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ABSTRAKT

Tato diplomovd praca sa zaoberd problematikou finanéného planovania podniku.
V teoretickej Casti je spracovana podstata a vyznam finanéného planovania spolu
s priebehom jeho tvorby vratane pouzivanych metdd a analyz. Dalej st zhrnuté poznatky
z oblasti dlhodobého a kratkodobého finan¢ného planovania. Prakticka cast popisuje
vybrant spolo¢nost. Su tu uskuto¢nené analyzy spoloc¢nosti aj jej okolia, na zaklade
ktorych je d’alej rozpracovany finan¢ny plan. Projektova Cast’ sa sustred’uje na zostavenie
dlhodobého finan¢ného planu vtroch rdznych variantach na tri nasledujuce roky.
Doporu¢ovana varianta je d’alej rozpracovana v stvrtroénom kratkodobom plane. Na zaver
st vSetky varianty porovnane, zhodnotené apre spolo¢nost’ su vyvodené navrhy pre

realizaciu dlhodobého planu.

Kli¢ova slova:

Finan¢né planovanie, kratkodoby finan¢ny plan, dlhodoby finan¢ny plan, finan¢na analyza,

planovany vykaz zisku a straty, planovana rozvaha, plan penaznych tokov

ABSTRACT

This diploma thesis deals with company’s financial planning. The essence and importance
of financial planning are processed with creating procedure, used methods and analyses in
the theoretical part. Findings about long-term and short-term financial planning are sum-
marised here. The practical part describes selected company. The analyses of company and
its surroundings, based on which the financial plan is elaborated later, are realised as well.
The project part is focused on creation of long-term financial plan in three different alter-
natives targeting three upcoming periods. The recommended alternative is elaborated in
quarterly short-term plan. Finally, all alternatives are compared, reviewed and proposals

for long-term financial plan realisation are deduced.

Keywords:

Financial Planning, Short-term financial plan, Long-term Financial Plan, Financial

analysis, Planning Balance Sheet, Plan of Income Statement, Planning Cash Flow
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UvoD

Kazdy podnik, ktory sa rozhodne uskutociiovat’ svoju ¢innost’ v rdmci ur¢it¢ho odvetvia si
do budtcna stanovuje ciele, ktoré sa snazi dosiahnut. Primarnymi ciel'mi podniku st
najma udrZanie svojej existencie, zlepSovanie svojej pozicie v ramci konkurenéného
prostredia, dosahovanie dostato¢ne vel'kého zisku, zvySovanie svojej trznej hodnoty

a zabezpecenie financnej stability.

Prave stanovenie konkrétnych podnikovych cielov sa stiva prvym krokom v ramci
finan¢ného planovania. Aby bol plan kvalitny a splnil svoj ucel, je nutné pred jeho
samotnym zostavenim analyzovat’ spolo¢nost’ nie len za posledné sledované obdobie, ale
svoje pozorovanie rozsirit’ aj do minulosti. Obohatenie analyz o porovnanie s konkurentmi
na trhu potom pomaha k detailnejSiemu postudeniu hospodarenia podniku. VzhI'adom na to,
ze ¢innost’ podniku vo vyznamnej miere zavisi na vyvoji jeho okolia, je nutné do analyz

zaClenit’ aj tieto faktory.

Ulohou finan¢éného planovania je zabezpedenie dostatotnej likvidity —podniku,
poskytovanie kritérii pre rozhodovanie manazérov a tiez ziskanie kontroly nad moznymi
finanénymi rizikami, ktoré by v budicnosti mohli vzniknit. Tato stcast finan¢ného
riadenia podniku p6sobi natol’ko vyznamne na jeho existenciu, Ze som sa rozhodla tejto

téme venovat’ aj v svojej diplomovej préci.

V teoretickej Casti je kladeny doraz na vizie a podstatu financného pldnovania a tiez na
tvorbu finanéného planu. Pokracuje popis dlhodobého planu, na ktory navédzuje plan
kratkodoby.

Prakticka cast’ je zamerand na predstavenie spolo¢nosti, ktord sa svojim monopolistickym
charakterom odliSuje od beZznych obchodnych korporacii. V ramci jej finan¢nej analyzy
bude uskutocnené porovnanie s odvetvim, ktoré ndm umozni bliz§i pohl'ad na finanénu
situaciu v podniku. Zavery finanénej analyzy budi zohladnené pri stanoveni cielov

finan¢ného planovania.

