporucenia
ako ich zlepsit. Dufam, ze moja bakalarska praca a jej vysledky poslazia firme k posudeniu
jej situacie a k zlepSeniu moznych problémovych oblastiach.



TEORETICKA CAST

1  Strategicka analyza

Navrhnutie vhodnej stratégie na zaklade vysledkov strategickej analyzy je pre kazdu firmu
individualna zalezitost’. Strategicka analyza poslazi firme k tvorbe jej vlastnej stratégie.
Vysledky jednotlivych analyz daja firme obraz o vonkajsich ako aj 0 vnutornych faktoroch,
ktoré na nu posobia. Na ich zaklade sa management rozhoduje Kk volbe buducej
stratégie.(Kislingerov,2010,s.127)

Strategicka analyza sa sklada z dvoch casti : z externej analyzy vonkajSieho prostredia a z
internej analyzy vnatornych faktorov.

1.1 Analyza okolia

Analyza okolia alebo inymi slovami externa analyza vonkajSieho prostredia skiima vonkajsie
faktory, ktoré ovplyviiuju firmu v si€asnej dobe a budil aj v buducnosti. Cielom analyzy
okolia je zanalyzovat’ vonkajsie prostredie firmy a na zaklade jej vysledkov uréit’ prilezitosti
a hrozby pre firmu plynuce z jej okolia. Tieto prilezitosti, resp. hrozby su dolezité pre firmu
Z hladiska ur¢enia sucasnej ako aj budticej stratégie.

Analyza okolia je zlozend z dvoch casti : z analyzy makro okolia a z analyzy mikro okolia. Pri
analyze makro okolia sa vyuziva PEST analyza, cize analyzovanie politickych,
ekonomickych, socidlnych a technologickych faktorov, ktoré posobia na firmu. Analyza
mikro okolia zase pozostava z analyzy dodavatel'ov, odberatel'ov, konkurencie a substittov.
Na realizovanie analyzy mikro okolia sa vyuziva Porterov model piatich sil.
(Sedlackova,Buchta,2006,s.13-15)

1.1.1 Analyza makro okolia — PEST analyza

PEST analyza sluzi na $pecifikovanie a ur¢enie vyvoja vonkajsieho prostredia firmy pricom
zistuje ako sa dané faktory menia v Case. Tieto faktory pdsobia na vsetky firmy v krajine
rovnako a firma ich vécsinou nemoéze nijako ovplyvnit’ svojou aktivitou. PEST analyza sa
sklada  z politickych,  socialnych,  ekonomickych  atechnologickych  faktorov.
(Sedlackova,Buchta,2006,5.16-19). Podl'a pana Tylla by sme mali klast doraz na tie prvky
jednotlivych faktorov, ktoré ovplyviiuji ¢innost’ firmy. NajlepSie je vybrat’ si 2-4 S najvacsim
dopadom na analyzovany podnik. (Tyll,2014,5.12)

Politické faktory sa zaoberaju stabilitou danej krajiny. Patri sem hlavne politickd stabilita,
korup¢né prostredia, politicky systém, legislativa a pod.

Ekonomické faktory predstavuji vyvoj danej ekonomiky v krajine. Patri sem miera inflacie,
miera nezamestnanosti, vyska dani a pod.

Socialne faktory ndm zase urcuju demograficky vyvoj v krajine, pocet obyvatel'ov, priemerny
vek obyvatel'stva, mieru vzdelanosti a pod.



Technologické faktory poskytuju informacie o technickej vyspelosti danej krajiny. Patria tu
rozne trendy ako napr. trendy vo vyvoji technologii, podpory zo strany S$tatu, investicie do
infrastruktary a pod.

1.1.2 Analyza mikro okolia — Porterov model piatich sil

Najvacsi rozdiel medzi mikro okolim a makro okolim je v tom, Ze firma v iom moze do
urcitej miery ovplyviiovat procesy. Z toho vyplyva, ze mikro okolie je reprezentované
odvetvim v ktorom sa firma realizuje. Na analyzu tohto odborového okolia sa pouziva
Porterov model piatich konkuren¢nych sil. Tento model nam umoziuje pochopit’ podstatu
konkuren¢ného prostredia a na zaklade ziskanych znalosti poskytnit’ informacie pre buduce
rozhodovanie o tvorbe konkurenénej vyhody.

Medzi jednotlivé konkurencné sily podla Porterovho modelu patri vyjednéavacia sila
kupujiceho, vyjednavacia sila dodavatel'ov, hrozba substiticie produktov odvetia, riziko
vstupu novych konkurentov a stupenn superenia medzi firmami umiestnenymi v odveti.
(Ketkovsky, Vykypé€l,2002,5.46-49)

Pri hodnoteny 5 sil podla Portera sa budem sustredit na odvetvie velkoobchodu
a maloobchodu nahradnych dielov pre automobily. Pre lepSie porovnanie som kazdu jednu
Z posobiacich sil ohodnotil na stupnici od 1-10 podl'a zavaznosti vplyvu na firmu.

2  Financna analyza

Finan¢na analyza je nastrojom internej analyzy firmy, ktora sa zaobera jej vnatornymi
faktormi. Finanéna analyzu méze byt definovana ako napr. ,,Finanéna analyza podniku je
nastroj pomocou ktorého je mozné zanalyzovat’ financné hospodérenie podniku. Ziskané data
z uctovnych vykazov sa porovnavaji medzi sebou, urcuju sa vztahy medzi nimi a na zaklade
ich hodnot sa urcuje buduci vyvoj spolo¢nosti.* (Ruckova,2011,s.9)

2.1 Pouzivatelia finan¢nej analyzy
Podl'a pouZivatel'ov moZno finanénu analyzu rozdelit’ na:

e Externu finan¢nt analyzu : Hlavnymi pouZivateImi externej finan¢nej analyzy st
veritelia, §tat, banky, dodavatelia a pod. Udaje potrebné pre jej zhotovenie moze
externy uzivatel ziskat zo zdrojov Statistického uradu, ministerstiev alebo
Z obchodného registra. K dispozicii ma taktieZ dobrovolne zverejiované udaje
podnikom.

e Internt finan¢nll analyzu : Interna financnd analyza sliZi pre management danej firmy.
Zdroje udajov potrebné k jej realizacii si rovnaké ako v pripade externej financ¢nej
analyzy, ale management mo6Ze vyuzit' naviac informacie z vnutornych zdrojov ako
napr. z manazérskeho t¢tovnictva, controlingu a pod.(Holeckova,2008,s.14)

Finan¢nu analyzu budem spracovavat’ z pohl'adu vlastnika a zaroven aj manazéra firmy ked’ze
V naSom rodinnom podniku je to ten isty ¢lovek.



2.1.1 ManaZéri

Finan¢na analyza je esencialna pre kratkodobé ako aj pre dlhodobé finan¢né riadenie firmy.
Management ju vyuziva hlavne pri financovani dlhodobého majetku, taktiez pri
rozhodnutiach ohl'adom vhodnej kapitalovej struktiry a pod. Manazéra resp. vlastnika firmy,
ked’ze vnaSom pripade je to ten isty Clovek bude predovSetkym zaujimat zhodnotenie
vlastného kapitalu, ekonomicky pridana hodnota alebo ¢i firma tvori hodnotu a nehrozi jej
bankrot v blizkej dobe. Pre manazérov je vyhodou, ze ako vlastnici resp. riaditelia firmy maja
k dispozicii aj interné informacie, takze sa nemusia spolichat’ len na verejné zdroje.
(Knapkové,Pavelkova,Steker,2012,5.17-18)

2.2 Zdroje informacii

Finan¢na analyza ziskava podklady pre vypocty hlavne zo zdkladnych uctovnych vykazov
ako je stivaha, vykaz ziskov a strat a cash flow. Stivaha nam zobrazuje stav majetku, teda
aktiv a sposob ich krytia, teda pasiva. Dalsim zdrojom je vykaz ziskov a strat, ktory sa sklada
z vynosov a nakladov a taktiez ho mdézeme najst’ v sivahe Vv polozke vysledok hospodarenia.
Medzi povinné vykazy patri eSte priloha. Vykaz o penaznych tokoch spolu s vykazom
0 zmenach vlastného kapitalu patri medzi nepovinné vykazy.

2.3 Analyza absoliutnych ukazovatelov

Vertikalna analyza

Vertikalna analyza pracuje s vykazmi z u¢tovnej zavierky. Spociva v tom, Ze sa na jednotlivé
polozky uctovnych vykazov pozera vo vztahu K nejakej veli¢ine, zist'uje percentualny podiel
jednotlivych poloziek vykazov na zvolenom zéklade. Pri analyze suvahy byvaju polozky
vykazov vyjadrené ako percento z celkovych aktiv, resp. pasiv, teda z bilancnej sumy. Vo
vykaze ziskov a strat sa ako zéklad pre percentudlne vyjadrenie urcitej poloZky berie zvyc€ajne
velkost” celkovych vynosov resp. trzieb.

Vzorec pre vypocet vertikalnej analyzy: (Kislingerova,Hnilica,2008,s.13)

b Bi
T

Bi — hodnota bilan¢nej polozky

Horizontalna analyza

Horizontalna analyza skima vyvoj, zmeny jednotlivych poloziek (aktiv, pasiv, vykazy zisku
a strat) v Case. Porovnavanie tychto poloZiek v ¢ase sa vykonava po riadkoch, preto sa nazyva
horizontalna. Vysledok tejto analyzy moze byt charakterizovany bud’ pozitivnou zmenou, rast
poloziek, alebo negativnou zmenou, pokles poloziek. Tieto pohyby poloziek sa meraju bud’
relativnou alebo absolutnou zmenou. Absolutna zmena sa pouziva vtedy ked sa jeden
z danych udajov blizi k nule, pretoze v relativnom porovnani by vychadzali vysoké ¢isla.



Vzorec pre vypocet relativnej zmeny horizontalnej analyzy: (Kisligerova,Hnilica,2008,s.10)

Il = By 1
-1 Bi-1»

Vzorec pre vypocet absolutnej zmeny horizontalnej analyzy: (Kislingerova,Hnilica,2008,s.11)

Dt =Bi(t)— Bi(t—1)

Bi — hodnota bilan¢nej zlozky
t- Cas

D t -je zmena oproti minulému obdobiu
t-1

2.4 Analyza bilan¢nych pravidiel

Informacie tykajuce sa financovania kapitalovych potrieb sa ziskavaju z bilanénych pravidiel.
Medzi zékladné bilan¢né pravidla resp. zakladné pravidla financovania patria: zlaté pravidlo
financovania, zlaté pravidlo vyrovnavania rizika, zlaté pari pravidlo a rastové pravidlo. Takze
bilan¢né pravidla st urcitym odporacanim, ktorym by sa mal management firmy riadit’ vo
financovani firmy s ciel'om dosiahnutia dlhodobej finanénej rovnovahy a stability.

Zlaté pravidlo financovania

Zlaté pravidlo financovania hovori o tom, Ze Struktura aktiv a pasiv by mala byt ¢asovo
zladena. To znamend, Ze dlhodobé aktiva, napr. budovy alebo pozemky, by mali byt kryté
dlhodobymi pasivami ( zakladny kapital, dlhodobo cudzi kapital). Kratkodoby majetok je zase
kryty kratkodobym kapitalom. Pozor si treba davat’ na zasoby, ktor¢ mo6zu mat’ aj dlhodoby
alebo kratkodoby charakter. Pri poruSeni tohto pravidla sa firma mdze dostat’ do dvoch
stavov. Bud’ dlhodobé investicie financuje z kratkodobych zdrojov alebo kratkodobé vydaje
pokryva dlhodobymi zdrojmi. Obidve situdcie st pre firmu z dlhodobého hladiska zlé
a neudrzatel'né.

Zlaté pari pravidlo
Pri dodrZovani zlatého pari pravidla plati, Ze dlhodoby majetok by mal byt’ prinajmenSom
rovny vlastnému kapitalu. Pri idedlnych podmienkach by vlastnym kapitdlom mala byt
financovana iba urcita Cast’ dlhodobého majetku pricom ostatok by mal byt kryty z cudzich
dlhodobych zdrojov.

Zlaté pravidlo vyrovnavania rizika

Interpretécia zlatého pravidla vyrovnavania rizika hovori o tom, Ze v idedlnom pripade by mal
byt podiel vlastného kapitalu vyssi ako podiel cudzieho kapitalu, pretoze k financovaniu
podnikovej ¢innosti okrem rucitelov musia prispiet’ minimalne rovnakym rizikom aj vlastnici
firmy. Riziko ruditel’a je mensSie s rastuicim podielom vlastnych zdrojov, ¢o je dolezité pre
ziskanie a udrzanie cudzich zdrojov financovania.



Rastové pravidlo

Rastové pravidlo porovnava tempo rastu investicii a tempo rastu trzieb. Toto pravidlo hovori
o tom, Ze z dlhodobého hl'adiska by tempo rastu trzieb malo byt vacSie ako tempo rastu
investicii. To znamen4, ze na nové investicie musia najskor tie predoslé zarobit’. DodrZzovanie
tohto pravidla pomaha K vyhybaniu sa zlych investicii, pretoZe nespravne investicie by mali
zbrzdit’ tempo rastu trzieb takze zbrzdia tieZ tempo rastu novych investicii.

Tempo rastu investicii sa vypocita podl'a nasledujuceho vzorca :

Tempo rastu investicit
_ (Stavdl.majetku v rokut + odpisy dl. majetku vrokut — 1 — stav dl. maj.vrokut — 1)

stav dlh.majetku v rokut — 1

Tempo rastu trzieb vypocitame podla nasledujiceho vzorca :
(trzby z predaja tovaru v roku t — trzby z predaja tov.v rokut — 1)

Tempo rastu trzieb =
P trzby z predaja tovatu v rokut — 1

2.5 Analyza rozdielovych ukazovatel’ov

Rozdielové ukazovatele sa vypocitaju odpocitanim uréitej polozky pasiv od uréitej polozky
aktiv. Rozdielové ukazovatele tizko suvisia s riadenim likvidity v danej firme. Patri sem Cisty
pracovny kapital, Cisté pohotové prostriedky a Cisty penazny fond. (Hole¢kova,2008,5.45)

Cisty pracovny kapitil

Cisty pracovny kapital ( Net working capital ) pre ktory sa pouziva skratka CPK alebo NWC
je pojem, ktory oznacuje obezné aktiva po odpocitani kratkodobych zavdzkov. Hovori 0 tom,
aké Cast’ obeznych aktiv je kryta dlhodobymi zdrojmi podniku.

Cim vyssia je hodnota CPK, resp. NWC tym by nemalo byt pre firmu problém splacat
kratkodobé zavizky. Pri zapornom CPK, nam vznika tzv. nekryty dlh.(Holedkova,2008,5.46)

CPK = obeiné aktiva — kratkodobé zavazky — kratkodobé bankovné tvery

Cisté pohotové prostriedky

Ukazovatel’ ¢istych pohotovych prostriedkov sa vypocita odpocitanim okamzite splatnych
zaviazkov od pohotovo finanénych prostriedkov. Pohotové prostriedky zahffiaji peniaze
v hotovosti ana uétoch v bankach ataktiez kratkodobé cenné papiere a kratkodobé
terminované vklady.(Knapkova,Pavelkova,Steker,2012,5.84)

CPP = pohotové finaniéné prostriedky — okamzite splatné zavizky
Cisty peiiazny majetok
Cisty penazny majetok nazyvany aj pefazno-pohladavkovy finanény fond je rovny stétu

peiiazi a pohl'adavok po odpocitani kratkodobych zavazkov.

CPM = (peniaze + pohladavky) — kratkodobé zavizky



2.6 Analyza pomerovych ukazovatel’ov

Vdaka schopnosti ziskaniu rychleho obrazu o zakladnych financnych charakteristikach firmy
je analyza pomerovych ukazovatel'ov jednou z najpopulérnejSich metdéd financnej analyzy.
Analyza pomerovych ukazovatelov je takisto efektivna pri zhodnoteni viacerych firiem,
ktorych hlavna podnikatel'ska ¢innost’ je rovnaka. Napriek tomu sa taktiez vyznacuje nizkou
schopnostou vysvetlovat’ javy.

Podl’a oblasti finan¢nej analyzy sa pomerovy ukazovatelia delia na :

e Ukazovatelia rentability

e Ukazovatelia aktivity

e Ukazovatelia zadlzenosti

e Ukazovatelia likvidity

e Ukazovatelia na bazy finan¢nych fondov a cash flow

2.6.1 Ukazovatelia rentability

Ukazovatelia rentability informuji majitelov, resp. veritel'ov firmy 0 vyske efektu, ktory im
priniesol investovany kapital. Tymto efektom sa rozumie vySka zisku dosiahnuta
Z investovaného kapitalu.

Rentabilita aktiv (ROA)
Ukazovatel' rentability aktiv poukazuje na efekt dosiahnuty z celkovych aktiv firmy.
(Knapkova,Pavelkova,Steker,2012,5.98)

EBIT

ROA =
celkové aktiva

Kde EBIT sa vyrata ako :

EBIT = Vysledok hospodarenia pred zdanenim + nakladové Uroky

Rentabilita vlastného kapitalu (ROE)
Ukazovatel’ rentability vlastného kapitalu podava obraz vlastnikom o dosiahnutom efekte
z vloZzeného kapitalu.(Sedlacek,2011,5.57)

EAT

vlastny kapital

ROE =

Kde EAT sa vyrata ako :

EAT = Vysledok hospodarenia pred zdanenim * (1 — t)
Kde t je daii.

Rentabilita investovaného kapitalu (ROCE)
Tento ukazovatel’ informuje spolocnost’ o pomere medzi vynosmi investorov a dlhodobymi
zdrojmi.(Sedlacek,2011,5.58)

EAT + nakladové uroky

ROCE =
dlhodobé zavazky + dlhodobé bankové ivery + vlastny kapital
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Rentabilita trzieb (ROS)
Ukazovatel’ rentability trzieb podava obraz o dosiahnutom efekte z trzieb. Inymi slovami
kol'ko € zisku prinesie 1€ trzieb. (Knapkové,Pavelkova,Steker,2012,5.98)

EAT

ROS = — .
trzby z predaja tovaru

2.6.2 Ukazovatelia likvidity

Likvidita firmy vyjadruje jej schopnost premenit urCité polozky obezného majetku na
peniaze. Aj vdaka likvidnosti st zoradené jednotlivé polozky tvoriace obezny majetok
Vv suvahe. Do menovatela sa dosadzuju kratkodobé zavizky vratane kratkodobych bankovych
uverov a Citatel’ sa meni v zavislosti na druhu pocitanej likvidity. (Kislingerova,2010,s.45)

Bezna likvidita

Obezné aktiva pokryvaju kratkodobé cudzie zdroje firmy. Ztohto zaveru vychadza
ukazovatel beznej likvidity a udava, kol’kokrat sa tak udeje. Odporucana hodnota ukazovatel'a
je vrozmedzi 1,6-2,5. Kriticka hodnota je ¢islo 1. Tu méze vzniknut' tzv. nekryty dlh

Vv pripade, Ze hodnota bude menej ako ¢islo 1. Nekryty dlh znamend, ze cast’ dlhodobého
majetku je financovana z Kratkodobych zavézkov.(Sedlacek,2011,5.66)

obezna aktiva

Besna likvidita =
ezna tirviatta kratkodobé pasiva + kratkodobé bankové tivery

Pohotova likvidita

Schopnost” podniku splacat’ svoje zavizky bez predaja zasob vyjadruje pohotova likvidita.
Odpocitaji sa od nej menej likvidné zlozky, ako st napriklad zasoby a dlhodobé pohl'adavky.
Optimalne hodnoty st v rozmedzi 0,4 — 1,5.(Sedlacek,2011,5.67)

(obeiny majetok — zasoby — dlhodobé pohl'adavky)

Pohotova likvidita =
OROtoVa VLAt = = L tkodobé zavizky + kratkodobé bankové Gvery

Cash likvidita

Cash likvidita vychadza z najlikvidnejsich aktiv, teda z penazi bud’ v hotovosti alebo na
uctoch v bankach alebo z kratkodobych cennych papieroch. Optimalna hodnota je 0,2-0,5.
(Sedlacek,2011,s.67)

o Financny majetok
Cash likvidita =

Kratkodobé zavazky + kratkodobé bankové uvery

Ak sa hodnoty vypoctu dostanti pod odporuc¢ant hranicu, tak sa zvySuje riziko platobnej
neschopnosti firmy. Doporucené rieSenie je zvySenie obezného majetku alebo znizenie
kratkodobych zavézkov. V pripade, Ze su hodnoty nad doporuc¢enou hranicou, znamena to, Ze
firma nevyuziva svoje zdroje dostatocne. V tomto pripade moéze firma napr. realizovat
investicie do dlhodobého majetku.
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2.6.3 Ukazovatelia aktivity
O efektivnosti hospodérenia firmy a 0 vyuzivani jej majetku vypovedaji ukazovatelia aktivity
vyjadrujtce, dizku doby premeny jednotlivych poloZiek na peniaze.

Doba obratu zasob

Zasoby sa vo firme premenia na pohladavky alebo hotovost za urcity pocet dni. Prave
ukazovatel’ doby obratu z4sob vyjadruje tento priemerny pocet dni za ktory sa viazané zasoby
na sklade bud’ vo forme tovaru, materidlu alebo v inej forme zasob premenia na likvidnejsie
aktiva ako st pohl'adavky alebo hotovost’. (Kislingerova,Hnilica,2008,5.32)

) priemerny stav zasob
Doba obratu zasob = — - x 360
trzby z predaja tovaru

Doba obratu pohl’adavok
Tento ukazovatel' vyjadruje priemerni dobu, pocas ktorej firma musi ¢akat pokial mu
odberatel’ zaplati za dodané sluzby a vyrobky.(Marini¢,Nyvltova,2010,s.167)

) pohladavky
Doba obratu pohladavok = — - x 360
trzby z predaja tovaru

Doba splacania zavizkov
Doba splacania zavdzkov nam ukazuje maximalny pocet dni, nez musi firma zaplatit
dodavatel'ovi za prijaté sluzby alebo vyrobky.(Marini¢,Nyvltova,2010,5.167)

) . kratkodobé zavazky
Doba splacania zavazkov = — - x 360
trzby z predaja tovaru

Obrat celkovych aktiv
Obrat celkovych aktiv poukazuje na efekt dosiahnuty z celkovych aktiv. Hovori o tom, kol'’ko
€ trzieb pripada na 1€ celkovych aktiv. (Marini¢,Nyvltov4,2010,s.167)

trzby z predaja tovaru

Obrat celkovych aktiv = olkové aktiva

2.6.4 Ukazovatelia zadlZenosti

Ukazovatele zadlZenosti vyjadruji pomer cudzieho kapitalu k celkovému kapitalu vo firme.
Existuju, ale dva opaéné zdujmy. Zaujem vlastnikov firmy, ktori preferuju vyssiu zadlzenost,
ktora vedia k zvySeniu rentability. Na druhej strane zaujem rucitel'ov, ktori preferuju nizsiu
zadlZenost’, ktora naopak vedie k nizSiemu riziku. Nasledujuce ukazovatele zobrazuju pomer
aktiv k cudziemu kapitalu vo firme. Ako moc je podnik zadlZeny a ¢i je schopny platit’ uroky,
alebo ¢i aktiva financuje prevazne z vlastnych alebo z cudzich zdrojov.
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Celkova zadlZenost’

Udava podiel cudzich zdrojov na celkovom majetku firmy, alebo aké mnozstvo cudzieho
kapitalu tvori bilanéni sumu. Cim vy$§ia jeho hodnota, tym vidie riziko pre
rucitel'ov.(Ruckova,2011,5.152)

Cudzi kapital

kova zadlzenost =
Celkova zadlzZenost Celkové aktiva

ZadlZenost’ vlastného kapitalu

Tento ukazovatel' reprezentuje mnozstvo cudzieho kapitalu, ktory pripadd na jedno euro
vlastného kapitalu. Pri tomto ukazovateli je dolezité ho sledovat’ v Case, ¢i sa zvySuje alebo
znizuje podiel cudzich zdrojov na financovani firmy.(Knapkova,Pavelkova,2010,5.98)

Cudzi kapital

Zadlz t vlastného kapitalu =
adlzenost vlastného kapitalu Viastny kapital

Urokové krytie

Tento ukazovatel’ hovori do akej miery je firma schopna splacat’ uroky zo svojho zisku.

Odporac¢ana hodnota sa uvadza minimalne 5.(Knapkova,Pavelkova,Steker,2012,5.87)

EBIT
Nakladové Groky

Urokové krytie =

2.6.5 Ukazovatelia na baze finan¢énych fondov a cash flow

Cash flow hodnoti prirastok resp. Ubytok finanénych prostriedkov firmy za urcité obdobie.
Ukazovatele na baze cash flow sa pouZivaju pri analyze finan¢nej situdcie podniku. Primarne
sa jednad o vyjadrenie financného potencidlu firmy. VicSinou sa pri vypocte finanénych
ukazovatelov ddva do pomeru cash flow z prevadzkovej ¢innosti k jednotlivym zloZkam.
Informacie o cash flow z prevadzkovej ¢innosti s prevzaté z vykazov o prehl’ade penaznych
tokov pri pouziti priamej metody (Ruckova,2010, s.60).