Projektovd cast’ bude obsahovat’ ndvrh dlhodobého finan¢ného planu, ktory bude
rozpracovany Vv troch variantach pre tri nasledujice roky. Navrh kratkodobého finanéného
planu bude vychéadzat z doporuCovanej varianty planu dlhodobého. Na zaver budu
zhodnotené vsetky varianty a podniku buda doporu¢ené navrhy pre tvorbu dlhodobého

finan¢ného planu.
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CIELE AMETODY SPRACOVANIA PRACE

Hlavnym ciel'om tejto diplomovej prace je vytvorenie dlhodobého a kratkodobého finanéného
spolo¢nosti XY. Dlhodoby plan je vytvoreny v troch variantach, kde kazda vychéadza z inej
uskuto¢iovanej regulac¢nej politiky v danom odvetvi. DoporuCovana varianta je dalej

rozpracovan v stvrtro¢nom ¢leneni v kratkodobom finanénom plane.

Tato praca je tvorena tromi Castami — teoretickou, analytickou a projektovou. Teoreticka ¢ast’
sa sustred’'uje na objasnenie problematiky finanéného planovania atak nam poskytuje
teoretické vychodiska pre d’alSie Casti tejto prace. Zdroje, ktoré boli pri jej spracovani pouzité

su prevazne knizného p6vodu.

Prvotnymi analyzami v ramci analytickej Casti boli analyzy mikrookolia a makookolia
podniku. Cerpali sme v nich informacie z internych dokladov spoloénosti XY a na ziskanie
makroekonomickych dat sme vyuZili elektronické zdroje Né&rodnej Banky Slovenska,
Statistického Gradu Slovenskej republiky atie? portdlu RegisterUZ.sk. Podkladom pre
spracovanie financ¢nej analyzy boli G¢tovné zavierky sledovaného podniku za obdobie rokov
2012 — 2015. Déta o odvetvi sme spracovali svojpomocne z dostupnych u¢tovnych zavierok

ostatnych firiem tvoriach sledované odvetvie.

Informacie ziskané z prvych dvoch ¢asti prace sluzili ako zaklad pre spracovanie projektovej
Casti. Vytvorené dlhodobé plany boli planované pre obdobie rokov 2016 — 2018. Na zéklade
porovnania vyslednych pomerovych ukazovatelov jednotlivych variant bola spolo¢nosti
doporucena jedna varianta. V zavere tejto Casti boli zhrnuté najdolezitejSie skutoCnosti,

z ktorych boli pre spolo¢nost’ vyvodené navrhy a doporucenia.

VSetky data spracovane v tejto praci vratane pomocnych vypoctov su spracované v programe
MS Office Excel 2013.
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1 FINANCNE PLANOVANIE

Ktomu aby podnik dosiahol Uspech na trhu, je nutné viom zabezpeCit dostatocne
efektivne planovanie produkcie, investicii, odbytu a tieZ financii. V tejto praci sa vSak
budeme ststred’ovat’ najmé na finanénu ¢ast’ podnikovych planov, ktoré tvoria hlavnu cast’

finan¢ného riadenia podniku.

1.1 Vizie a ciele finan¢ného planovania

Ciele financného planovania su spravidla odvodené od hlavnych podnikovych cielov.

(Marek a kol., 2009, s. 501)

, Hlavnym cielom podniku je zabezpecit jeho trvalu existenciu pri co najlepsich
hospodarskych vysledkoch. Ak ide o vysledky, je hlavnym cielom podnikania financny ciel,
ktory vidime v maximalizacii trznej hodnoty podniku.* (Valach, 1999, s.244)

Vo vicsine financnych pldnov sa stretdvame najméd s cielom dlhodobej ziskovosti
a zachovania optimalnej likvidity podniku. Takato orientacia podnikovych cielov je eSte
do dnesnej doby vyuZivanad v nemeckej ekonomickej teorii. Postupom ¢asu vSak zacinaju
hlavne americky odbornici zastavat’ nézor, ze takéto cielové spravanie podniku, ktoré je
orientované¢ na maximalizaciu uctovného zisku je nespravne. Nezohl'adiuje totiz faktor

¢asu ani riziko suvisiace s dosiahnutym ziskom. (Valach, 2010, s. 33)

Valach (1999, s. 244) tvrdi, Ze zisk naozaj musime povazovat’ za faktor, ktory vyrazne
ovplyvituje hodnotu podniku, no zédkladnym kritériom pri hodnoteni finan¢ného planu aj

tak zostava faktor vyvoja jeho trznej hodnoty.

1.2 Podstata finanéného planovania

Pavelkova a Knapkova (2007, s. 213) definuju tieto charakteristiky finan¢ného planu:

,.Vychadza z doterajSieho vyvoja adosiahnutej Urovne podniku hodnotenej
financnou analyzou, ale tiez z buduceho vyvoja predajov a vyvoja ekonomického
prostredia

- Umoznuje identifikdaciu a analyzu vdzieb medzi investicnymi navrhmi a financnymi
moznostami podniku

- Umoznuje podniku pracu s roznymi investicnymi a tiez financnymi variantami

- Sluzi na obmedzovanie financného rizika
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- Jeho ulohou je zabezpecovanie likvidity, dostatocného zisku pred zdanenim
- Umoznuje sledovat zdkladny podnikatelsky ciel, ktorym je rast trznej hodnoty
podniku

- Jeho zmysel je v projektovani budiicich vysledkov siicasnych rozhodnuti*

Podl'a Rossa, Westerfielda aJordana (c2013, s. 92) formuluje finanéné planovanie

sposoby, ako je mozné dosiahnut’ stanovené ciele. Urcuju ho 2 hlavné charakteristiky:

e Planovaci horizont — doba, na ktort budeme plan tvorit’
e Agregécia — suhrn jednotlivych investicii, ktoré vznikaju v ramci jednotlivych
sucasti planu
., Vystupom financného planovania je financny plan ako zjednoduSeny model buducich
stavov a fokov vo financnom systéme podniku. Stanovi druh, vysku a spravny okamzik

ekonomickych opatreni, ktoré k tomu povedii. Financny plan slizi ako subor kritérii pre
rozhodovanie.** (Valach, 1999, s.244)

S tymto ndzorom suhlasia aj Synek a Kislingerova (2015, s. 192) , ktori definuju finanéné
planovanie ako ,,sucast podnikového planovania, ktoré zahriiuje rozhodovanie o spésobe
financovania, investovani kapitilu za ucelom jeho zhodnotenia atiez 0 penaznom
hospodareni podniku. Cielom financného planovania je splnenie vSeobecného ciela —

maximalizacie jeho trZnej hodnoty.
Wohe a Kislingerova (2007, s. 570 — 571) rozdel'uju finanéné plany z hl'adiska ¢asu na:

e Dlhodobé (strategicke) - plany na viac nez 5 rokov
e Strednedobé — plany na 1 az 5 rokov

e Kratkodobé — plany na obdobie do 12 mesiacov/1 roku

1.3 Zasady a principy finan¢ného planovania

Marek (2009, s. 501) definoval tieto zakladné zasady finan¢ného planovania, ktoré je

nutné dodrziavat’;

e Zé&sada systematickosti — systematické sledovanie hlavného a odvodenych ciel'ov
podniku. Napr. hlavny ciel: maximalizacia trznej hodnoty, odvodeny ciel:

maximalizacia zisku
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e Zasada Uplnosti — v procese planovania musia byt obsiahnuté vsetky c¢innosti
podniku

e Zisada prehladnosti — ma byt zabezpecena jednoduchost’ a zrozumitel'nost’ planu
za ucelom jeho realizacie, kontroly

e Zasada periodickosti — plany musia byt zostavované pravidelne

e Z&sada pruznosti — faktory a veli¢iny, ktoré vyuzivame v ramci planu musia byt
aktualne

e Zisada kizavosti — ,casovy horizont nového finanéného plinu by mal aspoii
Ciastocne prekryvat ¢asovy horizont predchadzajiiceho financného planu* (Marek,

2009, s. 501)
Landa (c2007, s. 111 — 112) povazuje za hlavné zasady finanéného planovania nasledovné:

e Zasada dlhodobosti financného planovania — dlhodobé financné ciele by mali byt
nadradené kratkodobym finan¢nym ciel'om.

e Zisada hierarchického usporiadania firemnych financnych cielov — v podniku
musi byt jasné, ktory ciel’ je povazovany za hlavny. Ostatné ciele sluzia primarne
k dosiahnutiu primarneho ciel’a.

e Zé&sada realnej dosiahnutelnosti podnikovych financnych cielov — pri finan¢nom
planovani je potrebné vychadzat z analyzy vonkajSieho a vnatorného prostredia.