Ukazovatel’ financ¢nej efektivnosti trZieb
Tento ukazovatel’ uddva financnu vykonnost’ firmy a taktiez vyjadruje schopnost’ premeny

trzieb na prijmy (Ruckova,2010,5.63)

CF z prevadzkovej ¢innosti

Ukazovatel fin.efektivnosti trzieb = — -
trzby za predany tovar
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Ukazovatel’ krytia celkovych zavizkov

Tento koeficient vyjadruje schopnost’ splacat’ svoje zaviazky pomocou finanénych
prostriedkov vytvorenych z vlastnej finan¢nej sily. Odporucané hodnoty sa pohybuju
vV rozmedzi od 20% do 30% (Ruckova,2010,s.63).

CF z prevadzkovej ¢innosti

Uk tel krytia celkovych zavazkov =
azovatel krytia celkovych zavazkov celkové Zavazky

2.7 Bankrotové a bonitné modely

Informacie o tom, ¢i sa firma Vv blizkej dobe dostane do finan¢nych tazkosti alebo jej hrozi
bankrot, vyjadruju bankrotové modely. Bonitné modely poskytuji informacie o bonite,
a nasledne zaradia firmu podla jej vysledkov do urcitej urovne bonity. AK sa hovori, Ze
nejaka firma je bonitnd, tak sa tym mysli, Ze splaca svoje zavézky a tym uspokojuje rucitelov.
Ak sa hovori, Ze nejaka firma je bankrotova, tak sa tym mysli, Ze je ohrozena bankrotom.

2.7.1 Index doveryhodnosti IN

Index IN alebo taktiez index doveryhodnosti odpoveda na otazku, ¢i firma tvori alebo netvori
hodnotu. Vychadza zpomerovych ukazovatelov, konkrétne z ukazovatelov zadlZzenosti,
rentability, likvidity a aktivity. Ku kazdému z tychto ukazovatel'ov je priradena urcita vaha,
ktord vznikla vdzenym priemerom hodndt z odvetvia. Zahrnuty je v lom ako aj vlastnicky tak
aj veritel'sky pohlad. Pre ukazovatel X2 teda EBIT/Nakladové uroky bola vycislena
maximalna hodnota 9. (Sedlacek,2011,5.112)

IN =0,13 4 + 0,04 EBIT + 3,97 EBIT
— U Cudzie zdroje PHX Nakladové uroky =’ ¥
Vynosy OA
+ 0,21 x + 0,09 x

(Kratkodobé zavazky + Krat. bank.Gvery)

Vyslednd hodnota mozZe byt
e IN>1,6 —firma tvori hodnotu, prosperita
e (,9<IN<1,6 —$edé zéna
e IN<O0,9 — firma netvori hodnotu , pasmo bankrotu
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2.7.2 Kralickov QuickTest

Jeden z najpouzivanej$ich bonitnych modelov je Kralickov QuickTest. Nazov dostal podla
svojho autora pana P.Kraliceka, ktory hovori, Zze celkové hodnotenie sa odvija od Styroch
oblasti pomerovych ukazovatel'ov, ktoré don vstupuju. Ukazovatel’ R1 reprezentuje financnu
stabilitu, R2 solventnost’, R3 reprezentuje rentabilitu R4 zase kratkodobu platobnt schopnost’.
(Grunwald,Hole¢kova,2007,5.192-194).

Ukazovatel’ Vypocet ukazovatela Vyhodnotenie | Body

0,3 aviac 4

0,2-0,3

R1 Vlastny kapital / Aktiva 0,1-0,2

0,0-0,1

0,0 a menej

3 amenej

3-5

R2 (Cudzi kapital - krat. fin.majetok) / Nezdaneny cash flow 3-12

12 -30

30 aviac

0,15 a viac

0,12-0,15

R3 Zisk pred Urokmi a zdanenim / Aktiva 0,08-0,12

0,00 - 0,08

0,00 a menej

0,1 a viac

0,08-0,1

Nezdaneny cash flow / Vynosy 0,05 - 0,08

R4
0,00 -0,05

ORLINWI AR OIRLINWIPOIRINIWIAPIO|IRLINW

0,00 a menej

Tabulka 1 Krdlickov QuickTest (zdroj : Grunwald,Holeckovd,2007,s.192-194)

V tabulke ¢.1 mézeme vidiet' postup pri vypocte Kralickovho QuickTestu a s nasledovnymi
bodmi, ktoré treba pridelit pre jednotlivé ukazovatele. Z jednotlivych bodov sa spravi

aritmeticky priemer.

. e R1+ R2+R3+R4 ,
Hodnotenie finan¢nej situacie firmy = ” bodov. Nezdaneny cash flow

vypocitam s¢itanim zisku po zdaneni, dan z prijmu a odpisov.

Vysledna hodnota pre firmu méZe znamenat’ :

Klasifikacia firmy Hodnotenie
Velmi dobra firma 3 aviac bodov
Dobra firma 2 az 3 body
Stredna firma 1 az 2 body
ZI3a firma 1 a menej

Tabulka 2 Vyhodnotenie Kralickovho QuckTestu (zdroj : Grunwald,Holeckovd,2007,s.192-194)
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2.8 Financna paka

Na optimalizaciu kapitalovej Struktary slazi ako jeden z moznych nastrojov finan¢na paka.
V obdobi, ked” sa zvySuje zadlzenost’ firmy, sa posudzuje Ci tato situacia prispieva k rastu
rentability vlastného kapitalu. Mo6ze posobit’ pozitivne, negativne alebo neutralne. Ak
finan¢na péka posobi pozitivne, tak zvySujuca zadlZenost' zvySuje ROE. Pri negativnom
posobeni ndm zadlzenost’ spdsobi pokles ROE, v pripade neutrdlneho posobenia je ROE
podniku rovnaké pri financovani vlastnym ako aj cudzim kapitdlom. Posobenie financ¢nej
paky sa d& vyjadrit’ viacerymi sposobmi. V mojej bakalarskej praci analyzujem financna
paku pomocou indexu finanénej paky :

ROE 51
ROA(1—1t)
° - oi(()f—t) > 1=> pozitivne — rast cudzieho kapitdlu mdze zvySovat ROE, inymi

slovami sa to da povedat’ tak, ze finan¢na paka pdsobi kladne ak jedna koruna aktiv

firme prinesie viac ako ho stoji jedna koruna cudzieho kapitalu
ROE

ROA(1-t)

posobeni je to tak, Ze jedna koruna aktiv firme prinesie menej, ako musi zaplatit’ za

jednu korunu cudzieho kapitalu
ROE

ROA(1-t)
neutralnom je to tak, Zze jedna koruna aktiv stoji firmu presne tol'’ko ¢o jedna koruna
cudzieho kapitalu

<1 =>negativne — rast cudzieho kapitdlu znizuje ROE; pri zdpornom

= 1=> neutralne — finan¢na paka je nulova => ROE sa nezmeni; pri

2.9 Ukazovatel’ EVA

EVA (z angl. Economic Value Adeed) upozoriiuje na rozdiel medzi ekonomickym
a uctovnym ziskom, pricom posudzuje vykon. Ekonomicky zisk vyjadruje rozdiel medzi
vynosmi a ekonomickymi nékladmi, ktoré obsahuju aj naklady oportunistické. Jednotlivé
vztahy st vyjadrené nasledovnymi vzorcami : (Kislingerova,2010,s.105).

Uétovny zisk = Vynosy — Gétovné naklady
Ekonomicky zisk = Celkovy vynos kapitalu — naklady na kapital

EVA je rozdiel prevadzkového hospodarskeho vysledku po zdaneni a celkovych nakladov na
kapital. Vyjadruje to, ¢o bol podnik schopny vyprodukovat’ naviac nad celkové naklady
kapitalu (Kislingerova,2010,s.106).

Zakladny vzorec pre vypocet : (Kislingerova,2010,5.106)

EVA = NOPAT — C x WACC
Kde :
NOPAT = EBIT * (1 —t)
VK

D
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NOPAT — inymi slovami prevadzkovy zisk po zdaneni predstavuje hospodarsky
vysledok z hlavnej ¢innosti firmy

t —sadzba dane z prijmu pravnickych osob

C - investovany spoplatneny kapital, ktory predstavuje hodnotu vsetkych financnych
zdrojov, ktoré do podniku vlozili investori.

C = VK + bankové Gvery a vypomoci + dlhopisy
WACC - priemerné¢ naklady kapitalu, alebo inymi slovami naklady na celkovy
investovany kapital

Rd — naklady na cudzi kapital ( tzv. urok )

nakladové uroky
D

rd =

D — cudzie zdroje spoplatnené ( bankové uvery a vypomoci + dlhopisy )
C — celkovy spoplatneny kapital ( VK + avery a dlhopisy )
Re — néklady na vlastny kapitdl v relativnom vyjadreni

re =rf + beta* (rm —rf)

Rf — bezrizikova trokova miera
o Bezrizikovua trokova mieru si zistime zo stranok narodnej banky Slovenska

2010

2011

2012

2013

2014

Rf

3,87%

4,45%

4,55%

3,19%

2,07%

Tabulka 3 Bezrizikova urokovd miera (zdroj : Narodnd banka Slovenska)

o Bezrizikova trokova mieru pre stredne a dlhodobé dlhopisy je vyratana ako

aritmeticky priemer ro¢nych kuponov vydanych v sledovanom roku
Rm — vynosnost’ trhu

o vynosnost’ trhu som priamo nenasiel, ale nasiel som hodnotu pre celtl zatvorku
(rm-rf)

o tato hodnota je prevzata zo stranok profesora Damodarana, kde je stiahnuta
z riadkov Risk Premiums for Others Markets

o oznacenie 1/15 st data pre rok 2014, po stiahnuti tohto suboru nachiddzam
hodnotu Total risk premium pre Slovensko, uvedent v stipci E

o nasledne pokracujem rovnakym postupom pre vSetky ostatné roky, oznacenie
1/14 pre rok 2013, 1/13 pre rok 2012, 1/12 pre rok 2011 a oznacenie 1/11 pre
rok 2010
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2010

2011

2012

2013

2014

(Rm-rf)

6,28%

7,28%

7,30%

6,28%

7,03%

Tabulka 4 Total risk premium (zdroj : stranky profesora Damodarana)

e Beta - koeficient trzného rizika v danom odvetvi

O

koeficient Beta (levered) je vypocitana pomocou nasledovného vzorca

o BETA() = BETA(un) * (1+ (1 —t) +2)

kde Betu unlevered je prevzata zo stranok profesora Damodarana, kde jej
hodnoty som su stiahnuté z riadku Levered and Unlevered Betas by Industry

©)

(@)

pre Eurdpu

Oznacenie 1/15 je udaj pre rok 2014, nasledne po otvoreni si nachadzam
krajinu Slovensko a hodnota unlevered bety je v stipci F
nasledne pokracujem rovnakym postupom pre vsetky ostatné roky, oznacenie
1/14 pre rok 2013, 1/13 pre rok 2012, 1/12 pre rok 2011 a oznacenie 1/11 pre

rok 2010

tieto hodnoty st dosadené do vzorca na vypocet bety levered

2010

2011

2012

2013

2014

Beta

1,732209

1,023937

1,282812

1,866764

2,034272

Tabulka 5 Koeficient Beta (zdroj : stranky profesora Damodarana)

Ukazovatel EVA interpretuje ¢i firma tvori alebo netvori hodnotu. V praxi sa tento
ukazovatel' vyuziva na celkové hodnotenie z pohl'adu vlastnikov firmy. Pri interpretacii jej

vysledkov dochédza k trom zaverom :

e EVA >0 - firma vytvara pridani hodnotu
e EVA =0 - investovana hodnota sa vracia bez zhodnotenia

e EVA <0 - dochadza k poklesu hodnoty firmy
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3 Medzipodnikové porovnanie

V d’alSej Casti mojej bakalarskej prace sa venujem medzipodnikovému porovnaniu ¢o urcite
patri medzi doblezité Casti financnej analyzy. NajcastejSie vyuzivané metddy, ktoré sa daja
aplikovat’ na medzipodnikové porovnanie st bud’ jednorozmerna alebo viacrozmernd metoda.
Jednorozmerné metdédy porovnavaji firmy na zaklade jedného zvoleného kritéria.
Viacrozmerné metddy naopak porovnavaju firmy na zaklade viacerych ukazovatelov. Vyber
jednotlivych ukazovatel'ov je individualny. Na zhodnotenie firiem v mojej bakalarskej praci
pouzivam viacrozmernu metodu, konkrétne metdodu normovanej premennej. Vypovedajuca
hodnota tejto metody patri medzi najpresnejSie, pretoze zahriiuje do vypoctu aj tzv. rozptyl
hodnét atym padom vysledky nie si ovplyvnené extrémnymi hodnotami jednotlivych
ukazovatelov. Vypocet metdédy normovanej premennej sa daju zhrnut' do Styroch krokov :
(Kislingerova,Hnilica,2008,s.70-71)

1) Vyber jednotlivych ukazovatel'ov na zaklade ktorych sa hodnotia firmy
2) Vypocet jednotlivych ukazovatel'ov zvolenych v prvom kroku
3) Normalizovanie vypocitanych hodno6t podla nasledovnych vzorcov :

. Xij — Xpj
e Pre maximalizéaciu ukazovatela : U = ——2

Sxj

e Xpj — Xij
e Pre minimalizaciu ukazovatela : U = 2—=

Sxj

Kde :
e Xij — predstavuje hodnotu j-tého ukazovatel'a v i-tej firmy
e Xpj — predstavuje aritmeticky priemer vypocitany z hodndt j-tého ukazovatela pre
vsetky firmy
e SXj — predstavuje smerodajnii odchylku vypocéitant z hodnét j-tého ukazovatel'a
(Kislingerova,Hnilica,2008,s.71)

4) V poslednom kroku sa vsetky hodnoty po normalizacii s¢itaju a firma s najvacsim
skore sa javi ako najlepSia

V praktickej casti pre medzipodnikové porovnanie st vybraté podobné firmy, ktoré sa
Specializuju na rovnaku ¢innost’, maji podobnu vel’kost, pocet zamestnancov a hlavne patria
medzi najviésiu konkurenciu pre mnou vybrant firmu na slovenskom trhu. Udaje o ostatnych
firmach su prevzaté zo stranok finstat.sk. Vybrané firmy su porovnavané z hladiska
rentability, likvidity, aktivity a zadlZenosti. Firmy st porovnavané za rok 2014 a medzi
vybraté z nich patria :

e ELIT SLOVAKIA sr.o. — firma sa Specializuje na velkoobchod s dielmi
a prisluSenstvom pre motorové vozidla. Povodom sa jednd o ¢esku firmu, ktord pdsobi
na slovenskom trhu od 1.1.1994. V mojej bakalarskej praci sa zaoberam len
slovenskou ¢ast'ou tejto firmy.
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e AUTO KELLY SLOVAKIA sr.0. — firma, ktora sa taktiez Specializuje na
vel’koobchod s dielmi a prislusenstvom pre motorové vozidla. Pévodom je taktiez
z Ceska a na slovenskom trhu pdsobi od 2.9.1997.

e Inter Cars Slovenska republika s.r.o. — je to firma taktiez pdvodom zo zahraniCia,
konkrétne z Pol'ska. Na slovenskom trhu posobi od 28.5.2005.

e UNIX Auto s.r.o. — firma pdévodom zo zahranicia posobiaca na slovenskom trhu od
21.5.2011.

e U ostatnych firiem ako napr. Trost, Bardy Auto, Gordon, Autopartner a pod. som
nenaSiel udaje potrebné k analyze. Napriek tomu tieto firmy st konkurenciou pre
mnou vybranu firmu

e U vsetkych zahrani¢nych firmach sa zaoberam len slovenskou ¢astou, pobockou

Udaje v tabul’ke &.6 st prevzaté zo stranok finstat.sk

pocet zamestnancov | bilancna suma |rocny obrat z predaja tovaru
Mnou vybrana firma 50-99 4098 870 EUR 10673 417 EUR
ELIT SLOVAKIA s.r.o. 150-199 16 985 933 EUR 35433 543 EUR
Inter Cars s.r.o. 50-99 15076 166 EUR 29 869 842 EUR
UNIX Auto s.r.o. 50-99 1264 334 EUR 3156 444 EUR
AUTO KELLY SLOVAKIA s.r.o. 200-249 10 006 383 EUR 24 630576 EUR

Tabulka 6 Medzipodnikové porovnanie (zdroj : finstat)
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PRAKTICKA CAST

4  Charakteristika firmy

Mnou vybrana firma ma sidlo na Slovensku a od roku 2003 sa zaobera velkoobchodnou
distribiciou nahradnych dielov na vsetky osobné a uzitkové autd na tizemi celej Slovenskej
republiky. Firma sa uchadza o priazen firiem pdsobiacich vo vel'koobchodnom prostredi ako
su distribu¢né obchodné spolo¢nosti, maloobchodné predajne a servisy. Zaroven sa snaZzi
vytvarat optimalne obchodné prostredie, ktoré napomdha naSmu dalSiemu spolocnému
rozvoju. Firma ma 3000 registrovanych zakaznikov z ktorych 1600 patri medzi aktivnych.
Z tohto poctu je 600 predajni dielov a 1000 servisov pre automobily. Firma obsluhuje 80%
Slovenska vlastnymi linkami, ktorych celkovy pocet je 45, 15% Slovenska obsluhuje
pomocou externych distribatorov a 5% neobsluhuje vobec. Udaje o dblezitych udalostiach,
personalnej Strukture ako aj o celkovej charakteristike firme su prevzaté z jej stranok. Tento
zdroj nechcem citovat’ z dovodu zachovania anonymity firmy.

4.1 Personalna Struktira

Firma mé& dvoch manaZérov, ktori st zarovenl aj vlastnikmi a zakladatemi firmy. Obidvaja
maji 50% podiel na jej riadeni. Firma zamestnava 82 l'udi z ktorych 11 pdsobia ako obchodni
zastupcovia, 40 pdsobia ako Soféri a 31 ludi patri medzi internych zamestnancov (IT-
oddelenie, ekonomické oddelenie, predajné oddelenie, skladové oddelenie).

4.2 Dolezité udalosti vo vyvoji
KedZe pri zhotoveni mojej prace sa venujem vykazom za poslednych 5 rokov tak som si
pripravil dolezité udalosti z pohl'adu vyvoja firmy v tomto obdobi.
e 2010 — wvytvorenie vlastného elektronického katalogu, ktory bol nainStalovany
kazdému zakaznikovi
e 2011 — vytvorenie obchodnej skupiny zapad, ktora bude pdsobit’ v mestach Bratislava,
Trnava a Nitra.
e 2012 — vytvorenie obchodnej skupiny vychod, ktorad bude posobit’ v mestach Kosice,
Presov, Poprad a Bardejov.
e 2013 — postavenie novych skladovych priestorov v celkovej rozlohe 7000m?.
e 2014 — naskladnenie tychto priestorov a vytvorenie druhych a tretich rozvozovych
liniek v radiuse 100km.
e 2015 — zalozenie vernostného programu pre zakaznikov a vytvorenie webovej stranky

Medzi hlavné ciele, ktora firma sleduje do budtcna patri vytvorenie vlastnej znacky a jej

naslednd distribicia ku koneénym zékaznikom, rozsirenie €innosti pre predaj nahradnych
dielov na nékladné vozidl4, vytvorenie e-shopového predaja a udrzanie situdcie na trhu.
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5 PEST analyza

V nasledujticej Casti je zanalyzované vonkajSie okolie firmy pomocou PEST analyzy.
Postupne su charakterizované vybraté ukazovatele pre politické, ekonomické, socialne
a technické faktory.

5.1 Politické faktory

Prostredie na Slovensku je demokratické a moZeme ho charakterizovat’ ako stabilné. Od
roku 1993 vznikla samostatna Slovenskd republika auz od jej zaCiatku tu vznikli dva
politické smery — pravicovo orientované strany a 'avicovo orientované strany. Slovensko je
¢lenom medzinarodnych organizécii ako OSN, NATO, EU a pod. Ddlezitou udalostou pre
Slovenska republiku bolo to, Ze sa rozhodla vstipit do Eurdpskej Unie a taktieZ do
Shengenského priestoru. Prave tymto krokom sa vel'mi zjednodusil prisun ako aj vyvoz
tovaru, ¢0 bolo velmi dolezité pre nasu firmu, ked’ze tovar dodava prave od zahrani¢nych
firiem. Od roku 2010 sa k moci dostali pravicové strany, ¢o je pozitivne pre podnikatel'ské
prostredie, ked’Ze pravicové strany sa zameriavaji na zlepSenie podmienok pre podnikanie.
Prave pocas vlady pravicovych stran doslo na Slovensku k urcitej nestabilite, ¢o nakoniec
vyustilo k predéasnym volbam, ktoré vyhrali lavicové strany. Za tato politickil nestabilitu,
ktora vznikla v roku 2011 moéze najmi hlasovanie vlady o podpore po6zicky pre Grécko.
V tomto obdobi vznikali rozne finanéné kauzy ako napr. Gorila, Sasanka a pod ¢o sa prejavilo
k vzniku vlady Smeru-SD. Vlada Smeru-SD vyhrala vol'by aj v roku 2016 a spolu s d’al§imi
troma stranami zostavila vladu. Dal§im ukazovatelom spomedzi politickych faktorov, ktory
ovplyviiuje Slovenski republiku je miera korupcie a byrokracie. Na Slovensku prevlada velka
korupcie, vramci europskych krajin sa nachddza medzi najhor$imi krajinami z pohl'adu
indexu CPI. Vysledky tohto indexu moZeme sledovat’ v tabul’ke ¢.7. Informécie som prevzal
zo stranok transparency.org. Vysoka korupcia odradzuje firmy od ucasti na verejnych
zakaziek. Nasa firma sa pokusala o vyhratie verejnej zakazky na dodavanie nahradnych dielov
do opravovni ministerstva vnatra v roku 2011. Bohuzial’ na zaklade prave vysokej miery
korupcie tito zakazku ziskala firma AutoArt.

2010 2011 2012 2013 2014
Index vnimania korupcie 43 40 46 47 50
Poradie 59/178 66/183 62/174 61/175 54/175

Tabulka 7 Index vnimania korupcie (zdroj : transparency)

5.2 Ekonomické faktory

Jeden z najvyznamnejSich ekonomickych faktorov je hospodarska kriza, ktora zacala od roku
2009 apretrvavala aj pocas sledovaného obdobia. Hospodarska kriza sa ale nijako
neodzrkadlila na mnou vybranej firme, ako aj na odvetvi velkoobchod a maloobchod
nadhradnych dielov pre automobily. Hlavnym faktorom pre¢o firma nepocitovala dopady
hospodarskej krizy boli tie, Ze v tomto obdobi sa len vyvijala. Snazila sa pokryvat stile nové
uzemia na Slovensku, ¢ize mala dost’ priestoru na zvicSovanie. Tento fakt ndm potvrdi aj rast
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trzieb ktory sa takmer 3,5x zndsobil medzi rokmi 2010-2013. Hospodarska kriza nijako
vyrazne nezasiahla ani uz rozbehnuté velké podniky v tomto odvetvi ako napr. spolo¢nost’
Elit. Najvacsie dopady pocitilo odvetvie stavebnictva.

Dal§im ekonomickym faktorom, ktory ovplyviiuje firmu je miera nezamestnanosti.

Vyvoj miery nezamestnanosti v %
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Obrdzok 1 Vlyvoj miery nezamestnanosti v % (zdroj : Eurostat)

Na obrazku ¢.1 moézeme sledovat’ vyvoj miery nezamestnanosti na Slovensku v porovnani
s Europskou uniou. Udaje st brané zo stranok FEurostatu. Miera nezamestnanosti na
Slovensku je vys$ia v porovnani s Europskou tniou ako aj inymi ¢lenskymi Statmi Europske;j
unie. Aj vdaka vySSej miere nezamestnanosti na Slovensku, firma nema problém
s nachddzanim novych zamestnancov. Na poziciu Soféra sa hlasi priemerne 15ludi, na
obchodného zéastupcu 8 ana velkoobchodného zastupcu 5 T'udia. Manazéri firmy
predpokladaji, Ze problém s ndjdenim novych zamestnancov zacne vznikat pri miere
nezamestnanosti 8% a menej. Dal§im faktorom ako ovplyviiuje miera nezamestnanosti
odvetvie je ten, Ze l'udia nepracuji, tym padom nemaju prijem a ztoho vyplyva, Ze
nenakupuji resp. menej mifiaji. Cize to modze ovplyvnit' trzby z predanych vyrobkoch do
urcitej miery.

Daldim ekonomickym faktorom ovplyviiujiici odvetvie velkoobchod a maloobchod
nahradnych dielov pre automobily je vySka minimalnej, resp. priemernej mzdy na Slovensku,
¢o urcite ovplyviiuje konecného spotrebitel'a pri nakupnom rozhodovani.

2010 2011 2012 2013 2014
Minimalna mzda 308 € 317 € 327 € 338 € 352 €
Priemerna mzda 769 € 786 € 805 € 824 € 858 €

Tabulka 8 Minimdlna a priemernd mzda na Slovensku (zdroj : portdl o minimdlnej mzde na Slovensku)

V tabul’ke ¢.8 mdézeme vidiet' vysku a vyvoj minimalnej a priemernej mzdy na Slovensku za
sledované obdobie. Udaje o ich vy3ke som prevzal z internetového portalu o miniméalnej mzde
na Slovensku. Na Slovensku je relativne nizka minimalna mzda, jedna z najmensich spomedzi
krajin Europskej tnie. Na rozdiel od vyspelych krajin ako si Luxembursko, Belgicko ¢i
Holandsko kde sa vySka minimalnej mzdy pohybuje v rozmedzi od 1525€ do 1923€ je na tom
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Slovensko zle. Aj tento faktor ovplyviiuje spominané odvetvie, ked’ze pri vySke minimalnej
resp. priemernej mzdy na Slovensku si nie kazdy méze dovolit’ vlastnit’ automobil a vel'a 'udi
prave uprednostni cestovanie lacnej$im sposobom ako napr. verejnou dopravou.

Vyvoj miery inflacie na Slovensku v %
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Obrdzok 2 Vlyvoj miery infldcie na Slovensku v % (zdroj : svetovd banka)

Na obrazku &. 2 mdzeme sledovat’ vyvoj miery inflacie na Slovensku. Udaje v grafe su
prevzaté zo zdrojov Svetovej banky. Vyvoj inflacie sa pocital podl'a indexu spotrebitel'skych
cien. Vysok4 inflacia, resp. rast inflacie ma vplyv na cenové zmeny. Cim vyssia je miera
inflacie tym st cenové zmeny intenzivnejSie a podnikom to modze stazit adekvétne
rozhodovanie. Dal§im neprijemnym dopadom bude uhradzovanie pohladavok. KedZze
zakaznik uhradi pohl'adavku v nominalnej vyske, ktord je rovnakd, ale redlna hodnota sa
s rasticou inflaciou zmens$i. Tym padom straca veritel' a ziskava dlznik. Nasa firma drzi
necelych 10% majetku vo forme pohladavok, takZe nijako vyrazne by tieto neprijemné
zmeny nepocitila. Pri dlh§om splacani pohl'adavok moze dojst k ich znehodnoteniu. Opakom
inflacie sa uvadza deflacia, ¢o je znizovanie spotrebitel'skych cien. Aj tento stav spdsobuje
negativne dopady pre podnikatel'ské prostredie. Rastica deflacia ma negativny vplyv na
marzu podniku. Podniky znizuji ceny, tym padom im klesaji prijmy a rastie nezamestnanost’.
Medzi ekonomické faktory moZeme zaradit’ aj daflové zataZenie na Slovensku, ktoré vyplyva
podnikatelom. Mnou vybrana firma musi platit’ niekol’ko druhov dani ako napr. dan z prijmu,
DPH, dain z motorovych vozidiel, zrazkova dan, dan z nehnutelnosti, odvody do socidlnej
a zdravotnej poistovne a pod. Pre podnikatel'ov vyplyva z ich €innosti vel'a dani, tymto Stat
vobec nepodporuje domacich podnikatel'ov a prave vyhody ako danové prazdniny, ulavy su
skor poskytované zahraniénym firmam pred domécimi.

Pozitivum v sti¢asnej dobe vidim v tom, Ze ceny ropy a zemného plynu st nizke a klesaju.
Tento vyvoj sa predpokladd aj v buducnosti, ¢o je velké pozitivum pre firmu, pretoZe
distribuuje auto diely po celom Slovensku. Denne vSetky auta najazdia okolo 6000km.

5.3 Socialne faktory
Socialne faktory ovplyviiuji mnou vybrant firmu Vv dostupnosti pracovnej sily. S tymto
faktorom firma zatial nema Ziadne problémy, Ze by nevedela najst pracovnikov. Dal§im
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ukazovatelom je celkovy pocet obyvatelov. V tabul’ke ¢.9 mézeme sledovat’ celkovy vyvoj
obyvatel'stva v rokoch 2010-2014. Udaje st prevzaté zo stranok svetovej banky.

2010 2011 2012 2013 2014

Pocet obyvatelov | 5391428 5398 384 5407579 5413393 5418 649

Tabulka 9 Pocet obyvatelov na Slovensku (zdroj : svetova banka)

Z tabul’ky vyplyva, Ze sa za sledované obdobie pocet obyvatel'ov zvysil len minimalne. Tento
vyvoj mozno hodnotit’ negativne, kedze sa tym znizuje pocet buducich potencionalnych
pracovnikov ako aj buducich vlastnikov aut, resp. zékaznikov. Tento relativne maly prirastok
obyvatel'stva mézeme pripisat’ z Casti migracii obyvatel'stva do zahrani¢nych, vyspelejSich
krajin. Daldim negativnym faktorom z pomedzi socilnych faktorov je starnutie obyvatel'stva.
Tento negativny trend predpokladd znizovaniu poctu obyvatel'stva na Slovensku, zvySovanie
priemerného veku a rastu skupiny obyvatel'stva, ktoré patri do poproduktivneho veku.

2010 2011 2012 2013 2014

Pocet vysokoskolakov na slovenskych univerzitach | 217 039 | 212 030|200 743 | 188 885 | 175 430

Tabulka 10 Pocet vysokoskoldkov na slovenskych univerzitdch (zdroj : ministerstvo vnutra Slovenskej republiky)

Dal3im negativnym trendom je zniZujici sa poget vysokoskolakov. Sice tento faktor priamo
neovplyviluje mnou vybranu firmu, ked’ze vacSina persondlu maé len stredoskolské ukoncené
vzdelanie. Nepriamo ju vsak ovplyviluje v kvalifikacii pracovnej sily. Udaje o poétu
vysokoskolakov na slovenskych univerzitdich st prevzaté zo stranok ministerstva vnutra
Slovenskej republiky z tzv. vyroénych sprav o stave vysokého skolstva.

5.4 Technologické faktory

Technologické faktory najmenej ovplyviiuju vykon naSej firmy a ak 4no tak skor negativne.
Medzi technologické faktory moZeme zaradit’ investovanie Statu do projektu, tzv. Srotovné.
Ciel'om tohto projektu bolo podporit’ kiipu novych aut a zbavit’ sa tych starych. Tento projekt,
ale uskodil namu biznisu, prave kvoli odstraneniu viac kazovych aut z obehu. Dal§im
faktorom je investicia od Statu do cestnej infrastruktary, ktora v kone¢nom dosledku posobi
tiez negativne na firmu. So zlepSujucou sa infrastruktirou sa menej kazia auta, a tym padom
je potrebnych menej nahradnych dielov na ich udrzbu. Na druhej strane lepSia cestna
infraStruktura umoznuje rychlejSie dorucenie tovaru ku kone¢nému zakaznikovi z naSej strany
a zniZujica sa amortizacia naSich dut. Firma v ramci svojich vlastnych zdrojov uskuto¢nila
investiciu do tvorby nového vlastného katalogu a programu. Tento projekt v stucasnosti
vrcholi a pripravuje sa na zavedenie do obehu. Na thto investiciu §tat nijako nepodporil firmu
a vsetko bolo hradené z vlastnych zdrojov.
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6 Analyza odborového okolia

Na analyzu odborového okolia pouzijem Porterov model, podl'a ktorého na kazdé odvetvie
pOsobi 5 sil, ktoré si postupne rozoberieme pre nase Specifické odvetvie.

6.1 Hrozba substiticie novych produktov

Za substitat je povazovany vyrobok, ktory moZe nahradit’ sucasné vyrobky. Cim je cena
substitutu nizSia ajeho kvalita vysSia ako povodny vyrobok tak tym padom vznikaji
vaznejsie hrozby pre podniky. Pre odvetvie vel’koobchodu a maloobchodu nahradnych dielov
pre automobily nepredstavuje hrozba substitatu priamo néhradu dielov do aut za iné, nové
diely, ale skor sa jednd o diely od réznych vyrobcov. Na trhu s ndhradnymi dielmi pre autd
existuje vel’ké mnozstvo réznych vyrobcov dielov, ktoré sa lisia v cene a v kvalite. Slovensko
je maly trh s malo vyrobcami takychto dielov, ale vo svete ich existuje omnoho viac. Hrozbou
pre mnou vybranu firmu st prave vyrobcovia dielov vyssej kvality a niz$ej ceny, ktorych ale
firma nema v ponuke. Prave preto sa snazi drzat krok s novymi vyrobcami cez svojich
dodavatel'ov, ktori patria medzi najvacSich v strednej Eurdpe v danom odvetvi, ako napr.
Polcar, Motoprofil. Mnou vybrana firma je ako logisticka spolo¢nost’ prave tychto velkych
automarketov, ktori sleduju vyvoj novych, lepsich, kvalitnejsich dielov a nasledne ich st’ahuju
do svojich skladov a cez nich sa dostavajii do nasej ponuky. Dalou hrozbou pre firmu
z pohl'adu substitutov je nedostato¢ny sortiment. V jej ponuke chybaju délezité veci, po
ktorych je dopyt ako napr. najlacnejSia linia oleja, ndhradné diely pre japonské autd alebo
nakladné autd. Na tento trend sa v stucasnej dobe reaguje tym, ze sa uz dotahuji posledné
vyjednéavania o produkecii vlastnej olejovej linii, rozSirenie sortimentu prave pre ndkladné auté
a hl'adanie dodéavatelov pre tieto ndhradné diely. Aj napriek tomu, Ze na Slovensku patri
medzi najrozSirenejSie autd Skoda auto, tak sa neda sortiment pre tento typ aut pokryt’ na
100%. Sortiment je pokryty priblizne z50% aVvtomto vznikd nova hrozba ato su
autorizované servisy pre konkrétne typy aut. Tieto servisy vacsinou disponuju s takmer 100%
pokrytim nahradnych dielov pre ten typ auta na ktory sa Specializuju. V tomto smere je pre
pozitivum, ze aj napriek pokrytému sortimentu konkrétneho typu aut su ich ceny drahsie.
V stucasnej dobe sa vSak snazia nato tieto servisy reagovat’ tym, ze znizili hodinovl sadzbu
z 30€ na 20€, ¢im sa snazia prildkat zdkaznika alebo pracuji s ve'mi nizkou aZ nulovou
marzou pri origindlnych dielov. Medzi origindlnymi dielmi a ostatnymi dielmi uZ nie je
potom taky vel'ky cenovy rozdiel a zékaznik je ochotny si zaplatit’ o nieo viac za nahradny
diel s vedomim, ze sa jedna o original.

6.2 Riziko vstupu novych konkurentov

Za riziko vstupu novych konkurentov sa povazuju podniky, ktoré nepdsobia v danom odvetvi
Vv konkrétnom regione, alebo na tizemi Slovenska, ale st schopné don vstipit a konkurovat’
suCasnym podnikom. Medzi prekdzky vstupu do odvetvia mozeme zaradit' niekolko
prikladov ako napr. logistické, ekonomické, marketingové, psychologické, kultarne a pod.
Analyzu vstupu novych konkurentov do odvetvia som rozdelil do dvoch skupin. Prva skupina
je tvorena konkurentami, ktori nemaji Ziadnu historiu a vznikli by len v blizkej minulosti
a shazili by si vydobyt’ silnt poziciu na trhu. Do druhej skupiny by som zaradil podniky, ktoré
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uz obchodujii v danom odbore, ale zatial nepdsobia na tzemi Slovenskej republiky alebo
posobia len minimalne. Hrozba z prvej skupiny podnikov je vel'mi nizka. V sucasnosti je
tazka situacie pre zakladanie novych podnikov na Slovensku. Pri pokuse o zalozeni takejto
firmy je potreba vlastnit' dostatoény kapital, technologie a taktiez mat’ silného partnera
Vv danom odbore, ktory vas podrzi a bude vas podporovat’. Trh s nahradnymi dielmi je vel'mi
presyteny, marza ide s kazdym rokom nizSie a nizSie a preto si myslim, ze motivacia na
zalozenie firmy s nahradnymi dielmi a vybudovani silnej pozicii na trhu je minimélna. Tato
skupina nepredstavuje hrozbu pre nasu firmu.

Vicsiu hrozbu predstavuje prave druha skupina podnikov, kde riziko ich vstupu na Slovensky
trh je stale vel’ké. Najvi¢siu hrozbu predstavuji firmy z Pol'ska, Ceskej republiky, Mad'arska.
V Pol'sku je omnoho vagsi trh s ndhradnymi dielmi ako na Slovensku, resp. v Cesku. Tym
padom pol'ské firmy nakupuju lepSie u vyrobcoch a mézu pontknut’ lepsie ceny. Na pol'skom
trhu posobi niekol’ko velkych firiem ako napr. Polcar (najvécsia firma v karosarskych dieloch
pre automobily v strednej Europe), Motoprofil (najvacsi automarket v strednej Eurdpe),
Motogama, Autoland a pod. Pre firmu Polcar sme jediny zakaznik na Slovensku, no napriek
tomu sa ich tovar dostava na Slovensko cez iné zahrani¢né firmy z Ciech. Firma Motoprofil
obsluhuje na Slovensku len 20 zakaznikov a pri potenciondlnych novych klientoch prebichaju
dohody s nasou firmou, ked’ze sme ich najvacsi odberatel. Vd’aka tymto dohodam si udrzuje
firma na trhu poziciu. Ak by sa ale rozhodli vstapit’ na Slovensky trh tak by to bolo vel'mi
tazké pre mnou vybranu firmu a urcite by stratila Cast’ zdkaznikov. Napriek tomu existujua
v Pol'sku firmy s ktorymi neobchoduje a nepdsobia na Slovenskom trhu, ako napr. firma
Autoland. Aj napriek Ziadnym cladm, volnému vstupu na trh, resp. jazykovej podobnosti
existuju urcité bariéry, ktoré by pri vstupe na trh museli prekonat’. Medzi tieto bariéry patri
¢lenitost’ Slovenska s horskym povrchom na rozdiel od Pol'ska, slovenski zakaznici vykazuju
vel’ki miera neplatenia svojich pohl'adavok, rizika spojené s nakladmi a pod. Riziko vstupu
novych konkurentov z Ciech je 0 nie¢o nizsi. Ceské firmy nakupuju tovar horsie od vyrobcov
a ich ceny su vyssie.

6.3 Vyjednavacia sila odberatel’ov

Odberatelmi mnou vybranej firmy su predovSetkym maloobchody, servisy, ale aj
velkoobchody s ndhradnymi dielmi. Vyjedndvacie sila odberatel'ov je vysoka. Zakaznik sa
nesnazi vyjednat’ lepSiu cenu, kedZe cenovo je firma vo 60-70% na tom lepSie ako jej
konkurencia, ale na ukor nizkej marze. Zakaznici poZaduju viac sluzieb. Chct dlhSiu
splatnost’ tovaru, vacsi pocet uznanych reklamadcii, podporné programy, tovar v ten isty den
apod. Na tieto poziadavky sa firma snazi pruzne reagovat. Zakaznikovi sii uznavané aj
reklamacie, ktoré neboli uznané jej dodavatel'mi, v stcasnej dobe sa zaviedol do obehu
vernostny program. Jeho podstatou je, Ze pri ur€itom obrate zo strany zdkaznika ziskava body
za ktoré si moze vybrat’ rozne produkty, ako napr. telefon, pracku a pod. V podstate sa mu
vracia uréité % zjeho obratu. Vdaka vernostnému programu sa dot'ahuji lepSie ceny
konkurencie v ur¢itom sortimente, ked” rozdiel tej ceny je vrateny zakaznikovi formou iného
tovaru. Za najvacsiu konkurencnu vyhody konkurencie povazujem lepsie rieSent logistiku.
Tieto podniky ako napr. Elit, Intercars maju po Slovensku niekol’ko pobociek a prave vd’aka
nim moze zdkaznik dostat’ tovar V ten isty den. Vtomto ohl'ade vznikd na mnou vybrani
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firmu tlak zo strany zakaznikov a preto rozvija viac rozvozovych liniek alebo robi viac
rozvozov do rovnakych oblasti v ramci jedného dna. Napriek tomu je vyjedndvacia sila zo
strany zdkaznikov velkd, pretoze trh s ndhradnymi dielmi pre automobily je vel'mi presyteny.
Niekol'’ko krat sa stalo, Ze pri neuznani nejakej reklamacie zakaznikovi presiel ku konkurencii
aj napriek vyssej cene.

6.4 Vyjednavacia sila dodavatelov

Firma je zasobovana hlavne troma velkymi dodavate'mi — Polcar, Motoprofil a Motogama.
U kazdého z tychto dodavatel'ov patri medzi najvécsich odberatel'ov. Priblizne 5% tvori z ich
obratu ako jedina firma. Vzhl'adom na to, ze firma patri k ich najlepSim odberatelom tak ma
dohodnuté také podmienky, ktoré jej umoziujui rast na trhu. Medzi tieto podmienky patri
hlavne dohoda o nevstupovani na slovensky trh. Firma Polcar nep6sobi na tizemi Slovenskej
republiky a mnou vybrana firma je ich jedinym vyhradnym distributérom na Slovensku.
Firma Motoprofil obsluhuje na Slovensku priblizne 20 zakaznikov, no napriek tomu dalej
nerozsiruje svoje posobisko a pri obsluhovani nejakych novych potencionalnych zakaznikoch
komunikuje s mnou vybranou firmou. Vd’aka uz spominanému vysokému obratu u kazdej
spolo¢nosti ma firma priestor na rast a nemusi sa bat’ vstupu na trh od jednej zo spominanych
spolocnosti. Priestor pri vyjedndvani ceny s dodavatel'mi je 50/50. Aj napriek vel'kému obratu
firma na nich nevyvija enormny tlak na znizenie ceny, pretoze by mohli zacat’ prehodnocovat’
svoje postavenie a rozmysl'at’ o vstupe na slovensky trh. Snaha o zniZenie ceny sa prejavuje
Vv pripade ak firma dostane od zakaznika zIu spitnll vizbu na ceny tovaru, tak sa snazi stlacit’
jeho cenu u dodavatel'a aby mohla byt nasledne konkurencie schopna. V sucasnom obdobi
niektori dodavatelia vyvijaji tlak na firmu S tym aby jej obraty viac rastli. Od roku 2015 sa
obratovo nerastie, ak 4no tak nie takym tempom ako to bolo doteraz, jeden z dovodov je
prisun ich tovaru na Slovensko nepriamo cez Cesko, cez daldie firmy podnikajuce
s ndhradnymi dielmi pre automobily. Ur¢ity vplyv na stagnaciu mal prave proces
naskladnovania novych skladovych priestorov, ktory sa konal v rokoch 2014 az 2015. Firma
sa usiluje nastavit’ hranicu obratu u dodavatel'ov, ktort ked’ dodrZzi tak podmienky, ktoré boli
dohodnuté zostanu v platnosti, pretoze sa neda stale rast’.

6.5 Superenie medzi podnikmi umiestnenymi v rovnakom odvetvi

V odvetvi velkoobchod a maloobchod néhradnych dielov pre automobily na Slovensku
posobi vela firiem. Prave kvoli tomu je aj vysoka konkurencia medzi nimi. Na Slovensku
posobia ako aj ¢eské firmy (Elit, Autokelly, Autobenex a pod.), pol'ské (Intercars a pod.) tak
aj mad’arské (Bardy a pod.) alebo nemecké (Trost a pod.). Mnou vybrana firma je najvaéSou
slovenskou firmou v danom odvetvi na slovenskom trhu z pohl'adu krajiny pévodu a roéného
obratu. Z pohl'adu vsetkych pdsobiacich firiem na Slovensku sa umiestnila podl'a ro¢ného
obratu na piatom mieste. Najvacsi podiel na trhu tvori firma Elit (35,5mil.€ ro¢ny obrat),
Intercars (30mil.€ ro¢ny obrat), Autokelly (25mil.€ ro¢ny obrat), Trost (17mil.€ ro¢ny obrat)
a na piatom mieste mnou vybrana firma s 12mil.€ ro¢nym obratom.

Najvicési rozdiel medzi naSou firmou a konkurenciou je v tom, Ze nasa firma posobi formou
centraly. Funguje ako lokalny distributor svojich dodavatel'ov. Konkurencia posobi na uzemi
Slovenska cez svoje pobocky, ktoré ma vytvorené v takmer kazdom vacSom meste. Z tohto
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dovodu je ich hlavna konkuren¢na vyhoda v tom, Ze su lepsi v sluzbach. Hlavne ¢o sa tyka
rychlosti dodania tovaru, vd’aka pobo&kam ma zakaznik tovar v ten isty defi. Dalou sluzbou
ktort mézu poskytnut’ zakaznikovi a mnou vybrana firma nie, je SirSi sortiment. Sortiment je
rozSireny o nakladné autd, najlacnejSiu olejovu liniu a nahradné diely na motocykle. Taktiez si
vd’aka silnej historii a silnému postaveniu na trhu moézu dovolit' ist s cenou dole
a uprednostnit’ sluzbu zdkaznikovi pred ziskom.

Dalsiu konkurenciu predstavuji autorizované servisy, ktoré v su¢asnej dobe vel'mi nakupuju
od aftermarketov a znizuju ceny originalnych dielov na ceny, porovnatelné s obyCajnymi
dielmi. Taktiez pracuju s nizkou marzou a znizuju cenu prace na jednu hodinu, z 30€ na 20€.
Konkuren¢na vyhoda mnou vybranej frmy je hlavne v dobrej cene, v logistike vo¢i menSim
skupindm aj voc¢i vac§im v niektorych mestach. To znamend, rychlejSie dodanie tovaru do
niektorych miest na rozdiel od konkurencie. Taktiez sa v sucasnej dobe pripravuje doplnenie
sortimentu o nahradné diely pre nakladné auta ako aj vytvorenie vlastnej olejovej linie.
V poslednej dobe sa zacal vyvijat' aj marketing, ktory ale patri u konkurencii uz medzi
vyvinuté oddelenia.

Na Slovensku je stale priestor pre obsluhovanie novych regionov, napr. formou zavedenia
rozvozovych aut do daného okresu. Firma v sucasnej dobe preferuje stratégiu udrzania si
firemnej kultiry s ¢im suvisi nestratit’ l'udi a vyuzit' ich potencial. Momentalne sa rozvijaju
rozne programy, ktoré zjednodusia cely proces od objednania tovaru az po jeho dorucenie
a taktiez pomozu zékaznikovi zefektivnit’ jeho procesy a vytvorit’ tak Gspory z rozsahu. Prave
vdaka tymto novym programom, kataldgom sa firma snazi zlepSit svoje sluzby voci
zakaznikovi a konkurovat’ aj v tomto smere ostatnym spolocnostiam.

6.6 Zhodnotenie analyzy

Po analyzovani piatich konkuren¢nych sil podla Portera som sa rozhodol kazdej z nich pridat’
urcité bodové ohodnotenia na stupnici od 1-10, podl'a zdvaznosti. Hrozbu substitiicie novych
produktov hodnotim ako podpriemernt (4), riziko vstupu novych konkurentov na trh ako
priemerné (6), vyjednavaciu silu odberatelov ako nadpriemernti (8), vyjedndvaciu silu
dodavatel'ov ako nadpriemernt (8) asuperenie medzi jednotlivymi podnikmi ako
nadpriemerné (8). Dolezitym zaverom z tejto analyzy je udrzanie vztahov s dodavatel'mi
a tym im zabranit’ vstupit’ na slovensky trh. Prave tento vstup, resp. narusenie ich vztahov by
malo negativny dopad na firmu, stratila by cast’ Uzemia, ktoré obsluhuje, resp. cast
zakaznikov. Opatrenia voci vstupu novych konkurentov na trh nie st nutné, nakolko sa tato
sila zmensi s udrzanim dobrych vzt'ahov s dodavateI'mi. Po celkovom zhodnoteni vSetkych sil
by sa mal podnik snaZit' sustredit’ na svoju stratégiu s ktorou suvisi udrzanie si firemnej
kultury, zlepSenie sluZieb pre zdkaznika formou kataldgov, novych programov, vernostnému
systému a pod.
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7 Analyza absolutnych ukazovatel’ov

V dalsej Casti je realizovana analyze absolutnych ukazovatelov. Postupne je zanalyzovana

vertikdlnu a horizontalnu analyzu jednotlivych uc¢tovnych vykazov.

7.1

Vertikalna analyza

Pomocou vertikalnej analyzy sa sleduje pomer jednotlivych zloziek na celkovom majetku,
resp. akym podielom tvoria jednotlivé zlozky bud’ celkové aktiva, pasiva, néklady alebo

Vynosy.

7.1.1 Vertikalna analyza aktiv
Moj prvy ukazovatel' aplikovany na mnou vybranu firmu je vertikdlna analyza aktiv.
Porovnavam jednotlivé polozky aktiv k celkovym aktivam atym zistujem percentualne

zastpenie jednotlivych poloziek v rozvahe.

] A
Pi = A
Polozka 2010 2011 2012 2013 2014
AKTIVA CELKOM 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
A. Dlhodoby majetok 53,22% | 52,04% | 51,60% | 49,01% | 40,37%
A.l | Dlhodoby nehmotny majetok | 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
A.ll Dlhodoby hmotny majetok | 53,22% | 52,04% | 51,60% | 49,01% | 40,37%
Al | Dlhodoby finanény majetok | 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
B. Obezny majetok 46,51% | 47,47% | 47,98% | 50,75% | 59,48%
B.1 Zasoby 25,52% | 19,50% | 20,13% | 26,43% | 30,17%
B.1l Dlhodobé pohladavky 0,00% 0,08% 0,00% 0,00% 0,00%
B.IlI Kratkodobé pohladavky 12,54% | 12,87% | 17,54% | 10,81% | 9,01%
B.IV Finan¢né ucty 8,46% | 15,02% | 10,31% | 13,52% | 20,30%
C. Casové rozliSenie 0,27% | 0,48% | 0,42% | 0,24% | 0,15%

Tabulka 11 VertikdIna analyza aktiv v % (zdroj: vliastné spracovanie)

V tabulke ¢.11 moZeme vidiet' Vertikalnu analyzu aktiv, ktord je tvorend troma zakladnymi
polozkami, ktoré st Dlhodoby majetok spoloénosti, Obezny majetok a Casové rozlienie za
obdobie v rokoch 2010 az 2014. Podiel na celkovych aktivach bol pocas prvych Styroch
rokoch takmer vyrovnany medzi obeznymi aktivami a dlhodobym majetkom. V roku 2014
vzrastol podiel obeznych aktiv na celkovych aktivach, nie je to spdsobené tym, ze by klesla
vyska dlhodobého majetku prave naopak oba ukazovatele rastli pocas celej doby, ale tempo
rastu obeznych aktiv bol va¢si. Dlhodoby majetok je zastupeny hlavne hmotnym majetkom aj
ked firma ma svoj vlastny software, ktory je pre fiu vel'mi dolezity, len pre ostatné
spolo¢nosti resp. zaujemcov by bol prakticky nepouziteI'ny. Dlhodoby hmotny majetok sa
podiel’al na priebeznom raste dlhodobého majetku a to hlavne postavenim novej haly v roku
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2013 s ¢im suvisi aj kiipa nového pozemku pre tento tcel. K priebeznému rastu prispievaju aj
samostatné hnutel'né veci kde mézeme zaradit’ hlavne dopravné prostriedky a inventar.

Vyska obezného majetku je tvorend hlavne zasobami tovaru, kratkodobymi pohladavkami
a finan¢nymi G¢tami. Rast podielu obeznych aktiv na celkovych aktivach v roku 2014 bol
sposobeny hlavne rastom zasob, konkrétne tovarom. Rast tovaru suvisi s postavenim nového
skladu a jeho postupnym naskladfiovanim. Vyznamny podiel na tomto raste mali aj finan¢né
ucty, hlavne peniaze ked’ze firma zacala preferovat’ predaj tovaru novym aneznadmym
zakaznikom za hotovost, priamo pri prevzati a tym padom sa zacalo zvySovat mnozstvo
penazi.

7.1.2 Vertikalna analyza pasiv
V d’alSej Casti su porovnané jednotlivé polozky pasiv k celkovym pasivam a nasledne je

zisteny ich percentualne zastupenie na celkovej bilan¢nej sume.

Pi P
l = ZP
Polozka 2010 2011 2012 2013 2014
PASIVA CELKOM 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
A Vlastny kapital 44,99% | 24,96% | 39,10% | 36,75% | 37,53%
Al Zakladny kapital 0,67% | 0,36% | 0,35% | 0,20% | 0,16%
Al Kapitalové fondy 25,73% | 13,89% | 13,38% | 7,83% | 6,26%
ALl Fondy zo zisku 0,14% | 0,08% | 0,07% | 0,04% | 0,03%
Vysledok hospodarenia
A.lV minulych rokov 0% 0% 10,25% | 14,79% | 22,93%
Vysledok hospodarenia za
AV uctovné obdobie 18,45% | 10,63% | 15,05% | 13,88% | 8,14%
B. Zaviazky 54,91% | 74,96% | 60,90% | 63,25% | 62,47%
B.l Rezervy 0,96% | 0,58% | 0,75% | 0,54% | 0,58%
B.II Dlhodobé zaviazky 0,94% | 15,55% | 15,45% | 6,31% | 5,10%
B.1II Kratkodobé zavizky 41,02% | 50,40% | 38,20% | 32,25% | 32,83%
B.V Bankové uvery 11,99% | 8,44% | 6,50% | 24,16% | 23,97%
C. Casové rozliSenie 0,10% | 0,08% 0% 0% 0%

Tabulka 12 VertikdIna analyza pasiv v % (zdroj: vlastné spracovanie)

Pasiva su tvorené troma zakladnymi polozkami ato Vlastnym kapitalom, Zavazkami
a Casovym rozligenim. Z prvého pohladu je jasné, Ze firma je z vi¢Sej Casti financovana
cudzim kapitalom. Najvacsi rozdiel medzi cudzim a vlastnym kapitalom bol v roku 2011,
kedy bola firma az zo 75% podiclu financovany cudzim kapitalom. Tento velky rozdiel bol
sposobeny najmé rastom dlhodobych a kratkodobych zaviazkov. Vplyv na rast dlhodobych
zavizkov mala hlavne polozka ostatné¢ dlhodobé zavizky kde patria rézne auto kredity, tj.
splacanie novych aut a taktiez leasingy na jednotlivé byty. Najvacsi podiel na vyvoji
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kratkodobych zavdzkov mal rast zavdzku voci spolocnikom a taktiez rast zavdzku
z obchodného styku. Dal§im rokom sa tento rozdiel opét’ zniZil Go bolo sposobené jednak
splatenim velkej Casti zavdzku voci spolocnikom a taktiez zvySenim vlastného kapitalu
pomocou polozky vysledku hospodarenia minulych rokov. Do roku 2011 sa cely zisk
Z minulych rokov prerozdelil. Od roku 2012 sa prestal prerozdel'ovat’ zisk z minulych rokov
z dovodu rozhodnutia spolo¢nikov ponechat’ kapital vo firme ked’ze v roku 2013 sa planovala
investicia do vystavby novej haly.

Dalsim rokom prislo mierne vyrovnanie situicie vo zmenach rozdielu medzi cudzim
a vlastnym kapitdlom. Obi dve polozky sa od roku 2012 pohybuju priblizne rovnakym
podielom na celkovych pasivach.

Zakladny kapital spolocnosti je tvoreny povinnym zdkonom uréenym vkladom pri vytvarani
spolocnosti s ru¢enim obmedzenim. Jeho vyska sa v priebehu nemeni, ale ked'ze sa zvySuje
vyska celkovych pasiv tak jeho podiel s nadchadzajucim ¢asom klesa. Rovnako je to aj pri
kapitalovych fondoch a fondoch zo zisku.

Bankové uvery sa do roku 2012 pohybovali v rozmedzi ( 12%-6,5%), ale v roku 2013 sa
eviduje ich narast na 24,16%. Tento rast bol sposobeny tym, ze firma si vzala Gver z banky
z dovody vystavby novej haly a jej nasledného postupného naskladiiovania. Polozka Casové
rozliSenie nehra ziadnu rolu.

7.1.3 Vertikalna analyza vynosov
Postup pri vertikdlnej analyze vynosov je rovnaky ako v predchadzajtcich analyzach.
Postupne je rozoberany podiel jednotlivych zloziek vynosov na celkovych vynosoch firmy.

PoloZka 2010 2011 2012 2013 2014
VYNOSY CELKOM 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
A.l Trzby z predaja tovaru 98,81% | 98,52% | 98,45% | 97,73% | 97,42%
Trzby z predaja vlastnych
Al vyrobkov a sluzieb 0,21% | 0,34% | 0,06% | 0,27% | 0,26%
Trzby z predaja dlhodobého
E.lIll | hmotného majetku a materidlu | 0,02% 0,12% 0,03% 0,03% 0,17%
Ostatné vynosy z hospodarske;j
G.lvV ¢innosti 0,86% | 0,77% | 0,70% | 0,14% | 0,30%
M.X Vynosové uroky 0% 0% 0% 0% 0%
N.XI Kurzové zisky 0,11% 0% 0,02% 0% 0%
Ostatné vynosy z finan¢nej
O.XII ¢innosti 0% 0,25% | 0,74% | 1,83% | 1,85%

Tabulka 13 Vertikdlna analyza vynosov v % (zdroj: vlastné spracovanie)

Za vztaznu veli¢inu su vzaté celkové vynosy. Ako mézeme vidiet' v tabul’ke ¢.13 na tvorbe
vynosov maju jednoznacny vplyv trzby z predaja tovaru. Je to hlavne preto, Ze sa firma
zaobera predajom a distribiiciou tovaru. Tovar je nakiipeny od vyrobcu, resp. d’alSieho ¢lanku
retazcu a je d’alej vyexpedovany ku koncovému uzivatelovi resp. k dalSej firme. Z vykazu
ziskov a strat moézeme vidiet, ze firma neobchoduje s cennymi papiermi, preto z nich Ziadne
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trzby ani neevidujeme. Ostatné polozky na tvorbe vynosov tvoria takmer zanedbatelnu
hodnotu.

7.1.4 Vertikalna analyza nakladov
V nasledujicej Casti si porovnavané jednotlivé polozky nakladov a zistovat ich celkovy
podiel na nakladoch. Jednotlivé udaje mézeme vidiet’ v tabulke ¢.14.

Polozka 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
NAKLADY CELKOM 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
A. | Naklady potrebné na obstaranie predan¢ho
I tovaru 79,63% | 81,67% | 83,41% | 85,65% | 84,99%
B. Vyrobna spotreba 8,71% | 7,62% | 5,79% | 5,09% | 4,88%
C. Osobné naklady 6,58% | 5,84% | 5,66% | 5,17% | 5,79%
D. Dane a poplatky 0,16% | 0,15% | 0,14% | 0,13% | 0,13%
Odpisy a opravné polozky k dlhodobému
E. majetku 2,58% | 2,66% | 2,72% | 2,13% | 2,59%
H. | Ostatné naklady na hospodarsku ¢innost’ | 0,40% | 0,68% | 0,62% | 0,33% | 0,35%
N. Nakladové uroky 0,21% | 0,31% | 0,34% | 0,24% | 0,33%
S. Dan z prijmov z bezZnej ¢innosti 1,54% | 0,98% | 1,25% | 1,17% | 0,88%

Tabulka 14 Vertikdlna analyza ndkladov v % (zdroj: vlastné spracovanie)

Najvicsou polozkou podielajiicej sa na tvorbe nakladov st Néaklady potrebné na obstaranie
predaného tovaru. Ich rozmedzie sa pohybuje od 79% do 85% za sledované obdobie.
Vyznamny podiel ma tiez vyrobnd spotreba, kde mdzeme zahrnut ndklady na spotrebu
materialu, energie a taktiez sluzby. S rastlicim poctom tovaru rastie aj vyrobna spotreba.
Dalsou vyznamnou polozkou sii osobné niklady. Konkrétne mam na mysli mzdové naklady
a naklady na socialne poistenie. Tieto naklady suvisia s rastom firmy, ked’ze rozsirovala svoje
poOsobenie aj na vychod a zapad Slovenska, tym padom na jej obsluhu je potreba viac l'udi.
Ostatné polozky netvoria ziadny velky vplyv na celkovych nakladoch. V priebehu
sledovaného obdobia sa nevyskytuju Ziadne mimoriadne naklady, ¢o hodnotim pozitivne. To
sved¢i o tom, Ze vedeniu firmy sa dari predvidat rozne situécie a taktieZ ekonomicku situdciu.

7.2 Horizontalna analyza

Pomocou horizontalnej analyzy je sledovany vyvoj jednotlivych poloZiek vykazov v Case.
Tato zmena moZze byt zachytend bud’ v relativnej alebo V absolitnej zmene. Postupne je
rozoberany vyvoj aktiv, pasiv, ndkladov a vynosov.

7.2.1 Horizontalna analyza aktiv
V d’alSom kroku budem spracovavat’ horizontalnu analyzu. Horizontalna analyza méze byt

vyjadrena bud’ ako relativna zmena, €ize pouzijeme tento vzorec :

ll —_ l(t) _ 1

t
1 Bit-1)
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jedna sa o percentualny narast voc¢i predchadzajucemu obdobiu. Druhy spdsob vypoctu
horizontalnej analyzy mdze byt pomocou absolltnej zmeny :

D :Bi(t)— Bl(t— 1)

t—1

Polozka 2011/2010 | 2012/2011 | 2013/2012 | 2014/2013
AKTIVA CELKOM 85,29% 3,79% 70,99% 25,05%
A Dlhodoby majetok 81,19% 2,91% 62,39% 3,10%
Al Dlhodoby nehmotny majetok 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
All Dlhodoby hmotny majetok 81,19% 2,91% 62,39% 3,10%
Al Dlhodoby finanény majetok 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
B. ObeZny majetok 89,12% 4,89% 80,88% 46,55%
B.l Zasoby 41,61% 7,10% 124,56% 42,73%
B.II Dlhodobé pohl'adavky 0,00% -100% 0,00% 0,00%
B.1I Kratkodobé pohl'adavky 90,13% 41,47% 5,34% 4,21%
B.IV Finan¢né ucty 229,00% -28,74% 124,14% 87,45%
C. Casové rozliSenie 232,87% | -990% | -365% | -20,10%
Tabulka 15 Horizontdlna analyza aktiv (relativna zmena) v % (zdroj: vliastné spracovanie)
Polozka 2011-2010 | 2012-2011 | 2013-2012 | 2014-2013
AKTiVA CELKOM 850 158€ | 69979€ |1360769€ | 821 131€
A Dlhodoby majetok 430 715€ | 27989€ | 617 190€ | 48 354€
Al Dlhodoby nehmotny majetok 0 0 0 0
Al Dlhodoby hmotny majetok | 430 715€ | 27989€ | 617 190€ | 48 354€
Al Dlhodoby finanény majetok 0 0 0 0
B. ObeZny majetok 413195€ | 42883€ | 743873€ | 774 335€
B.l Zasoby 105 841€ | 25588€ | 480563€ | 370 244€
B.1l Dlhodobé pohl'adavky 1 536€ -1 536€ 0 0
B.1I Kratkodobé pohladavky 112 736€ | 98 578€ 17 945€ 14 924¢€
B.IV Finan¢né ucty 193 082€ | -79747€ | 245365€ | 389 167€
C. Casové rozliSenie 6 248€ -885€ -294€ -1 558€

Tabulka 16 Horizontdlna analyza aktiv (absolutna zmena) v € (zdroj: vlastné spracovanie)

Z uvedenych tabuliek ¢.15 ac¢.16 mdzeme vidiet, ze bilanénd suma ma v raste rozne
sinusoidy. Tempo rastu aktiv bolo v roku 2011 az 85,29% ¢o predstavovalo v absolutnej
zmene 850 158€. Na tomto raste sa rovnomerne podielal ako aj dlhodoby majetok tak aj
obezny majetok. Dlhodoby majetok rastol vd’aka vystavbe novych priestorov ako aj ndkupom
novych aut, vybavenia a pod. U obezného majetku mozeme vidiet’ rast zasob, hlavne nakup
tovaru na sklad, kratkodobych pohladavok, najmad pohl'adavky z obchodného styku,
a finan¢nych uctov.
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V d’alSom roku nastalo obrovské spomalenie v tempe rastu az na necelé 4%. Tento pokles
tempa rastu suvisi s tym, Ze firma preferovala udrzanie si aktualnej situacie na trhu a taktiez
sa pripravovala na vystavbu novych skladovacich priestorov 0 rozlohe 7000m?
V nasledujuicom obdobi. Pokles financnych uctov, hlavne penazi stvisi so splatenim
sucasného uveru a vytvorenim podmienok pre poriadenie si nového uveru.

V nasledujicom obdobi sa tempo rastu aktiv opét’ rychlo zvysilo, ¢o bolo sposobené jednak
rastom dlhodobého majetku ako aj obezného majetku. Rast dlhodobého majetku bol
spdsobeny nakupom nového pozemku pre buduci sklad, ako aj ndkup novych &ut pre novo
vytvorené smery, smer vychod a zapad. Na raste DHM sa podiel’al aj ucet, ktory v tabulke
nevidime, ale nazyva sa obstaravanie dlhodobo hmotného majetku, ktory vzrastol takmer
0 465tis €. Na tomto ucte sa sleduju jednotlivé zlozky DHM a ich technické zhodnotenie sa
do casu uvedenia do uZivania, vratane nakladov suavisiacich s ich obstaravanim. Jedna sa
hlavne o vystavbu novych skladovacich priestorov a taktiez do majetku spolo¢nosti pribudli
tri nové byty. V tomto obdobi si treba dat’ pozor nato, Ze tempo rastu zasob bol 124%
(z 385tis € na 866tis€) a to podl'a mia nie je dobré, pretoze oproti vel'kému rastu zasob bola
pridanad hodnota len 21,82%, ¢o moézZe vyvolat' zvySenie nakladov na skladovanie. Pridana
hodnota poukazuje na celkovl schopnost’ podniku vytvarat' svoje finan¢né zdroje z hlavnej
podnikatel'skej ¢innosti. V d’alSom roku to bolo podobné, ked zasoby vzrastli az o 42%
a pridana hodnota len o 0,7%.

V tomto obdobi znova prebieha proces naskladiiovania existujucich skladovych priestorov,
pretoze firma planuje v budicnosti otvorit’ druhé a tretie rozvozové linky a tym pddom musi
mat’ poZzadovany tovar na sklade. Finan¢né Ucty vzrastli o 124% ¢o stvisi s otvorenim novych
rozvozovych liniek smerom na vychod a zapad.

V poslednom sledovanom obdobi sa tempo rastu znizilo. Vidime velky pokles v raste
dlhodobo hmotného majetku, kedze firma uz dokonéila vystavbu novych priestorov
a najblizSom obdobi neplanuje stavat’ nieCo nové. Za minimalny rast 3,1% odpoveda nakup
novych aut a prisluSenstva do firmy. Naopak obezny majetok zostal takmer na 47% tempe
rastu. Tento rast bol sposobeny hlavne nadkupom nového tovaru v procese naskladiiovania
a taktieZ zvySenim finan¢nych uctov. U polozky casové rozliSenie mézeme vidiet’ az 232%
narast, ale v absolutnej zmene sa jedna len o 6tis€, €ize tato polozka nema vyznamny vplyv na
bilan¢nej sume.
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Vyvoj dlhodobo hmotného majetku
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Samostatné hnutelné veci a subory hnutelnych veci

== Obstaravany dlhodobo hmotny majetok

Obradzok 3 Vyvoj dlhodobo hmotného majetku v € (zdroj: viastné spracovanie)

Na vyssie uvedenom obrazku ¢.3 mdzeme sledovat’ vyvoj jednotlivych poloziek, ktoré tvoria
dlhodobo hmotny majetok firmy. Rozhodol som sa pre spracovanie DHM ked’Ze spolo¢nost’
neuvadza ziadny DNM a ani dlhodobo finanény majetok. Samostatné hnutel'né veci rasti
konStantne Co suvisi aj srastom firmy, poftom zamestnancom, radiusom pdsobenia.
V poslednych dvoch rokoch hodnota stavieb viac ako zdvojnéasobila zato ma najvacsi podiel
prave spominana vystavba novej haly.
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7.2.2 Horizontalna analyza pasiv
V nasledujucich tabulkach ¢.17 a¢.18 moézeme vidiet' horizontdlnu analyzu pasiv bud’

v relativnej alebo v absolutnej zmene. Vypocet je rovnaky aky bol realizovany pri vypoctoch
horizontalnej analyzy aktiv v predchadzajucom kroku.

Polozka 2011/2010 | 2012/2011 | 2013/2012 | 2014/2013
PASIVA CELKOM 85,29% 3,79% 70,99% 25,05%
A. Vlastny kapital 2,78% 62,58% 60,71% 27,71%
Al Zakladny kapital 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Al Kapitalové fondy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Al
| Fondy zo zisku 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
A.l | Vysledok hospodarenia minulych
Vv rokov 0% 196247% | 146,87% 93,82%
Vysledok hospodarenia za uctovné
AV obdobie 6,78% 46,87% 57,71% -26,64%
B. Zaviazky 152,96% | -15,68% 77,58% 23,51%
B.1 Rezervy 12,25% 32,91% 24,18% 32,42%
B.11 Dlhodobé zavizky 2968,55% 3,16% -30,21% 1,18%
B.1l1 Kratkodobé¢ zavizky 127,65% -21,32% 44,33% 27,30%
B.V Bankové uvery 30,40% -20,02% 535,38% 24,08%
C. Casové rozlisenie 48,78% 0,00% 0,00% 0,00%
Tabulka 17 Horizontdlna analyza pasiv (relativna zmena) v % (zdroj: vlastné spracovanie)
Polozka 2011-2010 | 2012-2011 | 2013-2012 | 2014-2013
PASIVA CELKOM 850 158€ 69 979€ | 1360 769€ | 821 131€
A. Vlastny kapital 12 473€ 288 490€ | 454 966€ | 333 772€
Al Zakladny kapital 0 0 0 0
Al Kapitalové fondy 0 0 0 0
Al
I Fondy zo zisku 0 0 0 0
A.l | Vysledok hospodarenia minulych
Vv rokov 0 196 427€ | 288 489€ | 454 967€
Vysledok hospodarenia za i¢tovné
AV obdobie 12 473€ 92 063€ 166 477€ | -121 195€
B. Zavazky 837 204€ | -217 044€ | 905 803€ | 487 359€
B.1 Rezervy 1178€ 3 552¢€ 3 469¢€ 5775€
B.1l Dlhodobé¢ zavizky 277 767€ 9 069€ -89 513€ 2 447€
B.111 Kratkodobé zavizky 521 935€ | -198 469€ | 324 628€ | 288 495€
B.V Bankové uvery 36 324€ -31 196€ | 667 219€ | 190 642€
C. Casové rozliSenie 481€ -1 467€ 0 0
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V prvom roku mézeme vidiet, ze firma pre svoje vlastné financovanie vyuziva cudzi kapital.
V d’alSom roku evidujeme takmer 62% narast vlastného kapitalu, ¢o bolo spoésobené hlavne
rozhodnutim o neprerozdel'ovani zisku z minulych rokov. Vd’aka tejto skutocnosti sa zmensil
rozdiel medzi pomerom vo vlastnom a cudzom kapitale. TaktieZ na strane cudzieho kapitalu
evidujeme pokles o0 16%. Tento fakt bol spdsobeny hlavne preto, Ze spolo¢nost’ splatila
takmer cely svoj zavdzok voci spolo¢nikom a taktiez pravidelnii Cast bankového uveru.
V nasledujicom roku si vlastny kapital udrzal tempo rastu, naopak cudzi kapital sa zvysil az
0 77,5 % na rozdiel od minuloro¢ného prepadu. Bolo to spdsobené hlavne dvoma faktormi.
Jednak vzrastla polozka kratkodobé zavizky o 44,33% (324tis €), jedna sa o kratkodobé
zavazky z obchodného styku €o uzko stvisi uz so spominanym naskladiiovanim novych
priestorov. S tymto trendom suvisi aj druhy faktor a to rast bankovych tverov o 535% (667tis
€), ktory bol potrebny pre vystavbu novych priestorov. V poslednom sledovanom obdobi sa
tempo rastu spomalilo a dosahovala necelych 28% u vlastného kapitalu a 24,5% u cudzich
zdrojoch. Pocas celého obdobia nedochadza k zmene vysky zakladného kapitalu, ktory firma
ma na pozadovanom minime pri zakladani spolo¢nosti s ru¢enim obmedzenim. Nijaku zmenu
neevidujeme ani u fondov zo zisku, ktoré boli tvorené celou dobou len zdkonnym rezervnym
fondom, ani u kapitalovych fondoch. Z tabulky moZeme vycitat' zaujimavé Cislo, a to rast
vysledku hospodarenia z minulych rokov v druhom sledovanom obdobi az o 196247%. Je to
spdsobené tym, ze do tohto obdobia sa zisk prerozdel'oval medzi spolo¢nikov k comu uz od
sledovaného roka nedochéadzalo.

Horizontdlna analyza kratkodobych zavazkov
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e Kratkodobé zavazky Zavazky z obchodného styku
Zavazky voci spolocnikom a zdruzeniu Zavazky zo socidlneho poistenia
e Dafjové zavazky a dotdacie e Ostatné zavazky v ramci konsolidovaného celku

a7 3vazky voCi zamestnancom

Obrdzok 4 Horizontdlna analyza krdtkodobych zdvdzkov v € (zdroj: vliastné spracovanie)

Z vyssie uvedeného grafu ¢.4 mozeme vidiet vyvoj kratkodobych zavizkov v sledovanom
obdobi atiez jednotlivych casti z ktorych sa skladaji. Najvacsi podiel na kratkodobych
zéviazkov maju zavazky z obchodného styku. Ostatné zavézky s vynimkou roku 2011 kedy
boli zavizky voci spolocnikom z velkej Casti splatené sa pohybuji na nizkych hodnotach
a nemaju vyznamny vplyv na kratkodobé zavazky.
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7.2.3 Horizontalna analyza vykazu ziskov a strat
Poslednou castou horizontalnej analyzy je horizontdlna analyza vykazov ziskov a strat
Vv relativnom a Vv absolutnom zneni. Vysledky tejto analyzy mozeme vidiet' v tabul’kach ¢.19

a ¢.20.

Polozka 2011/2010 | 2012/2011 | 2013/2012 | 2014/2013
l. Trzby za predaj tovaru 64,46% 52,24% 36,50% 5,37%
Naklady vynalozené na obstaranie
A. tovaru 72,50% 56,21% 40,34% 6,16%
(+) Obchodna marza 39,47% 36,95% 19,63% 1,31%
I. Vyroba 169,11% -72,23% | 510,88% 1,52%
B. Vyrobna spotreba 47,16% 16,34% 20,02% 2,66%
(+) Pridana hodnota 37,24% 45,42% 21,83% 0,74%
C. Osobné naklady 49,07% 48,37% 24,78% 19,78%
E. Odpisy DHM a DNM 73,69% 56,45% 6,92% 30,22%
I1l1. | Trzby z predaja DM a materialu | 1123,63% | -64,17% 24,83% 639,13%
Ostatné vynosy z hospodarske;j
V. ¢innosti 48,41% 38,30% -73,30% 129,63%
Ostatné ndklady z hospodarske;j
H. ¢innosti 186,84% 40,81% -28,20% 13,15%
* Hospodarsky VH 6,08% 40,48% 17,94% -35,75%
X. Vynosové uroky 13,58% -18,47% -32,00% -90,20%
N. Nakladové uroky 148,90% 67,61% -6,18% 48,99%
XII. Ostatné finan¢né vynosy 0,00% 345,64% 238,44% 6,79%
P. Ostatné finan¢né ndklady 144,60% 34,24% 97,70% -27,98%
* Finan¢ny VH 15,69% 509,90% | 461,61% 2,51%
S. Dan z prijmu z beznej ¢innosti 7,16% 94,45% 28,56% -19,59%
R VH pred zdanenim 6,85% 55,98% 50,75% -25,20%
*k*k
* VH po zdaneni 6,78% 46,86% 57,71% -26,64%

Tabulka 19 Horizontdlna analyza vykazu ziskov a strdt (relativna zmena) v % (zdroj: vlastné spracovanie)
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Polozka 2011-2010 | 2012-2011 | 2013-2012 | 2014-2013
l. Trzby za predaj tovaru 1910 550€ | 2546 520€ | 2708 253€ | 544 332¢€
Naéklady vynalozené na
A. obstaranie tovaru 1625811€ | 2174 614€ | 2437 765€ | 522 691€
(+) Obchodn4 marza 284739€ | 371806€ | 270488€ | 21641€
1. Vyroba 10 517€ -12 088€ 23 746€ 431€
B. Vyrobna spotreba 115 617€ 58 964€ 84 065€ 13 426€
(*) Pridana hodnota 179 639€ | 300754€ | 210169€ | 8 646€
C. Osobné naklady 90 979€ 133 706€ 101 642€ 101 262€
E. Odpisy DHM a DNM 53 502¢€ 71 186€ 13 655€ 63 765€
Trzby z predaja DM a
1. materialu 5 326€ -3722€ 516€ 16 579€
Ostatné vynosy z hospodarske;j
V. ¢innosti 12 458€ 14 629€ -38 717¢€ 18 283€
Ostatné naklady z
H. hospodarskej ¢innosti 20 864€ 13 075€ -12 721€ 4 260€
* Hospodarsky VH 14 307€ 101 124€ 62 956€ -147 930€
X. Vynosové uroky 11€ -17€ -24€ -46€
N. Nakladové uroky 8 894¢€ 10 052€ -1 542¢€ 11 454€
X1l Ostatné finanéné vynosy 12 583€ 43 492¢€ 133 708€ 12 897€
P. Ostatné finan¢né naklady 1942€ 1125€ 4 309€ -2 440¢€
* Finan¢ny VH 1273€ 34 857€ 129 349€ 3 964€
S. | Dai z prijmu z beznej ¢innosti 3107€ 43 918€ 25 828€ -22 121€
ikl VH pred zdanenim 15 580€ 135 981€ 192 305€ | -143 966€
**k*k
* VH po zdaneni 12 473€ 92 063€ 166 477€ | -121 195€

Tabulka 20 Horizontdlna analyza vykazu ziskov a strdt (absolutna zmena) v € (zdroj: vlastné spracovanie)

V horizontalnej analyze vykazu ziskov a strat si skumané polozky, ktoré najviac ovplyviuji
vysledok hospodéarenie firmy. V prvych troch sledovanych obdobiach mézeme vidiet
pravidelny rast trzieb. Jeden z dovodov je tiez, ze firma rozSirovala svoje pdsobenie na zapad
ako aj na vychod Slovenska. Néklady vynaloZzené na obstaranie tovaru viac menej kopirovali
vyvoj trzieb z predanych vyrobkov. Z toho vyplyva, ze obchodna marza nie je tymto faktom
nijak vel'mi ovplyvnena. V poslednom sledovanom obdobi méZeme vidiet' masivny pokles
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tempa rastu jednak u trzieb z predanych vyrobkov ¢o nasledne ovplyvnilo aj obchodnii marzu
aj pridanu hodnotu. Tento pokles tempa rastu mézeme definovat’ tym, ze firma sa primarne
ststredila na udrzanie Si sucasnej situdcie na trhu, taktiez investovala vela prostriedkov do
vystavby novych priestorov, takze neplanovala rozbehnut’ nijaké nové projekty, ako napriklad
vytvorit’ nové obsluzné linky. Pocas celého obdobia vidime spomalenie tempa rastu osobnych
nakladov, hlavne mzdovych, ¢o suvisi s nizSou intenzitou prijimania novych zamestnancov.
Rovnaky trend vidime aj u odpisoch DM, ktory naopak v poslednom roku vzrastol o necelych
31%. Tento rast bol sposobeny hlavne dokoncenim vystavby novych priestorov a taktiez, ze
do majetku firmy pribudli nové byty. U trzieb z predaj DM vidime masivny narast az 1124%,
lenze v absolitnom vyjadreni islo len o 5326€. Hospodarsky vysledok celé obdobie rastol s
vynimkou posledného roku, kedy sa dokonca zmensil. Dévod je stagnacia rastu trzieb
z predaja tovaru €o je hlavna ¢innost’ firmy a taktiez rast osobnych nakladov a odpisov DM.

O pozitivny finanény VH sa hlavne postarali vynosy z finan¢nej c¢innosti, ktoré mali
pravidelny rast. VH spolocnosti pred zdanenim preukazuje rast pocas prvych troch rokoch a v
poslednom sledovanom obdobi naopak poklesol. Tento pokles je sposobeny hlavne
spominanou stagnaciou rastu trzieb z predaja tovaru kde to nam stale rastli osobné naklady
ako aj odpisy DM.
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8 Analyza bilan¢nych pravidiel

Bilanéné pravidld poukazuju na ur€ité odporucenia, ktorymi by sa mala firma riadit’ pri jej
financovani.

8.1 Zlaté pravidlo financovania
Podl'a tohto pravidla by bola idedlna situdcia keby sme financovali dlhodoby majetok
dlhodobymi zdrojmi, ina¢ povedané keby sa dlhodoby majetok rovnal dlhodobym zdrojom,
medzi ktoré radime vlastny kapitdl a dlhodobo cudzim kapitdlom. Pre vypocet tohto pravidla
mdzeme pouzit’ jednoduchil rovnicu.

DM =VK + DCK

Do dlhodobého majetku zarad’ujeme neobezny majetok a dlhodobé pohl'adavky a zase do
dlhodobo cudzieho kapitalu zarad’ujeme dlhodobé zavizky a dlhodobé bankové tvery.

Zlaté pravidlo financovania

2 000 000
1800 000
1 600 000
1400 000
1200 000
1 000 000
800 000
600 000
400 000
200 000
0
2010 2011 2012 2013 2014
B Dlhodoby majetok B Dlhodobé zdroje (VK+dlhodobé zavazky+dlhodobé bankové uvery)

Obrdzok 5 Zlaté pravidlo financovania v € (zdroj: vlastné spracovanie)

Z obrazku ¢.5 mozeme vidiet, ze medzi dlhodobym majetkom a dlhodobymi zdrojmi nie je
velky rozdiel ani jeden rok. Firma dodrZzuje toto odporacané pravidlo v troch rokoch zo
sledovaného obdobia. Zaporny previs v druhom roku bol spdsobeny hlavne narastom
dlhodobych zavizkov ako aj dlhodobych bankovych tiverov, ktoré sa postupom Casu zacnu
zmenSovat’. Dolezity faktor je aj to, Ze firma v tomto obdobi prerozdeluje zisky z minulych
rokov medzi spolo¢nikov a tym sa znizuje vyska vlastného kapitalu. S d’alSim rokom je 15%
previs dlhodobych zdrojov nad dlhodobym majetkom. Tento fakt je spdsobeny hlavne
nerozdelovanim zisku z minulych rokov. V Stvrtom sledovanom obdobi dochadza opét
K previsu majetku nad zdrojmi. Tento fakt je sposobeny hlavne tym, ze firma zacala
s vystavbou novych skladovych priestorov, ako aj rozsirovanim svojho posobenia s ¢im suvisi
nakup novych vozidiel, vybavenia a pod. Firma taktiez splatila zna¢n cast’ dlhodobych
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zavizkov a vietky dlhodobé bankové zdroje. Co spdsobilo mensie tempo rastu dlhodobych
zdrojov v pomere k dlhodobému majetku.

Situacie v druhom astvrtom roku sledovaného obdobia, teda ked je previs dlhodobého
majetku nad dlhodobymi zdrojmi, nie¢ je dobrda pre firmu, pretoze vznika riziko pod
kapitalizacie firmy, teda vznik nekrytého dlhu. To znamend ked’ cast’ kratkodobych zdrojov
kryje aj dlhodoby majetok, teda ak kratkodobymi tvermi kryjeme nakup neobezného majetku.
Firme moze v takomto pripade hrozit’ insolventnost’, teda neschopnost’ platit’ svoje zavazky.

8.2 Zlaté pari pravidlo
Podra tohto pravidla by mal byt dlhodoby majetok firmy financovany vlastnymi zdrojmi ( len
Vv pripade, ze firm nedisponuje dlhodobo cudzim kapitalom).

Zlaté pari pravidlo
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Obradzok 6 Zlaté pari pravidlo v € (zdroj: vlastné spracovanie)

Podla pari pravidla by sme mali uzivat’ len tol'ko vlastné¢ho kapitalu aby pokryval potrebu
dlhodobého majetku. V idedlnom pripade by mala byt’, ale vyska vlastného kapitalu o nieco
niZSia aby vznikol priestor pre financovanie dlhodobo cudzim kapitalom. Z toho vyplyva, Ze
vlastnym kapitdlom by sa nemalo plytvat’, pretoze je pre firmu najdrah§im moznym. Vlastnik
V podstate nesie najvécsie riziko. Mnou vybrana firma vsak v praxi kumuluje nerozdeleny
zisk z minulych rokov, ktory vyuZziva na financovanie svojej ¢innosti. Vlastnici tym padom
nesu vicsie riziko, za ktoré nemusia byt vZzdy odmeneny adekvatnym vynosom z vlozeného
kapitalu. Tymto pravidlom sa firma neriadi ako mozeme vidiet’ na obrazku ¢.6, kde mozeme
povedat, ze pomer medzi dlhodobym majetkom a vlastnym kapitalom je idealny. Firma si
nechava priestor pre financovanie cudzim kapitdlom, ¢o zvySuje ziskovost, zasluhou
finan¢nej paky.

8.3 Zlaté pravidlo vyrovnavania rizika
Idealom tohto pravidla je keby bol podiel vlastného kapitalu vacsi ako podiel cudzieho
kapitalu vo firme. Toto je dblezité pre ziskanie iveru v budicnosti.
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Zlaté pravidlo vyrovnavania rizika
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Obradzok 7 Zlaté pravidlo vyrovndvania rizika v € (zdroj: vlastné spracovanie)

Previs vlastného kapitalu s cudzim kapitalom by nebolo pre firmu moc vyhodné, pretoze by
sa branila rastu vlastného kapitdlu vplyvom finan¢nej paky. Ako moézeme vidiet’
Vv nasledujucej tabul’ke tak cudzi kapitél je v kazdom roku vacsi ako vlastny kapital. Najvacsiu
nerovnovahu mozeme pozorovat vroku 2011 kedy to cinilo 200%. Tento rozdiel sa
postupom cCasu zacal zmenSovat, jednak aj tym, Ze firma sa od roku 2012 rozhodla
neprerozdel'ovat’ zisk z minulych rokov ¢o autom—aticky zvysilo hodnotu vlastného kapitalu.

8.4 Rastové pravidlo

Rastové pravidlo je zaloZzené na tom, aby tempo rastu trzieb bolo z dlhodobého hladiska
vacsie ako tempo rastu investicii. V tabulke ¢.21 mézeme vidiet’ vyvoj tempa rastu trzieb aj
investicii v sledovanom obdobi.

2011/2010 2012/2011 2013/2012 2014/2013
tempo rastu trzieb 264,5% 52,3% 36,5% 5,4%
tempo rastu investicii 94,9% 16,03% 82,4% 16,2%

Tabulka 21 Rastové pravidlo v percentdch (zdroj: vlastné spracovanie)

V prvych dvoch sledovanych rokoch podnik toto pravidlo dodrzuje ked’ tempo rastu trzieb je
rychlejSie. V tretom a Stvrtom sledovanom roku toto pravidlo nie je dodrzované. Prevysenie
narastu novych investicii nad trZzbami spodsobila hlavne vystavba novych skladovych
priestorov, ¢i ich nasledné naskladnenie. Tato investicia bola vicSie ako narast jednotlivych
trzieb. V poslednom sledovanom roku m6zZeme vidiet’ prepad tempa rastu trzieb na 0,05374%.
Z toho plynie, ze firma nedokaze profitovat z predchadzajucej investicie a prave naopak
investicia do novych priestorov zbrzdila tempo rastu novych trzieb. Za prevySenim tempa
rastu investicii je aj nakup novych bytovych priestorov, ktoré firma tento rok nakupila.
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9  Analyza rozdielovych ukazovatel’ov

Rozdielové ukazovatele mdzeme vyratat' ako urcity rozdiel polozky aktiv od polozky pasiv.
V daldej asti sa budeme venovat’ vypoétom ¢istého pracovného kapitalu (CPK), &isté
pohotové prostriedky (CPP) a ¢&isty peiazny majetok (CPM).

9.1 Cisty pracovny kapital
Cisty pracovny kapital vypo&itame odpo¢itanim kratkodobych zavizkov od obeznych aktiv
a taktiez ma vyznamny vplyv na platobnt schopnost’ podniku.

2010 2011 2012 2013 2014
ObeZny majetok 463 642€ | 876 837€ | 919 720€ | 1 663 593€ | 2 437 928€
Kratkodobé zavizky 408 877€ | 930 812€ | 732 343€ | 1 056 971€ | 1 345 466€
Kratkodobé bankové uvery 19 916€ | 31196€ | 31196€ | 791 845€ | 982 487¢€
CPK 34 849€ | -85 171€ | 156 181€ | -185 223€ | 109 975€

Tabulka 22 Cisty pracovny kapitdl v € (zdroj: vlastné spracovanie)

Z tabulky &.22 moZzeme vidiet, Ze vyvoj CPK je velmi kolisavy. V roku 2011 a 2013
hodnota CPK ukazuje ziporné &isla. V roku 2011 to bolo spdsobené velkym narastom
kratkodobych zavdzkov na ktorom sa podielali rovnakym pomerom kratkodobé zavizky
z obchodného styku ako aj zaviazky voci spolo¢nikom. V roku 2013 bola situacia podobna,
ked’ po znizeni kratkodobych zavdazkov opat’ doslo kich zvySeniu a taktiez obrovskému
narastu kratkodobych bankovych uverov, spojenych s vystavbou novych priestorov.
V poslednom roku vidime narast CPK ¢o znamena aj zlepsenie likvidity a opatrnosti firmy pri
budticom financovani. Pri kladnych hodnotich CPK mézeme povedat’, Ze firma je z tohto
hladiska stabilne platobne schopna. Zaporny CPK nam znaéi, Ze v danom roku bol neobezny
majetok kryty aj kratkodobymi zdrojmi. Stym vznika pre firmu moznost’ neschopnosti
splacat’ svoje kratkodobé zavizky a taktiez vznika tzv. nekryty dlh. Z vyvoja CPK vyplyva, Ze
firma realizuje rizikov stratégiu riadenia. V tomto ohl'ade firma nie je stabilna.

9.2 Cisté pohotové prostriedky
Dalsim ukazovatelom je ukazovatel' &istych pohotovych prostriedkov, ktory sa vypodita
odpocitanim okamzite splatnych zavizkov od pohotovo finan¢nych prostriedkov.

2011 2012 2013 2014 2015
Pohotovostne financ¢né
prostriedky 84 317€ | 277 399€ | 197 652€ | 443 017€ | 832 184€
Okamzite splatné zavizky | 408 877€ | 930 812€ | 732 343€ |1 056 971€ | 1 345 466€
CPP -324 560€ | -653 413€ | -534 691€ | -613 954€ | -513 282€

Tabulka 23 Cisté pohotové prostriedky v € (zdroj: vlastné spracovanie)
Z predchadzajicej tabul’ky ¢.23 moézeme vidiet, ze hodnoty CPP nadobudaju podas celého
sledovaného obdobia zapornych &isel. Co znamend, Ze firma by nedokéazala pomocou nich
splacat’ vsetky svoje kratkodobé zavézky a taktiez méze mat problémy s likviditou.
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9.3 Cisty pefiazny majetok
Poslednym ukazovatel'om zo skupiny rozdielovych ukazovatel'ov je ¢isty pefiazny majetok.

2011 2012 2013 2014 2015
Peniaze 84 317€ 277 399€ 197 652€ 443 017€ 832 184€
Pohladavky 124 959€ 239 231€ 336 273€ 354 218€ 369 142¢€
Kratkodobé zavizky | 408 877€ 930 812€ 732 343€ | 1056 971€ | 1 345 466€
CPM -199 601€ | -414182€ | -198418€ | -259 736€ | -144 140€

Tabulka 24 Cisty periazny majetok v € (zdroj: vlastné spracovanie)

U daného ukazovatel'a mdzeme vidiet' podobny vyvoj ako u CPK, ale s niz$§imi hodnotami ¢o
bolo spdsobené nezaratanim zasob do obeznych aktiv. Z vyssie uvedenej tabulky ¢.24 napriek
negativnemu vyvoju CPM, ¢o moZe spdsobit’ problémy s likviditou vidim uréité pozitivum
a to, ze aj po pricitani pohl'adavok sa tento vyvoj nedostal do kladnych hodnot, z ¢oho plynie,
ze spolo¢nost’ ma dobre nastaveny systém v splacani pohl'adavok.

Vyvoj rozdielovych ukazovatelov v €
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Obrazok 8 Vyvoj rozdielovych ukazovatelov v € (zdroj: vlastné spracovanie)

Na obrazku ¢.8 mdzeme sledovat vyvoj rozdielovych ukazovatelov pocas sledovaného
obdobia. S vynimkou CPK, ktory dosahuje aj kladnych hodnét, st vietky ostatné hodnoty
Vv zépornych ¢islach.
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10 Analyza pomerovych ukazovatel’ov

V dalSej cCasti st analyzované pomerové ukazovatele, medzi ktoré radime ukazovatele

rentability, likvidity, aktivity, zadlzenosti a ukazovatele na baze cash flow.

10.1 Ukazovatelia rentability

Ukazovatele rentability hovoria otom, ako firma dokaze zhodnocovat vlozeny kapital.
Venovat’ sa budeme rentabilite aktiv, rentabilite vlastného kapitdlu, rentabilite investovaného
kapitalu a rentabilite trzieb.

2010 2011 2012 2013 2014
ROA 23,41% 13,96% 21,07% 18,14% 11,27%
ROE 41,06% 42,69% 40,95% 36,52% 21,67%
ROCE 34,11% 24,25% 29,13% 32,83% 21,07%
ROS 6,21% 4,04% 4,14% 4,34% 3,12%

Tabulka 25 Ukazovatelia rentability v % (zdroj: vlastné spracovanie)

Hodnoty vSetkych vybranych ukazovatel'ov rentability firmy moézeme vidiet’ v tabulke €.25.
V prvom sledovanom roku (2010) st hodnoty jednotlivych ukazovatel'ov takmer najvyssie za
celé sledované obdobie. V roku 2011 vidime pokles takmer u vSetkych ukazovatel'ov
s vynimkou ROE a V nasledujucom roku (2012) opatovny narast. V kazdom pripade ku koncu
sledovaného obdobia, mézeme vidiet’ klesavu tendenciu u vSetkych vybranych ukazovatel'ov
rentability firmy.

Prvym ukazovatel'om, ktory si zanalyzujeme je rentabilita celkovych aktiv, ¢ize ukazovatel
ktory meria vykonnost danej firmy, inymi slovami ¢i firma naraba efektivne so svojimi
prostriedkami. Existuje viacero variant pre vypoc¢et ROA, v naSom pripade sme v Citatel'ovi
pouzili EBIT, ¢im sme odstranili vplyv danového zatazenia. Najvacsiu hodnotu vykazuje
v roku 2010 kedy dosiahla takmer 24%. V nasledujucom roku vidime velky pokles, ¢o bolo
sposobené narastom aktiv o takmer 100%, ale zisk sa zvysil len o minimum. Z toho vyplyva,
ze firma nedokazala efektivne vyuzit' svoje prostriedky. Investovala do vystavby novej
mensej haly ataktieZ do ndkupu novych zasob tovaru, ¢o ale dokéazala vyuzit az
V nasledujicom obdobi, kedy ROA vzréstlo o 7%. V nasledujicom roku prebieha vystavba
novych skladovych priestorov a nasledne naskladiiovanie tovarom. V absolitnom zneni §lo
0 navySenie aktiv o takmer 1 400 000€. Tento narast spdsobil mensi prepad ROA na 18%.
V poslednom sledovanom obdobi mézeme vidiet’ prepad ROA o 7%. Za prvé to sposobené
hlavne narastom aktiv o 820tis €, kedy prebieha proces naskladiiovania novych priestorov, ¢o
firma zatial’ nevie vyuzit a zhodnotit’ ticto zasoby. Za druhé tym, Ze hodnotu aktiv zvysila
polozka stavby, konkrétne do majetku boli pripisané nové byty, ktoré ale neprinasali Ziadny
zisk pre firmu. Za tretia doslo k prepadu EBIT 0 132tis€. Firma sa primarne zameriavala na
usporné vynakladanie vlastnych zdrojov neZ nato aby dosahovala ¢o najvicSie zisky.
Kazdopadne pozitivny vyvoj ROA dokazuje to, Ze firma vie zhodnotit’ svoje zdroje.
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Dal$im ukazovatelom je rentabilita vlastného kapitalu, ktora vyjadruje vynosnost’ vloZeného
kapitalu. Taktiez hovori o tom, aky zisk prinesie 1€ investovaného kapitalu. Vyvoj rentability
vlastného kapitalu dosahuje po celé sledované obdobie pozitivne vysledky. Za pozitivny efekt
by bolo mozné vidiet to, ze ROE v kazdom sledovanom roku prevySuje ROA. Za negativny
efekt zase to, Ze ma tendenciu klesat. V idedlnom pripade by mala kazdym sledovanym
rokom stapat’. Zna¢ny prepad ROE v poslednom sledovanom obdobi je z dovodu narastu
vlastného kapitalu vd’aka zvysujicej sa polozke vysledku hospodarenia minulych rokov.
Kedy sa firma pokusala financovat’ jej chod viac z vlastnych zdrojov, ¢o ale v kone¢nom
dosledku prinieslo prepad ROE atym aj nizsi zisk z 1€ investovaného resp. vlozeného
kapitalu. Podl'a indexu finan¢nej paky, ktory pdsobi kladne, by sa mala firma pokusit’ viac
vyuzivat cudzie zdroje. Pretoze vynosnost’ vlozené¢ho kapitalu je vyssia ako cena troc¢enych
cudzich zdrojov, rast cudzieho kapitalu moze zvySovat’ ROE. K posobeniu finan¢nej paky na
firmu sa budeme zaoberat’ neskor.

Dal§im ukazovatelom rentability je rentabilita investovaného kapitalu alebo inymi slovami
rentabilita dlhodobych zdrojov. Tento ukazovatel’ hovori o vynosnosti vlastného kapitalu, ale
po pripocitani dlhodobych zdrojov. U vyvoja tohto ukazovatel'a modzeme vidiet podobny
proces ako to bolo u ROA. Je to dané tym, Ze podobne ako u ROA je aj tento ukazovatel
ovplyvneni vyvojom zisku. Rentabilita dlhodobych zdrojov je pocas celého sledovaného
obdobia v kladnych hodnotach. V poslednom roku (2014) poklesla o takmer 12%. Spdsobené
to bolo narastom vlastného kapitdlu, ¢o ndm v konecnom ddsledku neprinieslo vicsie zisky,
ale tie sa naopak eSte zmensili.

Poslednym ukazovatel'om rentability je rentabilita trzieb. Tento ukazovatel’ hovori, o ur¢itom
hospodareni firmy. Ked’Ze jeho vypo¢tom zistime informacie o tom, kol’ko € zisku prinieslo
pre firmu 1€ trzieb. Najvyssiu hodnotu dosahovala v roku 2010 kedy zaznamenala 6,21% to
znamena, ze 1€ trzieb prinieslo firme 0,06€ zisku. Prepad v roku 2011 bol zapri€ineny tym, ze
trzby z predaja tovaru rastli, ale na zisku sa to nijako neodzrkadlilo. Tento negativny vyvoj
modzeme vysvetlit' dvoma vecami, za prvé vysokymi prevadzkovymi nakladmi alebo za druhé
tym, ze firma pracuje s nizkou marzou. Rovnaky trend mozeme vidiet’ aj v poslednom roku,
kedy je opédtovny narast trzieb, ale tentoraz dokonca prepad zisku.

10.2 Ukazovatelia likvidity

Likvidita firmy vyjadruje jej schopnost splacat’ svoje zavizky. Likvidita uréitej polozky
majetku vyjadruje schopnost’ danej zlozky majetku rychlo as o najnizSou stratou sa
premenit’ na finan¢nt hotovost’. Postupne st analyzované vysledky beznej, pohotovej a cash
likvidity. V nizSie uvedenej tabulke ¢.26 mozeme vidiet jednotlivé trovne likvidity pre
firmu. Oznacenie L3 znali, ze sa jedna o likviditu treticho stupiia, inymi slovami beznt
likviditu, L2 — likvidita druhého stupna, teda pohotova likvidita a L1 — likvidita prvého
stupila, teda cash likvidita.
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2010 2011 2012 2013 2014
L3 1,08 0,91 1,20 0,90 1,05
L2 0,49 0,54 0,70 0,43 0,52
L1 0,20 0,29 0,26 0,24 0,36

Tabulka 26 Ukazovatelia likvidity (zdroj: vlastné spracovanie)

Vyska beznej likvidity pocas celého sledovaného obdobia sa pohybuje medzi 0,9-1. Bezna
likvidita sa vypocita ako obezné aktiva vydelené kratkodobymi zavidzkami. Odporucané
hodnoty st vrozmedzi 1,6 — 2,5. Ako mdzeme vidiet' ztabulky ¢.26 firma nedosahuje
odportcané hodnoty L3 anachadza sa dost’ nizko pod nimi. S vyvojom likvidity tretieho
stupna je jasné, ze firma preferuje agresivnu stratégiu. Rizikovy stav je v rokoch 2011 a 2013
kedy st hodnoty L3 rovné 0,9 resp. 0,91. Tento stav znaci, ze firma nie je schopna pokryt
kratkodobé zaviazky obeznymi aktivami. Vznika riziko vzniku nekrytého dlhu. V roku 2011 to
bolo sposobené hlavne tym, Ze dosSlo k viac ako dvojndsobnému ndrastu kratkodobych
zavizkov, kde to zapri¢inili velkym podielom zavazky voci spolocnikom. Za nizku hodnotu
L3 v roku 2013 zodpoveda hlavne narast beznych bankovych tverov, takmer o 800tis.€.

Pohotova likvidita sa vypocita odpocitanim zasob a dlhodobych pohl'adavok od obezného
majetku firmu a vydelime to kratkodobymi zavidzkami. Optimalne hodnoty su v rozmedzi
1 - 1,5. Ako mézeme vidiet' tak vyvoj pohotovej likvidity je cely ¢as pod odporucanymi
hodnotami. Jej hodnoty st vZdy mensie ako 1, ¢o znamena, Ze ak chce firma Kryt' svoje
kratkodobé zaviazky tak sa musi spolichat na predaj zasob. NajblizSie k odporucanej
minimalnej hodnote mala v roku 2012, kedy nam klesli kratkodobé zavazky. S d’al§im rokom
prichadza opétovny prepad hodnét, ¢o bolo spdsobené hlavne so vzatim nového bankového
uveru. Nizka pohotova likvidita moze byt v buducnosti problém pre firmu so ziskanim
bankového tiveru. Banky sa budu moct’ obavat’ finanénej nestability s ¢im stvisi neschopnost’
splacat’ svoje pohl'adavky.

Cash likvidita predstavuje len najlikvidnejSie aktiva. Vypocita sa vydelenim finan¢ného
majetku kratkodobymi zaviazkami. Odporacané hodnoty su 0,2 — 0,5. Ako je mozno vidiet
z tabulky ¢.26 tak hodnoty cash likvidity sa pohybuji v odpora¢anych hodnotach. Z vyvoja
cash likvidity mozeme usadit, ze firma je schopna okamzite splacat’ svoje kratkodobé
zavazky.

10.3 Ukazovatelia aktivity

V nasledujucom odseku st analyzované ukazovatele aktivity, ktoré informuji o tom ako firma
vyuziva svoj majetok. Postupne si zanalyzujeme vyvoj ukazovatel'ov doby obratu zasob, doby
obratu pohl'adavok, doby splacania zdvizkov a obratu celkovych aktiv.
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2010 2011 2012 2013 2014
Doba obratu zasob 30,896 26,603 18,716 30,791 41,709
Doba obratu pohPadavok| 15,178 17,668 16,313 12,589 12,451
Doba splicania zavizkov 49,663 68,745 35,527 37,566 45,381
Obrat celkovych aktiv 2,973 2,639 3,871 3,091 2,604

Tabulka 27 Porovnanie ukazovatelov aktivity s odvetvim (v drioch) (zdroj: vlastné spracovanie)

Doba obratu zasob hovori, ako dlho st zasoby viazané vo firme pokial' sa nepremenia na
pohl'adavku alebo hotovost’. Tento ukazovatel’ by mal byt’ ¢o najmensi, vzh'adom nato, Ze sa
snazime zasoby ¢im skor premenit’ na pohl'adavky alebo hotovost’, ale dostato¢ne vysoky nato
aby sme dokazali efektivne reagovat’ na potreby zakaznika. Pri vyvoji firmy je priemerna
hodnota okolo ¢isla 30 dni. V roku 2012 zaznamenala svoju najnizSiu teda aj najlepSiu
hodnotu a to necelych 19 dni. Toto ¢islo je dané najmd vysokym narastom trzieb k pomerne
nizkemu narastu zasob. Nasledujuci rastici trend je sposobeny tym, ze firma dokoncila
vystavbu novych skladovych priestorov a prebieha proces naskladiiovania tovarom, ktory nie
je este efektivne vyuZity do premienania na pohladavky resp. hotovost. Skor sa jedna
0 uspokojenie potrieb zakaznika, ktory mdze dany tovar ndjst’ na sklade hned v dany deii
a nevyhl'adavat’ ho u konkurencie.

Dalsim ukazovatelom je doba obratu pohladavok, ktory hovori o tom, kolko musi firma
mozeme vidiet’ v tabul'ke €.27 tak doba obratu pohladdvok je relativne nizka, o povazujem
za vel'mi pozitivne. Firma teda nema problém s platobnou moralkou u svojich odberatelov.

Doba splacania zaviazkov hovori, ako rychlo resp. za aky ¢as podnik splati svoje zaviazky voci
dodavatelom od vystavenia faktry. Vo firme moézeme vidiet velky prepad smerom
k rychlejSiemu splacaniu svojich zavazkov. Tento prepad vroku 2012 bol sposobeny
Ciastotne prepadom kratkodobych zavdzkov hlavne z dovodu splatenia zavdzkov voci
odberatel'om, ale aj rastom trzieb. Pri porovnani doby obratu pohl'addvok a doby splacania
zavdzkov mozeme zistit’ obchodny deficit podniku. V naSom pripade je jeho hodnota zaporna,
¢o znamena, ze firma vyuZiva beziro¢né financovanie vo forme obchodného uveru. V pripade
kladného obchodného deficitu, by sme mohli hovorit' o zniZeni petiaZznych tokov a moZnej
potrebe dodato¢ného financovania.

Pre obrat celkovych aktiv sa povazuje za pozitivne jeho staly narast. Minimalna odportacana
hodnota sa udava ¢islo 1. Vypocitame ho ako pomer celkovych trzieb a celkovych aktiv. Ako
mozeme vidiet' v tabulke ¢.27 tak vyvoj obratu celkovych aktiv sa pohybuje medzi ¢islami
2,6-3,9. Vyvoj celkovych aktiv m6Zeme hodnotit’ pozitivne, pretoze v kazdom sledovanom
roku sa drZal nad minimalne odporic¢anou hranicou 1. Za najuspeSnejs§i rok moZeme
povazovat’ rok 2012, kedy firma dosahovala hodnotu tohto ukazovatela 3,9, z ¢oho vyplyva,
ze 1€ aktiv firme prinieslo 3,9€ trzieb. Na rozdiel od predchadzajuceho roku sa podarilo firme
zvysit' trzby takmer o 3mil€ zatial’ ¢o vySka aktiv sa skoro nezvysila. V tomto roku firma
uskutociovala dobru stratégiu a 1 jednotka aktiv jej priniesla velky tzitok. V nasledujucom
obdobi mézeme vidiet’ klesajuci trend, co nie je zapri¢inené zmensovanim trzieb, ale tempo
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rastu trzieb je menSie ako tempo rastu celkovych aktiv. Z ¢oho plynie, Ze firma nedokdzala
efektivne vyuzit’ svoje aktiva. Kazdopadne vyvoj obratu celkovych aktiv hodnotim pozitivne.

10.4 Ukazovatelia zadlZenosti
V d’alSom kroku si rozoberieme ukazovatele zadlzenosti. Analyzovana je celkova zadlZenost,
zadlZenost’ vlastného kapitalu a tirokové krytie.

2010 2011 2012 2013 2014

Celkova zadlZenost’ 55% 5% 61% 63% 62%
ZadlZenost’ vlastného kapitalu| 1,220€ 3,004€ 1,558€ 1,721€ 1,665€
Urokové krytie 39,062 17,34 16,206 25,435 13,266

Tabulka 28 Porovnanie ukazovatelov zadlZenosti s odvetvim (zdroj: vlastné spracovanie)

Celkova zadlzenost’ firmy vyjadruje podiel cudzich zdrojov na celkovych zdrojoch firmy.
Ako modzeme vidiet' ztabulky ¢.28 tak celkova zadlzenost sa pohybuje okolo 60%
s vynimkou roku 2011 kedy stipla na 75%. Tento néarast bol spdsobeny najmi velkym
narastom cudzich zdrojov vo firme o takmer 840tis.€. V d’alSom roku opat’ klesla na 61%
a tato hladinu si drzala po zvySok sledovaného obdobia. Odporucané hodnoty pre celkovi
zadlzenost’ sa pohybuji v rozmedzi od 30 — 60%, &ize firma to spiiia s vynimkou roku 2011.
Vo vSeobecnosti sa hovori, Ze pri vysokej hodnote celkovej zadlZzenosti stipa riziko veritel'ov
a firma moze vykazovat’ prvky finan¢nej nestability. Ale v nasom pripade je vySsia hodnota
celkovej zadlzenosti pre firmu prospesna, pretoze vyssi podiel cudzieho kapitalu jej prinasa
pozitivny efekt na rentabilitu vlastného kapitalu. Firma teda vo velkej miere vyuziva menej
rizikovejsie cudzie zdroje.

Ukazovatel' zadlzenosti vlastného kapitdlu interpretuje, aké mnozstvo cudzieho kapitalu
pripada na 1€ vlastného kapitalu. Z tabul’ky ¢.28 je jasné, ze firma vyuziva viac cudzieho
kapitalu. Prepad z roku 2011 na 2012 bol spdsobeny tym, Ze firma sa v tomto roku rozhodla
neprerozdel'ovat’ zisk z minulych rokov a ponechala ho vo firme, ¢o jej zvysilo hodnotu
vlastného kapitalu atym sa znizila jej zadlZenost. V nasledujicich obdobiach sa vyska
pohybovala v rozmedzi od 1,558€ do 1,721€ cudzieho kapitalu na 1€ vlastného kapitalu.

Hodnota urokového krytie hovori o tom, do akej miery je firma schopna splacat’ svoje tiroky
zo zisku. Ako moézeme vidiet' z tabul'ky ¢.28 tak firma nema Ziadny problém pri splacani
svojich uverov ataktieZz vytvara dostato¢ne velké zisky aby splacala aj svoje zavizky.
Z urokového krytia mozeme vidiet’, ze firma je financne stabilna. Vo firme za celé sledované
obdobie rasta trzby aj zisk s vynimkou posledného roku z toho vyplyva, ze si méze dovolit
vicsie vyuzitie cudzich zdrojov a stale bude schopna platit’ fixné Groky.

10.5 Ukazovatelia na baze finan¢nych fondov a cash flow
Pomocou ukazovatel'ov na baze finanénych fondov a cash flow sa zist'uje finan¢na situaciu
firmy. V nasledujicej casti s interpretované ukazovatele financ¢nej efektivnosti trzieb
a ukazovatel’ krytia celkovych zavazkov. Pri vypoctoch sa vychédza z Cistého prevadzkového
cash flow do pomeru k trzbam za predany tovar resp. cudzim zdrojom.
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10.5.1 Ukazovatel’ finan¢nej efektivnosti trzieb

Ukazovatel’ finan¢nej efektivnosti trzieb vyjadruje schopnost’ premeny trzieb na prijmy. Aké
percento celkovych trzieb za predany tovar sa dokaze premenit’ na prijmy. V tabulke ¢.29
moézeme sledovat’ vyvoj tohto ukazovatela.

2010 2011 2012 2013 2014
CF z prevadzkovej
¢innosti 67 304 € 270891 € 537 596 € 661 754 € 670525 €
Trzby za predany
tovar 2963862€ |(4874412€ |7420832€ |10129085€|10673417 €
Financna
efektivnost’ trzieb 2,271% 5,56% 7,24% 6,53% 6,28%

Tabulka 29Ukazovatel financnej efektivnosti trZieb (zdroj: vlastné spracovanie)

Ako je zrejmé z tabulky ¢.29 tak ukazovatel sa nikdy nedostal do zapornych cisel Co je
pozitivny jav. Na druhej sa hodnoty pohybuju od 2,27%-7,24% ¢o modze byt pre firmu
nedostacujuce. Pri porovnani s rentabilitou trzieb vypocitanej z Cistého zisku tak zistime, ze
dosahovala nizSie hodnoty ako ukazovatel' efektivnosti trzieb vypocitaného z Cistych
prevadzkovych penaznych zdrojov. Narast CF bol vac¢si ako nérast Cistého zisku. Za relativne
nizke hodnoty mézeme povazovat’ to, ze firma pracuje s nizkou marzou.

10.5.2 Ukazovatel’ krytia celkovych zavizkov

Dalsim ukazovatelom vypogitany z &istych prevadzkovych petiaznych zdrojov je ukazovatel
krytia celkovych zavdazkov. Tento koeficient vyjadruje schopnost’ splacat’ vlastné zavizky
pomocou vlastnych finanénych prostriedkov, ktoré si firma vytvorila z vlastnej finan¢nej sily.
V tabul’ke ¢.30 mdézeme sledovat’ vyvoj hodndt tohto ukazovatela.

2010 2011 2012 2013 2014
CF z prevadzkovej
¢innosti 67 304 € 270891€ | 537596 € 661 754€ | 670525¢€
Celkové zavizky 547348€ | 1384552€ | 1167508€ | 2073 311€ | 2560670 €
Ukazovatel’ krytia
celkovych zavazkov | 12,30% 19,57% 46,05% 31,92% 26,19%

Tabulka 30 Ukazovatel krytia celkovych zdvdzkov (zdroj: vlastné spracovanie)

Odportcané hodnoty tohto ukazovatel’a sa pohybuji v rozmedzi od 20% do 30%. Z tabul’ky
¢.30 modzeme vidiet, ze firma sa v odporuc¢anych hodnotach ocitla v rokoch 2011 a 2014. Ak
st hodnoty nizke tak vo firme mo6Ze vzniknut’ problém so splacanim svojich zavizkov.
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11 Bankrotové a bonitné modely

V nasledujicej Casti si rozoberieme bankrotové a bonitné modely, ktoré ndm vypovedaja
0 tom, ¢i firme hrozi resp. nehrozi bankrot v blizkej dobe a¢i firma tvori resp. netvori
hodnotu.

11.1 Index doveryhodnosti IN

Prvym ukazovatel'om bude index IN ind¢ nazyvany index doveryhodnosti.

2010 2011 2012 2013 2014
X1 1,821205 1,333999 1,641933 1,58092 1,600702
X2 9 9 9 9 9
X3 0,234061 0,139575 0,210659 0,181402 0,112733
X4 3,009124 2,678853 3,932125 3,16194 2,673051
X5 1,081272 0,911465 1,204549 0,899815 1,047241
IN= 2,25521 1,732124 2,343923 2,030678 1,671234

Tabulka 31 Index IN (zdroj: vlastné spracovanie)

V tabulke €.31 mézeme vidiet’ jednotlivé vysledky tohto ukazovatel'a pre sledované obdobie.
Jednotlivé znaky X1-X5 predstavuju konkrétnu Cast’ vzorca. X1 = Aktiva/cudzie zdroje, X2 =
EBIT/Nakladové uroky, X3 = EBIT/Aktiva, X4 = Vynosy/Aktiva a X5 = Obezné
aktiva/Kratkodobé zavizky + kratkodobé bankové uvery. Toto pravidlo hovori o tom, ze
hodnota ukazovatel'a X2 moze byt najviac 9 (Neumaierova,Neumaier,2005,s.147). V naSom
pripade nam vysli jeho hodnoty vyssie, ale do vypoctov sme mohli ratat’ len s ¢islom 9.
Kazdému tomuto indexu je pridelend védha a nasledne vznikla findlna hodnota indexu IN.
Pocas celého sledovaného obdobia st hodnoty indexu IN vyssie ako >1,6, ¢o znamend, ze
firme nehrozi bankrot v blizkej dobe a tvori hodnotu. Podl'a vypovedajicej schopnosti tohto
indexu to znamena, Ze ked’ je firma v pasme nad >1,6 tak bude mat’ 92% pravdepodobnost’,
7e nezbankrotuje a 95% pravdepodobnost’, ze  bude  tvorit  hodnotu
(Neumaierova,Neumaier,2005,5.147).

11.2 Kralickov QuickTest

V d’alSej Casti je realizovany Kralickov QuickTest, ¢iZze bonitny model. Vypocet jednotlivych
ukazovatel'ov za sledované obdobie mdZeme vidiet’ v tabulke ¢.32. Kazdému ukazovatel'ovi
st pridelené body podla toho aki hodnotu dosiahol az tychto ukazovatelov sa spravi
aritmeticky priemer a dostaneme vysledne hodnotenie, resp. vysledny pocet bodov.
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Ukazovatel’ 2010 2011 2012 2013 2014
R1 4 3 4 4 4
R2 4 3 4 4 3
R3 4 2 4 4 2
R4 4 2 3 2 2
Vyhodnotenie 4 2,5 3,75 3,5 2,75
Klasifikacia Vel'mi dobra Dobra Vel'mi dobra Vel'mi dobra Dobra
firmy firma firma firma firma firma

Tabulka 32 Kralickov QuickTest (zdroj: vlastné spracovanie)

Ako vidime z tabul’ky ¢.32, tak sledovana firma dosahovala vyborné vysledky. S vynimkou
rokov 2011 a 2014 kedy patrila do kategérie dobra firma, zastavala mnou vybrana firma
kategériu vel'mi dobra firma podl'a Kralickovho QuickTestu. Ukazovatel’ R1 ako uz bolo
povedané reprezentuje financnu stabilitu. Z tabul’ky je zrejmé, ze firma vykazuje velka
finanénu stabilitu poc¢as celého sledovaného obdobia s vynimkou roku 2011 kedy dosiahla 3
z0 4 bodov. Priemerna hodnota vysky vlastného kapitalu vzhl'adom k celkovym pasivam je
37%. Firma vyuZiva na financovanie skor ,,lacnej$ie” a menej rizikovejsie zdroje a to cudzie
zdroje. Druhy ukazovatel reprezentuje tzv. solventnost, Cize schopnost’ splacat’ svoje
zavizky. Tento ukazovatel si viedol tiez vel'mi dobre ked’ dosiahol maximélny pocet bodov
s vynimkou roku 2011 a2014. Tym, Ze tento ukazovatel ziskal viac bodov, to znaci
spokojnost’ veritelov, firma je teda schopnd ihned splatit’ svoje zavdzky zo svojich
najlikvidnejsich prostriedkov.

Treti ukazovatel’ rentability vlastného kapitalu ziskal maximalny pocet bodov okrem rokov
2011 a 2014. V roku 2011 to bolo spdsobené tym, ze zisk sa zvysil len o minimum pri takmer
dvojnasobnom zvyseni bilan¢nej sumy. V roku 2014 sme zaznamenali prepad zisku aj napriek
stalemu rastu bilan¢nej sumy, kedy firma eSte nedokazala vyuzit’ nové priestory, tovar aby
znich vytazila zisk. NajhorSie je to pri Stvrtom ukazovatel'ovi, ktory hodnoti kratkodobu
platobnti schopnost’. Firma dostala az 3x po 2 body a plny pocet ziskala len v roku 2010. Ako
prvy faktor zodpovedny za niz8i pocet bodov mdézeme uviest pomaly rastuci zisk, ktory sa
v poslednom roku dokonca prepadol. Dalsim faktorom sii stle rastice vynosy firmy. Avsak
firma aj pri rastucich vynosoch nedokazala nadobudnut’ vécsieho zisku. Najvacsi podiel na
nizkom zisku maji mzdové naklady a odpisy dlhodobo hmotného majetku. Ked’ze firma
kazdym rokom zvécSuje tizemie svojho pdsobenia tak nato potrebuje viac a viac l'udi a tym
padom sa jej zvySuji mzdové ndklady, ale nie vzdy jej to prinesie aj zvysenie zisku.
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12 Analyza fungovania financ¢nej paky

Fungovanie finan¢nej paky posudzuje, ¢i rastuce cudzie zdroje v podniku zvysuju rentabilitu
vlastného kapitalu. Ak je hodnota financnej paky vyssia ako 1 to znamena, ze pouzivanim
cudzieho kapitalu zvySujeme rentabilitu vlastného kapitalu. Ako mdézeme vidiet’ v tabul'ke
¢.33, tak finan¢na péaka posobi kladne pocas celého sledovaného obdobia. Z toho vychadza, ze
firma vyuziva viac tzv. pakovy efekt k zvySeniu rentability vlastného kapitalu. Cudzi kapital
sa da oznacit’ za ,,Jacnej$i“ a menej rizikove;jsi.

2010 2011 2012 2013 2014
ROE 0,410594 | 0,426861 | 0,409514 | 0,365181 | 0,216651
ROA*(1-t) 0,18959 0,113056 | 0,170634 0,13968 0,087932
financna paka 2,673703 | 4,661312 | 2,962914 3,39534 3,158788
vysledok >1 >1 >1 >1 >1

Tabulka 33 Index financnej pdky (zdroj: vlastné spracovanie)

13 Ukazovatel’ EVA

EVA je ekonomicky pridana hodnota a patri medzi hodnotové ukazovatele, to znamend, ze
pomocou nich sa meria hodnota podniku. S ich rastom by mal byt spojeny aj rast trznej
hodnoty podniku.

Pocas celého sledovaného obdobia mdzeme vidiet’ kladné hodnoty EVA ¢o je ur€ite pozitivny
jav ako aj pre vlastnikov tak aj pripadne veritelov. Prvé §tyri roky EVA vykazuje rastuci trend
s ¢im suvisi aj rast trznej hodnoty spolo¢nosti. V posledny sledovany rok sa ale prepadla
0 70%. Tento prepad bol spdsobeny hlavne poklesom zisku firmy, taktiez rasti priemerné
naklady na celkovy investovany kapitdl ¢o sa pri rasticom investovanom spoplatnenom
kapitale ukézalo ako prepad hodnoty EVA.

2010 2011 2012 2013 2014
NOPAT 188989,2 € 208813,1 € 327099,9 € 457834,3 € 360420,8 €
VK 448 499 € 460 972 € 749 462 € 1204 428€ | 1538200¢€
C 567 997 € 616 794 € 874 088 € 1996 273€ | 2520687 €
D 119498 € 155822 € 124 626 € 791845 € 082 487 €
rd 4,9984% 9,541% 19,995% 2,9522% 3,5452%
Beta (lev.) 1,732209 1,023937 1,282812 1,866764 2,034272
rf 3,87% 4,45% 4,55% 3,19% 2,07%
(rm-rf) 6,28% 7,28% 7,3% 6,28% 7,03%
re 14,7483% 11,9043% 13,9145% 14,9133% 16,3709%
WACC 12,4972% 10,8493% 14,2398% 9,9463% 11,1093%
EVA 118005,2 € 141895,6 € 202631,4 € 259279,2 € 80390,05 €

Tabulka 34 EVA (zdroj: vliastné spracovanie)
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14 Medzipodnikové porovnanie

Poslednym néstrojom finan¢nej analyzy je medzipodnikové porovnanie. Mnou vybrana firma
je porovnavana S dal$imi 4 podnikmi, ktoré sme si uz predstavili v teoretickej Ccasti.
Jednotlivé podniky budem porovnavat’ z pohladu rentability, likvidity, aktivity a zadlZenosti.
Pre kazdu jednu oblast’ som si zvolil jeden konkrétny ukazovatel. Konkrétne rozoberam
ukazovatele ROE, bezna likvidita, miera zadlzenosti a dobu obratu aktiv. Medzipodnikové
porovnanie je analyzované na zaklade met6dy normovanej premennej. Vypocitané hodnoty
pre jednotlivé podniky mdzeme vidiet’ v tabulke ¢.35.

Bezna obrat aktiv miera
ROE(max) | likvidita(max) (max) zadlZenosti(min)

Mnou vybrana

firma 21,67% 1,05 2,60 62,0%
ELIT SLOVAKIA

S.r.o. 8,44% 1,39 2,09 70,9%

AUTO KELLY
S.r.o. 17,18% 1,67 2,46 57,1%
Inter Cars s.r.o. 22,38% 1,30 1,98 75,3%
UNIX Auto s.r.o. 30,38% 0,43 2,50 206,0%

Tabulka 35 Vysledky jednotlivych ukazovatelov pri medzipodnikovom porovnani za rok 2014 (zdroj: vlastné spracovanie)

V tabulke ¢.35 su vypocitané vysledky pre jednotlivé ukazovatele za rok 2014. V d’alSom
kroku ich normalizujeme podla toho ¢i sa snazime ich hodnotu maximalizovat' alebo
minimalizovat. Maximalizuji sa hodnoty ukazovatel'ov ROE, beznej likvidity a obratu aktiv.
Minimalizuje sa ukazovatel miery zadlZenosti. V tabulke ¢.36 moézeme vidiet' vysledky
metddy normovanej premennej atiez konecné poradie jednotlivych podnikov na zaklade
vysledkov.

BeZna Obrat Miera
ROE likvidita aktiv zadlZenosti Sucdet Poradie

Mnou vybrana

firma 0,230895 | -0,28047 | 1,13333 0,57355 1,657306 2.
ELIT
SLOVAKIA
S.r.o. -1,6113 | 0,541333 | -0,97718 0,414832 -1,63232 5.
AUTO KELLY
S.r.o. -0,39394 | 1,188631 | 0,552622 0,661465 2,008773 1.

w

Inter Cars s.r.o. | 0,329935 | 0,31567 | -1,40417 0,337062 -0,42151

UNIX Auto s.r.o. | 1,444418 | -1,76516 | 0,695404 -1,98691 -1,61225 4.

Tabulka 36 Vysledky metody normovanej premennej (zdroj: vlastné spracovanie)

Z tabul’ky ¢.36 vidime, Ze mnou vybrana firma sa ocitla na druhom miesto spomedzi
vybranych firiem pdsobiacich v tomto odvetvi. Na prvom mieste sa umiestnila firma Auto
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Kelly Slovakia s.r.o. Prekvapenim tejto analyzy je umiestnenie firmy ELIT SLOVAKIA s.r.o.
ktora sa umiestnila na poslednom piatom mieste. Pricom tato spolo¢nost’ vykazuje najvacsi
majetok ako aj najvéacsie dosiahnuté trzby. UNIX Auto, ktoré v sledovanom roku vykazuje
stratu sa umiestnilo na Stvrtom mieste. Na tretom mieste sa umiestnila pol'skd firma Inter
Cars s.r.o. Ak sa lepSie pozrieme na vysledky, ktoré dosiahla mnou vybrana firma tak
uvidime, Ze jediné zaporné Cislo dosiahla v hodnoteni beznej likvidity. V tomto hodnoteni by
sa umiestnila na stvrtom mieste. Tento vysledok len potvrdzuje predchadzajicu analyzu
likvidity podl'a ktorej si firma vedie zle. Nasledne jej mdze vzniknut’ problém so splacanim
svojich zavizkov. Z pohl'adu vlastnika nds bude najviac zaujimat’ ukazovatel ROE, cize
schopnost’ vytvarat' zisk z vlastného kapitalu. V hodnoteni tohto ukazovatela sa firma
umiestnila na druhom mieste o je pre vlastnikov firmy urdite velmi pozitivne. Daldou
dolezitou oblastou pre vlastnika firmy je obrat aktiv. V tomto smere firma obsadila prvé
miesto. Tento vysledok je velmi pozitivny pre vlastnikov o to viac, ked vroku 2013
prebiehala vystavba novych skladovych priestorov a s tym suvisiaci aj narast bilan¢nej sumy.
No napriek tomu sa firma umiestnila na prvom mieste. Poslednym ukazovatelom bola miera
zadlzenosti. Tu sa firma umiestnila na trefom miesto. Uz z analyzy zadlzenosti vieme, Ze
firma vyuziva na financovanie viac cudzich zdrojov ako vlastnych, ktoré st pre fiu drahSie. Aj
vd’aka kladnému pdsobeniu finan¢nej paky ndm rastice mnozstvo cudzieho kapitalu pdsobi
kladne na ROE. Firma sa umiestnila teda celkovo na druhom mieste ¢o je pre vlastnikov
firmy urcite pozitivna sprava.

Keby sme v tejto analyze pridelili kazdému ukazovatel'ovi uréité vahy podla dolezitosti
jednotlivého ukazovatel'a z pohl'adu vlastnika, tak by sme dostali nasledné poradie firiem,
ktoré mozeme vidiet' v tabul’ke ¢.37. Jednotlivé vahy boli pridané nasledovne : ROE (0,4),
bezna likvidita (0,2), obrat aktiv (0,3) a miera zadlZzenosti (0,1).

Sucet Poradie
Mnou vybrana firma 0,433618 1.
ELIT SLOVAKIASs.r.0. -0,78793 5.
AUTO KELLY SLOVAKIA .r.o. 0,312081 2.
Inter Carss.r.o. -0,19244 4.
UNIX Auto s.r.o. 0,234664 3.

Tabulka 37 Vysledky metody normovanej premennej po pridani vdh (zdroj: vlastné spracovanie)

Podl'a metody normovanej premennej po pridani vah vyslo, Ze mnou vybrana firma by sa
umiestnila dokonca na prvom mieste. PO medzi podnikovom zhodnoteni ¢i uz pomocou
metddy normovanej premennej bez vah alebo s pridanim jednotlivych vdh hodnotim situaciu
mnou vybranej firmy na trhu ako pozitivnu asilnd. Aj napriek niekol'ko nasobnému
prevyseniu konkurenciou ¢i uz vo velkosti bilan¢nej sumy alebo velkosti rocného obratu sa
mnou vybrana firma umiestnila na druhej resp. prvej priecke. Tento vysledok hovori o dobrej
podnikovej stratégii a riaden.
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15 Zhrnutia finan¢nej analyzy a nasledné odporucania

V nasledujucej Casti mojej bakalarskej prace si zhrnieme vysledky financnej analyzy pre
mnou vybrant firmu a navrhnuté odporacanie pre problémovejsie oblasti.

Na zaciatku financ¢nej analyzy doSlo k realizacii analyzy absolitnych ukazovatel'ov.
Vertikalna analyza aktiv poukazuje na to z akej Casti sa podiel'aji jednotlivé zlozky na tvorbe
celkovych aktiv. Podiel je takmer 50% na 50% medzi dlhodobym majetkom a obeznym
majetkom s rastucou prevahou obezného majetku ku koncu sledovaného obdobia. Aj napriek
vagsiemu podielu obezného majetku na celkovych aktivach sa dlhodoby majetok firmy
prezentuje rastucim trendom. Firma rozsiruje svoje majetky hlavne investiciou do vystavby
novych priestorov, pozemkov, ale aj novych aut a prisluSenstva. Obezné aktiva s tvorené
najmé tovarom, kratkodobymi pohl'adavkami a finanénymi uctami. Tovar sa podiel'a takmer
50% podielom na ich vyske pocas sledovaného obdobia. Je to spdsobené hlavne procesom
naskladnovania novych priestorov tovarom. Taktiez evidujeme pokles kratkodobych
pohladavok arast finanénych U¢tov s ¢im stvisi stratégia firmy, ktora zacala preferovat
predaj tovaru novym, niektorym stcasnym zdkaznikom za hotovost. Z vertikdlnej analyzy
pasiv mézeme vidiet’, Ze firma preferuje financovanie cudzim kapitdlom pred vlastnym. Na
podiele cudzieho kapitalu vo firme sa podiel’aji hlavne kratkodobé zavizky a bankové uvery.
Z vykazov zisku a strat je mozné vidiet', Ze firma realizuje svoje vynosy hlavne z predaja
tovaru, ked’ze s tym suvisi aj jej hlavna ¢innost’ a to, predaj a distribicia nahradnych dielov.
Z analyzy nékladov mézeme vidiet, Ze najvacsie naklady su vynalozené prave na obstaranie
predaného tovaru.

Dal$ou &astou bola horizontalna analyza pomocou ktorej je mozno lepsie zhodnotit’ vyvoj
jednotlivych vykazov. Pri celkovom pohlade na vykazy mézeme usudit, ze firma rastie,
zvySuje svoj majetok kazdym rokom pdsobenia. Zaujimavej$Sim faktorom je tempo rastu
majetku. Ked’ v jednom roku sme zaznamenali zvySenie majetku o 85% Vv d’alSom 0 necelé
4% a potom zase 71%. Tieto vel'ké rozdiely v tempe rastu st spdsobené dvoma faktormi. Za
prvé sa jedna o planovani vystavbu novych skladovych priestorov o rozlohe 7000m?. Prave
S touto investiciou su spojené rozne zmeny v tempe rastu majetku ako napr. zbrzdenie tempa
rastu v rokoch 2012/2011, 62% narast DHM v roku 2013, 78% narast cudzich zdrojov na ¢om
sa podiel'ala hlavne polozka bankové tvery, ktora rastla o 535%. Za druhé to bolo sposobené
procesom naskladiiovania novych priestorov. Prave tento proces bol pri¢inou rastu obezného
majetku 0 81% a v absolutnej zmene o takmer 1,5mil.€ za roky 2013 a 2014. S tymto trendom
by som bol do budicna opatrny. Stav tovaru, resp. jeho tempo rastu stale rastie, ale na
pridanej hodnote sa to nijako neprejavuje. Prave tento trend v konecnom dosledku mdze
vyvolat’ zvySenie ndkladov na skladovanie. Za mna by som firme odporucil prehodnotit
proces buduceho naskladiiovania a zredukovat mnozstvo tovaru na sklade, minimalne
0 nepredajné, resp. tzv. malo sa predavajuce polozky a tym uvol'nit’ miesto prave pre tovar,
ktory je ziadany alebo tym znizit’ naklady na skladovanie. Pri analyze vykazu ziskov a strat je
mozné vidiet spomalenie tempa rastu trzieb v poslednom sledovanom obdobi ¢o nésledne
ovplyvnilo aj prepad vysledku hospodarenia. Tento pokles tempa rastu mdézeme definovat’
tym, ze firma sa snazila udrzat’ sicasnt poziciu na trhu na zaklade predoslej vel'kej investicie.
Taktiez uz moézeme hovorit o blizkom dosiahnuti vrcholu z pohladu obratu a poctu
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obsluhovanych zakaznikov tak, aby dochadzalo k uspokojeniu ich potrieb. V pripade snahy
0 vacsi obrat na trhu, by firma mala zacat' rozmysl'at’ o zmene jej organizacnej Struktiry.
Tym myslim spravit’ z jednej centraly viac pobociek po Slovensku ¢o umozni lepsie obsluzit’
zékaznika alebo zacat’ realizovat’ outsourcing v niektorych krajoch ¢o by mohlo dopomoct’
k zvySeniu vysledku hospodarenia.

Po analyze absolutnych ukazovatel'ov bola prevedena analyza bilan¢nych pravidiel. Ako prvé
pravidlo bolo pouzité zlaté pravidlo financovania. Z naslednej analyzy vyslo, ze firma sa
tymto pravidlom neriadi, ale rozdiely medzi dlhodobym majetkom a dlhodobymi zdrojmi nie
su vel'ké. V roku 2013 vznikol tzv. previs dlhodobého majetku nad dlhodobymi zdrojmi, ¢o
bolo sposobené hlavne vystavbou novej haly. S tymto vyvojom by firme mohlo hrozit riziko
z pod kapitalizdcie, inymi slovami insolventnost’. Z histérie firmy viem povedat, ze nikdy
nemala problém s platenim svojich zavézkov, prave naopak v roku 2015, bola zaradend medzi
6% firiem na Slovensku, ktoré si plnia svoje zavizky. Daldim pravidlom, ktoré bolo
analyzované je pari pravidlo. Firma sa tymto pravidlom neriadi a vytvara taky pomer medzi
dlhodobym majetkom a vlastnym kapitdlom aby dala priestor financovaniu cudzim kapitdlom,
ktory prinasa vyssiu ziskovost’. Podl'a pravidla vyrovnavania rizika by mal byt’ vo firme vyssi
podiel vlastného kapitalu ako cudzicho kapitalu. V praxi toto pravidlo nie je dodrziavané,
pretoze by sa tym firma branila rastu vlastného kapitdlu vplyvom finanénej paky. Tato
rovnovaha méze byt dolezitym ukazovatel'om napr. pre banky, ked’ firma ziada o uver. Aj
napriek tejto nerovnovahe firma nemala problém ziskat' v roku 2013 takmer 800tis.€ uver.
Poslednym z bilan¢nych pravidiel bolo rastové pravidlo. Toto pravidlo nebolo dodrziavané
Vv poslednych dvoch sledovanych rokoch. Investicia do novych priestorov zbrzdila tempo
rastu trzieb v d’al§ich rokoch. Pri zhodnoteni bilan¢nych pravidiel by som firme odporucil do
budticna si viac premysliet’ investiciu. Investicia z roku 2013 zbrzdila tempo rastu novych
trzieb a potom z nej nedokazala profitovat’ mozno az tak ako si predstavovala.

Po analyze absolutnych ukazovatelov abilanénych pravidiel nasledovala analyza
rozdielovych ukazovatelov, kde sme sa sustredili na vyvoj Cistého pracovného kapitalu,
¢istych pohotovych prostriedkov a Cistého penazného majetku. Problémovou castou firmy
moze byt riadenie CPK. Firma v tomto ohlade uskuto&iiuje vel'mi rizikovu stratégiu o sa
modze prejavit na jej nestabilite v budlicnosti. Za tento negativny jav je do istej miery
zodpovedna prave vystavba novych priestorov, ktord zapric¢inila rast kratkodobych zavézkov,
hlavne beZnych bankovych uverov. V suvislosti s touto stratégiou mozu vzniknait problémy
so splacanim svojich zavizkov, avSak v praxi firma ni¢ také nezazila, prave naopak ako som
uz spominal v roku 2015 bola vyhlasena medzi 6% firiem na Slovensku, ktoré si plnia svoje
zavizky na &as. Aj dalsie dva ukazovatele kopiruju vyvoj CPK a pohybuju sa v zapornych
Cislach, ¢o by mohlo spdsobit’ problémy s likviditou. Z ich vyvoja mozno usudit’ jedno
pozitivum ato, Ze aj po pri¢itani pohl'addvok je hodnota CPM zaporna, z &oho plynie, Ze
firma ma dobre nastaveny systém v splacani pohl'adavok.

V d’alSej casti sa dostdvame k analyze pomerovych ukazovatelov, konkrétne k analyze
rentability, likvidity, aktivity, zadlzenosti a ukazovatel'ov na baze finan¢nych fondov a cash
flow. Finan¢nu analyzu hodnotime z pohl'adu majitel’a, ktorého bude zaujimat’ hlavne vyvoj
rentability. Vyvoj rentability je v celom sledovanom obdobi kladny, ¢o bude uréite pozitivum
pre vlastnikov firmy. Za zmienku stoji klesajuci trend vo vyvoji rentability. Vo fime po celé
sledované obdobie rastii trzby, celkovy majetok, ale zisk rastie pomal§im tempom
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a v poslednom roku sa dokonca prepadol. Z toho vyplyva, ze firma nedokazala efektivne
vyuzit’ svoje prostriedky a taktiez pracuje s vel'mi nizkou marzou. Co je vzhladom k velkej
konkurencii v odvetvi pochopitelné. Ako sme uz na zaklade predchadzajucich analyzach
mohli predpokladat’, firma vykazuje horsie hodnoty likvidity nez ako st doporu¢ené hodnoty.
Z vyvoja likvidity je jasné, Ze preferuje agresivnu stratégiu. NajhorSie hodnoty dosahovala
pohotova likvidita, co modze byt rozhodujuci faktor pri snahe o ziskanie uveru v budicnosti.
Pozitivum vidim vo vyvoji cash likvidity z ¢oho vyplyva, Ze firma je v tomto smere schopna
okamzite splacat’ svoje zavidzky. Celkova situdciu vo firme z hladiska riadenia likvidity
mozeme povazovat za nepriaznivu.

Analyza ukazovatel'ov aktivity ukazuje pozitivny vyvoj. Pri analyze doby obratu pohl'adavok
bolo zistené, ze firma ma dobre nastaveny systém vo vyplacani jej pohladavok a pri
porovnani s dobou splatnosti svojich zavdzkov vychadza zaporny deficit. Z toho plynie, ze na
firmu nie je vyvijany tlak pri jej financovani. Vyvoj celkovych aktiv mdzeme hodnotit’
pozitivne, pretoze v kazdom sledovanom roku sa drzal nad minimalne odporuc¢anou hranicou
1. Doba obratu zasob javi rastlci trend s ¢im je spojené naskladiiovanie novych priestorov
tovarom. Firme sa zatial’ v sledovanom obdobi nedari efektivne vyuzivat’ svoje zasoby s ¢im
suvisi narast ich doby obratu.

Pri hodnoteni analyzy zadlzenosti je jasné, ze firma vyuziva viac cudzich zdrojov pred
vlastnymi na financovanie svojej ¢innosti. Hlavnymi dovodmi pre vyuzivanie cudzieho
kapitalu je investi¢na ¢innost, suvisiaca s vystavbou novej haly. Dal§im dévodom je to, Ze
cudzi kapital posobi kladne na finan¢nt paku a firma ho vie vyuZit' na tvorbu ziskov. Celkova
zadlZenost’ sa ku koncu sledovaného obdobia ustdlila priblizne na 62%. Hodnota cudzich
zdrojov je tvorend takmer z 40% bankovymi Uvermi, ktoré maju splatnost’ do roku 2020
afirma si vtomto obdobi neplanuje poriadit’ d’alSie. S tymto trendom mozeme ocakavat
znizenie celkovej zadlzenosti v nasledujicom obdobi. Z trokového krytia mézeme vidiet', Zze
firma je stabilna v splacani svojich tverov.

Poslednym ukazovatel'om zo skupiny pomerovych st ukazovatele na baze finanénych fondov
a cash flow. Podl'a ukazovatela financnej efektivnosti trzieb sa firma pohybuje v kladnych
¢islach ¢o znamena, ze urcité percento z trzieb sa dokéze premenit’ na prijmy. Na druhej
strane hodnoty su relativne nizke ¢o je sposobené hlavne velkou konkurenciou v odvetvi
a s tym uz zmiefiovana nizka marza. Podl'a ukazovatela krytia celkovych zavazkov je firma
schopna splacat’ svoje zavizky pomocou vlastnych finanénych prostriedkov. Ku koncu
sledovaného obdobia sa pohybuje v odporacanych hodnotach a pocas celého sledovaného
obdobia javi kladné hodnoty.

Pomocou analyzy bankrotovych a bonitnych modelov sme zistili, Ze firme nehrozi bankrot
a tvori hodnotu. Podl'a Indexu IN podnik za celé sledované obdobie vykazuje hodnotu vysSiu
ako 1,6 ¢o znamend, Ze $92% pravdepodobnostou nezbankrotuje as95%
pravdepodobnost'ou tvori hodnotu. Podl'a Kralickovho QuickTestu by sme firmu zaradili do
dobrej az vel'mi dobrej firmy. Za najslabsi ¢lanok z tohto testu mézeme oznacit’ ukazovatel
R4 alebo kratkodobu platobni schopnost. Za tento negativny vyvoj je hlavne zodpovedny
pomaly rastiici zisk, ktory sa v poslednom roku dokonca prepadol a aj napriek stale rastiicim
vynosom nedokézal rast’.
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Vyvoj ukazovatel'a ekonomicky pridanej hodnoty je pre majitel'ov ako aj veritel'ov pozitivny.
Za celé sledované obdobie vykazuje kladné hodnoty. To znamena, ze firma tvori hodnotu
a taktiez sa zvySuje jej trzna hodnota.
Pri analyze medzipodnikového porovnania boli vybraté d’alSie Styri firmy posobiace v odvetvi
vel’koobchod s dielmi a prisluSenstvom pre motorové vozidla. Celkovo bez pridania vah
jednotlivym ukazovatel'om sa firma umiestnila na druhom mieste a po pridani vah dokonca na
prvom. Toto umiestnenie hodnotim vel'mi pozitivne. Za jej silné stranky mdézem oznacit
rentabilitu vlastného kapitalu a obrat aktiv, ktoré u ostatnych firiem vykazovali nizsie
hodnoty. Za slabu stranku povazujem tGroven beznej likvidity kde mnou vybranej firmy patria
posledné priecky. Ku problémom s likviditou sme sa uz dostali v analyze likvidity a v tejto
analyze sa to len potvrdilo.
Na zaklade vysledkov finan¢nej analyzy mnou vybranej firmy moézeme identifikovat’
niekol’ko problémovejsich oblasti ako napr. :

e Nedostatocna likvidita

e Rizikové riadenie Cistého pracovného kapitalu

e Velké mnozstvo tovaru na sklade
Najvicsou problémovou oblastou vyplyvajlcej z finan¢nej analyzy firmy je likvidita. Firma
az na vynimku penaznej likvidity sa pohybuje pod odporii¢anymi hodnotami. Tato informaciu
treba posudzovat s udalostou vystavby novych priestorov. Kde firma si musela vziat
bankovy uver vo vyske 800tis.€, ktory sposobil velky narast kratkodobych zavizkov. Aj
napriek tomu, ze analyza likvidita odhal'uje mozné problémy v budicnosti so splacanim
svojich zavizkov, je to malo pravdepodobné, Ze to naozaj nastane. K tejto situacii prispieva aj
fakt, ze firma bola v roku 2015 vyhlasena medzi najlepsich 6% firiem na Slovensku, ktoré si
poctivo plnia svoje zavizky. Situdcia ohladom likvidity by sa mala v d’alSich rokoch
zlepSovat’, pretoze za nedostatocné hodnoty tohto ukazovatela moze aj velky narast
kratkodobych bankovych tverov, ktory sa kazdym rokom znizuje o 120tis.€. Na druhej strane
k zlepSeniu by mohlo ddjst pomocou navySenia obezného majetku, ale obezny majetok je
tvoreny z 50% zasobami, ktorych navySovanie neodporicam, odportc¢al by som
optimalizovat’ vySku zasob na sklade. Systém v spldcani pohl'adavok je dobre nastaveny
a firma neeviduje vel'ké mnozstvo kratkodobych pohl'adavok. Moznost'ou ako zvysit' obezny
majetok je zvySenim finanéného majetku. K zvyseniu finanéného majetku by som odporucil
opatrnejsie vynakladanie prostriedkov na investicie, ktorych tempo rastu ako sme vypocitali
predbiehajii tempo rastu trzieb. ZvySenim finanéného majetku by sa taktiez zvysila hodnota
¢istého pracovného kapitalu. Aj ked’ hodnotit’ tato investiciu je nutné z dlhodobého hladiska.
Investicia prebehla v roku 2013 a v roku 2014 este prebiehal proces naskladnovania. Bohuzial
posledné sledované obdobia bol rok 2014. Tato investicia sa zacala odzrkadl'ovat’ na trzbach,
resp. inych castiach riadenia az v nasledujicich obdobiach. Vdaka novym priestorom
zékaznici si moZzu objednavat’ tovar o niekol’ko hodin dlhsie, dokym im bude vyexpedovany.
Taktiez maju moznost’ si objednat’ tovar pocas sviatkov a necakat’ tak o dent dlhSie kym pride
tovar najskor od dodavatela. Posilnene likvidity s pozitivanym dopadom na pracovny kapital
by mohlo nastat’ napriklad pri posilneni vlastného kapitalu, ktorého navysSenie by prispelo
k vdcsej rovnovahe v zdrojoch. Tento trend modzeme predpokladat vo firme, pretoze
vystavbou novej haly sa ocCakava narast trzieb v d’alSich rokoch, taktiez rast zisk a s tym
spojeny aj rast vlastného kapitalu. Pomer medzi vlastnym kapitdlom a cudzimi zdrojmi treba
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vo firme vyvazit, pretoze vel'ké mnozstvo vlastného kapitdlu mdze mat’ negativny vplyv na
rentabilitu. Iné moznosti ako zvysit' likviditu s pozitivnym efektom na Cisty pracovny kapital
by som videl vsamofinancovani napr. z predaja dlhodobého majetku alebo vyuzivania
dlhodobych uverov.

Dal$ou problémovou oblastou je velké mnoZstvo zasob na sklade. S touto problémovou
oblastou by som firme odporucil optimalizovat’ vySku zasob na sklade. Optimalizovanie
zasob, v nasom pripade sa jedna o tovar je oto viac zlozitejSie, pretoze firma musi brat
V tvahu aj podmienky dodéavatel'a. Tovar na sklade je zlozeny z viacerych poloziek a kazda
Z nich predstavuje pre firmu int vahu resp. dolezitost’. Preto by som ich odporucil rozdelit’ pre
potreby optimalizacie do troch skupin, podla metédy ABC. Metoda ABC, vychadza
z predpokladu, Ze priblizne 20% celkového sortimentu tovaru reprezentuje podstatnu cast
hodnoty spotreby. Rozdelenie jednotlivych poloziek do skupin prebieha na zéklade viacerych
kritérii ako napr. cena, trvanlivost apod. Pismeno A urCuje tovar, ktory je pre firmu
najdolezitej$i (najpreddvanej$i). S touto skupinou tovaru by som odporucil robit
optimalizdciu pre kazdi polozku zvlast. Pismeno B oznacuje tovar, ktory sa bude
optimalizovat’ za skupinu poloziek. Patria sem menej ddlezité polozky na rozdiel od skupiny
A. Pismeno C bude optimalizovat’ polozky za skupinu ako celok. Tato kategéria patri medzi
najvacsie a jedna sa o bezny spotrebny tovar. Tieto polozky je potrebné mat’ stale na sklade,
¢ize sa objednavaju vo velkom pocte. Na zaistenie dodavky sa vo vela pripadoch pouziva
odhad na zéklade minulych obdobiach.

Na zéklade jednotlivého rozc¢lenenia sortimentu do skupin prebiehaju jednotlivé objednavky
Specifické pre kazdu skupinu. Existuje viacero moznosti ako napr. Q-systémy riadenia zasob,
P-systémy riadenia zasob, deterministicky model, stochasticky model a pod. Kazdopadne
zaoberanie sa do hibky touto problematikou je velmi rozsiahle anaroéné. Na zaklade
vysledkov finan¢nej analyzy by som firme odporucil prehodnotit’ proces optimalizacie zasob
na sklade Co moze viest’ k zniZeniu nakladov na udrziavanie a skladovanie zasob, k zniZzeniu
nakladov potrebnych na obstaravanie tovaru a pod. Pri ur€ovani optimalnej velkosti zasob
treba byt’ opatrny aby jej velkost’ nebola nizka a tym padom by mohlo dojst’ k neuspokojeniu
odberatel’a a jeho nasledna strata.
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ZAVER

Hlavnym cielom mojej bakalarskej prace bolo zhodnotenie ekonomického vyvoja a navrh
stratégie finan¢ného riadenia vybranej firmy. S pomocou vybranych ukazovatel'ov finan¢nej
a strategickej analyzy sme zistili silné a slabé stranky a navrhli zlepSenie pre problémové
oblasti. Na tuto pracu som si vybral firma, ktora sa zaobera vel'’koobchodom a maloobchodom
nahradnych dielov a prislusenstva pre motorové vozidlad na izemi Slovenskej republiky. Na
zaCiatku mojej bakalarskej prace sme si predstavili jednotlivé ukazovatele ktoré sme neskor
analyzovali. Pre zanalyzovanie externych Cinitel'ov, ktoré ovplyviiuja firmu sme pouzili ako
aj analyzu makro okolia firmy tak aj mikro okolia. Prave tymito dvoma analyzami sa zacina
prakticka cast’.

Na analyzu makro okolia bola pouzitd analyza PEST, ktora hodnoti prostredie z hl'adiska
politickych, ekonomickych, socidlnych a technologickych faktorov. Z PEST analyzy vyplyva,
ze firma je skor ovplyvnena vonkaj$imi faktormi negativne ako pozitivne. Najvyraznejsi
vplyv na firmu maju ekonomické faktory, hlavne vysoké danové zat'azenie. Firma musi platit’
niekol’ko druhov dani ako napr. daii z prijmu, DPH, dafi z motorovych vozidiel, zrazkova dan,
dan z nehnutelnosti, odvody do socialnej a zdravotnej poistovne a pod. Pre frmu vyplyva
z jej ¢innosti vela dani, tymto nedostava od Statu ziadnu podporu a vyhody ako danové
prazdniny, ulavy su skor poskytované zahranicnym firmédm pred domdacimi. Za negativny
dopad sa podpisuju aj technologické faktory. Hlavne stale zlepSujuca sa uroven ciest, novo
vznikajlice projekty ako napr. Srotovné, posobia negativne na vyvoj firmy.

Na analyzu mikro okolia bol pouzity Porterov model 5 sil, pomocou ktorého sme
identifikovali péat’ konkuren¢nych sil, ktoré posobia na firmu ako aj odvetvie. NajdolezitejSou
castou tejto analyzy je vyjednavacia sila doddvatel'ov, resp. udrzanie si pozitivnych vztahov
s nimi. Prave narusenie dobrych vztahov s dodavatel'mi by mohlo mat’ pre firmu zavazné
dosledky. Urcite by nebola tak konkurencie schopna ako teraz, stratila by ¢ast’ uzemia a urcite
aj zékaznikov. Tuto silu povazujem za kl'aicovu z hl'adiska buduceho vyvoja firmy.

Po analyze externych ukazovatelov nasledovala analyza internych ukazovatelov, pomocou
zhodnotenia vyvoja jednotlivych ekonomickych ukazovatelov cez finanént analyzu. Na
zaklade tejto analyzy sme zistili finanéni situaciu firmy a jej poziciu v odvetvi. Specifikovali
sme problémovejsie oblasti na ktoré by sa mala firma v budtcnosti zamerat’ a zlepsit’ ich. Su
to nedostatocna likvidita, problém s riadenim ¢istého pracovného kapitalu a vel'ké mnoZstvo
zasob na sklade. Blizsiu Specifikacie vysledkov finan¢nej analyzy mozeme vidiet' v kapitole
zhrnutia finanénej analyzy a nasledne odporucania.

Po zanalyzovani ako externych tak aj internych faktorov sme dostali blizSie informacie
0 pozicii firmy na trhu, ako aj jej silné aslabé stranky, resp. hrozby a prilezitosti, ktoré
prinasa trh s nadhradnymi dielmi pre automobily na Slovensku. Medzi silné stranky firmy by
som zaradil vy$Siu Groven rentability a obrat aktiv porovnanim s najbliz§imi konkurentami,
firma pocas celého sledovaného obdobia tvorila hodnotu a rozSirovala svoje pdsobenie ako aj
majetok. Medzi d’alSie silné stranky mdézeme zaradit’ vyvoj vlastného elektronického systému,
Siroky sortiment tovaru pre osobné auta, nizke ceny tovaru, najvacsi sklad pre ndhradné diely
na automobily na Slovensku, dobré vztahy s dodavatemi, nizke prevadzkové naklady,
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konkurencieschopnost’, seriéznost’ v splacani svojich zavdzkov a dobre nastaveny systém
Vv splacani pohl'adavok od odberatel’ov.

Za slabé stranky by spomenul nedostatoént likviditu, rizikové riadenie ¢istého pracovného
kapitalu a vysoky pocet zasob na sklade. Medzi d’alSiec mdzeme zaradit’ len jeden rozvoz do
niektorych regionov, slabsie pokrytie tizemia logistikou, chybajica najlacnejsia olejova linia a
sortiment pre nakladné auta.

Medzi prilezitosti, ktoré vznikaju pre firmu moézeme zaradit’ oslovenie novych skupin ako su
napr. autorizované servisy alebo auto poziovne. DalSou moznostou mdZe byt vytvorenie
pobociek v niektorych regionoch atym lepSie obsluzit’ zdkaznika, outsourcovat’ niektoré
regiony, ktoré vykazuju stratu. Medzi prilezitosti mozeme tiez zaradit moznost rozsirit
sortiment 0 nahradné diely pre nakladné autd, o najlacnejSiu olejova liniu alebo o d’alSich
vyrobcov znaciek po ktorych je dopyt. Pozitivnou spravou je tiez, ze momentalne patri
automobil medzi neodmyslitelnu stcast’ bezného Zivota a 0 to viac na Slovensku, kde nie su
velkomestd a mesta st od seba relativne d’aleko vzdialené.

Hrozby predstavuji vonkajsie prostredie, ktoré moze negativne ovplyvnit’ firmu k dosiahnutiu
jej cielov. Mozeme tam zaradit’ zlepSujicu sa kvalitu ciest, znizovanie cien originalnych
dielov autorizovanymi servismi, vznikajuce elektromobily, vyroba stale kvalitnejSich
automobilov ktoré su spojené s nizkou tirokovou sadzbou pri ich ktipe. Hrozbu tiez vidim vo
vysokej konkurencii na trhu s ¢im vyplyva vysoky tlak na ceny, sluzby a firma tym padom
pracuje s nizkou marzou.

V zavere celej bakalarskej prace by som rad zhrnul to, Ze tato bakaldrska praca s ohladom na
zhodnotenie ekonomického vyvoja je uréend pre vlastnikov firmy. Zich pohladu firma
dosahuje pozitivne vysledky zpohladu rentability, taktiez tvori hodnotu av blizkej
buducnosti jej nehrozi bankrot. Podla méjho nazoru si mnou vybrana firma vedie dobre,
management realizuje dobru stratégiu od ¢oho sa odvija jej situacia na trhu. Firma uspesne
reaguje na prilezitosti, ktoré sa jej naskytuju na trhu. V sucasnej dobe sa uz pripravuje vlastna
linia najlacnejSieho oleja, hl'adaju sa dodavatelia pre diely na nédkladné autd a otvara sa novy
vlastny katalog, ktory by mal zleps$it' sluzby pre zadkaznika. Ak si firma zachova sucasnu
stratégiu resp. firemnt kultiru tak si myslim, ze v nasledujlcich rokoch si mozZe eSte viac
upevnit’ poziciu na trhu a taktieZ rozsirit’ svoje pdsobenie.
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PRILOHY

Rozvaha

Priloha 1 Aktiva mnou vybranej firmy v €

2010 2011 2012 2013 2014
SPOLU MAJETOK CELKOM 996 833 1846991 1916 970 3277739 4098 870
NEOBEZNY MAJETOK 530 508 961 223 989 204 1606 394 1654748
Dlhodobo nehmotny majetok 0 0 0 0 0
Zriad'ovacie naklady 0 0 0 0 0
Aktivované naklady na vyvoj 0 0 0 0 0
Softvér 0 0 0 0 0
Ocenitelné prava 0 0 0 0 0
Goodwill 0 0 0 0 0
Ostatny dlhodobo nehmotny majetok 0 0 0 0 0
Obstaravany dlhodobo nehmotny majetok 0 0 0 0 0
Poskytnuté preddavky na dlhodoby nehmotny majetok 0 0 0 0 0
Dlhodobo hmotny majetok 530 508 961 223 989 204 1606 394 1654748
Pozemky 61767 61767 61767 83404 83404
Stavby 227 107 378 968 433 039 408 931 920 062
Samostatné hnutelné veci a subory hnutelnych veci 240134 446 379 481 482 632 686 649 228
Pestovatelské celky trvalych porastov 0 0 0 0 0
Zakladné stado a tazné zvierata 0 0 0 0 0
Ostatny dlhodobo hmotny majetok 0 0 0 0 0
Obstaravany dlhodobo hmotny majetok 0 74 109 12916 478 873 2 054
Poskytnuté preddavky na dlhodoby hmotny majetok 1500 0 0 0 2 500
Opravna poloZka k nadobudnutému majetku 0 0 0 0 0
Dlhodobo finanény majetok 0 0 0 0 0
Podielové cenné papiere a podiely v dcérskej uctovnej
jednotke 0 0 0 0 0
Podielové cenné papiere a podiely v spolocnosti s
podstatnym vplyvom 0 0 0 0 0
Ostatné dlhodobé cenné papiere a podiely 0 0 0 0 0
P&Zicky uctovnej jednotke v konsolidovanom celku 0 0 0 0 0
Ostatny dlhodoby finan¢ny majetok 0 0 0 0 0
Po6Zicky s dobou splatnosti najviac jeden rok 0 0 0 0 0
Obstaravany dlhodoby finan¢ny majetok 0 0 0 0 0
Poskytnuté predavky na dlhodoby financny majetok 0 0 0 0 0
OBEZNY MAJETOK 463 642 876 837 919 720 1663 593 2437928
Zasoby 254 366 360 207 385795 866 358 1236 602
Material 0 0 0 0 0
Nedokoncend vyroba a polotovary vlastnej vyroby 0 0 0 0 0
Zakazkova vyroba s predpokladanou dobou ukoncenia
dlhsou ako jeden rok 0 0 0 0 0
Vyrobky 0 0 0 0 0
Zvierata 0 0 0 0 0
Tovar 254 366 360 207 385 795 866 358 1236 602
Poskytnuté preddavky na zasoby 0 0 0 0 0
Dlhodobé pohladavky 0 1536 0 0 0
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Pohladavky z obchodného styku 0 0 0 0 0
Pohladavky voci dcérskej tictovnej jednotke a materskej
uctovnej jednotke 0 0 0 0 0
Ostatné pohladavky v rdmci konsolidovaného celku 0 0 0 0 0
Pohladavky voci spolo¢nikom ¢lenom a zdruZeniu 0 0 0 0 0
Iné pohladavky 0 0 0 0 0
OdloZend darova pohladavka 0 1536 0 0 0
Kratkodobé pohladavky 124 959 237 695 336 273 354 218 369 142
Pohladavky z obchodného styku 0 219 097 330230 338 093 333643
Pohladavky voci dcérskej uctovnej jednotke a materskej
uctovnej jednotke 0 0 0 0 0
Ostatné pohladavky v rdmci konsolidovaného celku 0 0 0 0 0
Pohladavky voci spolo¢nikom ¢lenom a zdruZeniu 0 0 0 0 0
Socialne poistenie 0 0 0 0 0
Dariové pohladavky a dotécie 0 157 0 12 628 33228
Iné pohladavky 100 18 441 6 043 3497 2271
Finanéné ucty 84317 277 399 197 652 443 017 832184
Peniaze 2115 128 534 359 290 870 678 143
Uéty v bankéch 82202 148 865 197 293 152 147 154 041
Uéty v bankach s dobou viazanosti dlhsou ako jeden rok 0 0 0 0 0
Kratkodoby finanény majetok 0 0 0 0 0
Obstaravany kratkodoby finan¢ny majetok 0 0 0 0 0
CASOVE ROZLISENIE 2683 8931 8 046 7752 6194
Néklady buducich obdobi dlhodobé 3 3475 3365 1976 508
Naklady budtcich obdobi kratkodobé 2 680 5456 4681 5776 5 686
Prijmy buducich obdobi dlhodobé 0 0 0 0 0
Prijmy buducich obdobi kratkodobé 0 0 0 0 0
Zdroj: stivaha z internych vykazov
Priloha 2 Pasiva mnou vybranej firmy €
2010 2011 2012 2013 2014
SPOLU VLASTNE IMANIE A ZAVAZKY 996 833 1846 991 1916 970 3277739 4098 870
Vlastné imanie 448 499 460 972 749 462 1204 428 1538 200
Zdkladné imanie 6 640 6 640 6 640 6 640 6 640
Zakladné imanie 6 640 6 640 6 640 6 640 6 640
Vlastné akcie a vlastné obchodné podiely 0 0 0 0 0
Zmena zékladného imania 0 0 0 0 0
Pohladavky za upisané vlastné imanie 0 0 0 0 0
Kapitalové fondy 256 489 256 489 256 489 256 489 256 489
Emisné dZio 0 0 0 0 0
Ostatné kapitélové fondy 256 489 256 489 256 489 256 489 256 489
Zakonny rezervny fond z kapitalovych vkladov 0 0 0 0 0
Ocenovacie rozdiely z precenenia majetku a zavazkov 0 0 0 0 0
Ocenovacie rozdiely z kapitdlovych ucastin 0 0 0 0 0
Ocenovacie rozdiely z precenenia pri zliceni, splynuti a
rozdeleni 0 0 0 0 0
Fondy zo zisku 1415 1415 1415 1415 1415
Zakonny rezervny fond 1415 1415 1415 1415 1415
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Nedelitelny fond 0 0 0 0 0
Statutdrne fondy a ostatné fondy 0 0 0 0 0
Vysledok hospodarenia minulych rokov 1 1 196 428 484917 939 884
Nerozdeleny zisk minulych rokov 1 1 196 428 484917 939 884
Neuhradena strata minulych rokov 0 0 0 0 0
Vysledok hospodarenia za uctovné obdobie po zdaneni 183 954 196 427 288 490 454 967 333772
ZAVAZKY 547 348 1384 552 1167 508 2073311 2560670
Rezervy 9616 10794 14 346 17 815 23 590
Rezervy zakonné dlhodobé 0 0 0 0 0
Rezervy zakonné kratkodobé 9616 10794 14 346 17 815 23590
Ostatné dlhodobé rezervy 0 0 0 0 0
Ostatné kratkodobé rezervy 0 0 0 0 0
Dlhodobé zavazky 9357 287124 296 193 206 680 209 127
Dlhodobé zavazky z obchodného styku 0 0 0 0 0
Dlhodobé nevyfakturované dodavky 0 0 0 0 0
Dlhodobé zavazky voci dcérskej uctovnej jednotke a
materskej uctovnej jednotke 0 0 0 0 0
Ostatné dlhodobé zavazky v ramci konsolidovaného
celku 0 0 0 0 0
Dlhodobé prijaté preddavky 0 0 0 0 0
Dlhodobé zmenky na Uhradu 0 0 0 0 0
Vydané dlhopisy 0 0 0 0 0
Zavazky zo socidlneho fondu 491 911 2592 4704 6224
Ostatné dlhodobé zavazky 5568 276 834 268 894 191972 191 443
OdloZeny danovy zdvazok 3298 9379 24707 10 004 11 460
Kratkodobé zévazky 408 877 930812 732343 1056 971 1345 466
Zavazky z obchodného styku 166 962 384 102 434 632 743 026 1071070
Nevyfakturované dodavky 973 1728 3072 0 0
Zavazky voci dcérskej uctovnej jednotke a materskej
uctovnej jednotke 0 0 0 0 0
Ostatné zavazky v ramci konsolidovaného celku 0 0 0 0 0
Zavazky voci spolo¢nikom a zdruZeniu 143 000 366 800 11 800 11 800 11 800
Zavazky vocCi zamestnancom 10100 16 374 21514 27 249 29011
Zéavazky zo socidlneho poistenia 5450 9 044 12 820 15 107 17 390
Darnové zavazky a dotécie 64 401 59 623 112 159 115799 130 089
Ostatné zavazky v ramci konsolidovaného celku 17 991 93 141 136 346 143 990 86 106
Kratkodobé finan¢né vypomoci 0 0 0 0 0
Bankové uUvery 119 498 155 822 124 626 791 845 982 487
Bankové Gvery dlhodobé 99 582 124 626 93430 0 0
Bezné bankové Uvery 19916 31196 31196 791 845 982 487
CASOVE ROZLISENIE 986 1467 0 0 0
Vydavky budtcich obdobi dlhodobé 0 0 0 0 0
Vydavky budutcich obdobi kratkodobé 986 1467 0 0 0
Vynosy buducich obdobi dlhodobé 0 0 0 0 0
Vynosy buducich obdobi kratkodobé 0 0 0 0 0

Zdroj: stivaha z internych vykazov
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Vykaz ziskov a strat

Priloha 3 Vykaz ziskov a strat mnou vybranej firmy v €

2010 2011 2012 2013 2014
Trzby za predaj tovaru 2963 862 4874 412 7 420 832 10 129 085 10 673 417
Naklady vynaloZené na obstaranie predaného tovaru 2242 486 3868 297 6042911 8480676 9003 367
Obchodnda marza 721376 1006 115 1377921 1648 409 1670050
Vyroba 6219 16 736 4648 28 394 28 825
Trzby z predaja vlastnych vyrobkov a sluZieb 6219 16 736 4648 28394 28 825
Zmeny stavu vnutroorganizacnych zédsob 0 0 0 0 0
Aktivacia 0 0 0 0 0
Vyrobna spotreba 245 158 360 775 419739 503 804 517 230
Spotreba materialu, energie a ostatych
neskladovatelnych dodavok 94 642 162 708 226 403 301 841 317 397
Sluzby 150 516 198 067 193 336 201 963 199 833
Pridana hodnota 482 437 662 076 962 830 1172999 1181 645
Osobné naklady 185424 276 403 410 109 511751 613 013
Mzdové naklady 130 140 193 344 289 213 359 708 432 157
Odmeny ¢lenom orgdnov spolocnosti a druzstva 0 0 0 0 0
Naklady na socialne poistenie 44 585 67 198 98 256 124 653 149 307
Socialne naklady 10 699 15 861 22 640 27 390 31549
Dane a poplatky 4534 6874 10 253 12 845 13 632
Odpisy a opravné polozky k dlhodobému nehmotnému
majetku a dlhodobému hmotnému majetku 72 601 126 103 197 289 210944 274709
Trzby z predaja dlhodobého majetku a materidlu 474 5 800 2078 2594 19173
Zostatkova cena predaného dlhodobého majetku a
predaného materidlu 0 15102 4084 1672 7 817
Tvorba a zUctovanie opravnych poloZiek k pohladavkam -538 -209 0 6256 9747
Ostatné vynosy z hospodarskej Cinnosti 25733 38191 52820 14103 32386
Ostatné naklady na hospodarsku ¢innost 11167 32031 45 106 32385 36 645
Prevod vynosov z hospodarskej ¢innosti 0 0 0 0 0
Prevod nakladov na hospodarsku ¢innost 0 0 0 0 0
Vysledok hospodarenia z hospodarskej ¢innosti 235 456 249 763 350 887 413 843 265913
Trzby z predaja cennych papierov a podielov 0 0 0 0 0
Predané cenné papiere a podiely 0 0 0 0 0
Vynosy z dlhodobého finanéného majetku 0 0 0 0 0
Vynosy z cennych papierov a podielov v dcérskej Gctovnej
jednotke a v spolo¢nosti s podstatnym vplyvom 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatnych dlhodobych cennych papierov a
podielov 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatného dlhodobého finanéného majetku 0 0 0 0 0
Vynosy z kratkodobého finanéného majetku 0 0 0 0 0
Naklady na kratkodoby finanény majetok 0 0 0 0 0
Vynosy z precenenia cennych papierov a vynosy z
derivatovych operacii 0 0 0 0 0
Naklady na precenenie cennych papierov a naklady na
derivatové operacie 0 0 0 0 0
Tvorba a zUctovanie opravnych poloziek k finanénému
majetku 0 0 0 0 0
Vynosové Uroky 81 92 75 51 5
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Nakladové Uroky 5973 14 867 24919 23377 34 831
Kurzové zisky 3225 4 1238 4 1
Kurzové straty 4099 1363 38 372 242
Ostatné vynosy z financnej ¢innosti 0 12 583 56 075 189 783 202 680
Ostatné naklady na finanénd &innost 1343 3285 4410 8719 6279
Prevod finan¢nych vynosov 0 0 0 0 0
Prevod finanénych nakladov 0 0 0 0 0
Vysledok hospodarenia z financnej ¢innosti -8 109 -6 836 28 021 157370 161334
Vysledok hospodarenia z beZnej Cinnosti pred zdanenim 227 347 242 927 378 908 571213 427 247
Darn z prijmov z beZnej ¢innosti 43393 46 500 90418 116 246 93 475
splatna 40573 40419 75 090 130 949 92 019
odloZzena 2 820 6 081 15328 -14 703 1456
Vysledok hospodarenia z beznej ¢innosti po zdaneni 183 954 196 427 288 490 454 967 333772
Mimoriadne vynosy 0 0 0 0 0
Mimoriadne naklady 0 0 0 0 0
Vysledok hospodarenia z mimoriadnej ¢innosti pred
zdanenim 0 0 0 0 0
Dan z prijmov z mimoriadnej ¢innosti 0 0 0 0 0
splatna 0 0 0 0 0
odloZend 0 0 0 0 0
Vysledok z hospodérenia z mimoriadnej ¢innosti po
zdaneni 0 0 0 0 0
Vysledok hospodarenia za uctovné obdobie pred
zdanenim 227 347 242 927 378 908 571213 427 247
Prevod podielov na vysledku hospodarenia spolocnikov 0 0 0 0 0
Vysledok hospodarenia za Uctovné obdobie po zdaneni 183 954 196 427 288 490 454 967 333772

Zdroj: vykaz ziskov a strat z internych vykazov
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