e Zé&sada programovej ziskovej orientacie podniku — z manazérskeho hladiska ma
byt za hlavny ciel’ podniku povazovana tvorba hodnoty. To ale neznamen4, Ze sa
podnik vObec nemd orientovat na dosahovanie ziskovosti. Prave zisk je
povaZzovany za jeden z hlavnych ukazovatel'ov pri hodnoteni vykonnosti podniku
a tiez vplyva na trznd hodnotu podniku ako taku.

e Zé&sada periodickej aktualizdacie podnikovych financnych planov — v doésledku
odli$nosti planu od reality nie je mozné dokonale napliovat’ podnikové ciele, preto
je nutné tieto plany pravidelne aktualizovat. V pripade strategickych planov je
vhodna aktualizacia kazdy rok, v pripade planov operativnych je potrebna Castejsia
aktualizacia — Styrikrat ro¢ne.

e Zasada podstatnej zhody Struktiry a formy hlavnych planovacich podkladov so
Strukturou a formou podnikovych uctovnych vykazov — Struktira, forma a metody
vyuzivané pri finanénom planovani by mali navdzovat na vnutropodnikovy

reporting. V opa¢nom pripade nie je mozné zabezpecit’ zrovnatelnost’ vykazov.
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Zasada jednoduchosti a transparentnosti planovych vypoctov — podnik méa
vyuzivat’ také vypocty, ktoré nie si zbyto¢ne komplikované a je mozné sa v nich
bez problémov a rychlo orientovat’.

Zasada relativnej autonémie finanéného planu — snaha 0 zamedzenie vzniku
odchylok planu od pdvodnych cielov v ddsledku odlisnosti cielov jednotlivych

zainteresovanych skupin podniku.

Landa (c2007, s. 110) tiez definoval nasledujuce principy finanéného planovania, ktorych

splnenie je predpokladom funk¢nosti planov:

Princip preferencie penaznych tokov — sthrnné penazné prijmy maju prevazovat’
penazné vydavky ako v kratkom tak aj v dlhom obdobi. Je nutné odlisovat
prirastok zisku od prirastku penaznych tokov rovnako ako naklady od vydavkov
a vynosy od prijmov.

Princip reSpektovania faktoru casu — preferencia skorSieho prijmu pred neskorsim
za predpokladu, Ze je nominalna hodnota prijmov rovnaka. Skér ziskané prijmy
mozeme pouzit’ na investovanie alebo financovanie podnikovych aktivit.

Princip reSpektovania a minimalizcie rizika — uprednostiiovanie rovnakého
mnozstva finanénych prostriedkov s nizSim rizikom pred tym istym mnozstvom
penazi s vyS3im rizikom.

Princip optimalizacie kapitalovej Struktdry — zabezpeGenie dostato¢nej finanénej

stability, zniZenie nakladov na kapital, dosiahnutie stanovenej hodnoty podniku
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2 TVORBA FINANCNEHO PLANU

Pri tvorbe finanéného planu je nevyhnutné jeho rozlozenie na viacero ¢iastkovych planov,
ktoré budu v ramci planovacieho procesu vytvarané postupne. V prvej faze budi vytvorené
predbezné cCiastkové plany, pri ktorych je ale problém zabezpecit' ich vzdjomny sulad.
Preto su tieto plany upravované v nasledujucich fazach, kde je naSim ciel'om okrem iného
aj zabezpelit’ optimalizaciu v oblasti kapitalu a platobnej oblasti. (W6he a Kislingerova,
2007, s. 565)

2.1 Metody tvorby finan¢ného planu

Podl'a Mareka (2009, s. 504) mdézeme rozoznat' 3 hlavné metddy finan¢ného planovania.
Su nimi:

e Metoda intuitivna

e Metoda Statisticka

e Metdda kauzalna

Metoda intuitivna je zalozena ¢isto na odhadoch a intuicii pracovnika zostavujuceho
finan¢ny plan, tzn. finanéného manazéra. Cely proces planovania sa tak uskutocniuje iba
v hlave zodpovedného pracovnika. Tato metdoda nam vsak nevie zaruéit, Ze vysledky buda

realne, preto nie je povazovana za vel'mi spolahlivi. (Marek, 2009, s. 504)

Metdda Statisticka je zalozena na predlzovani ¢asovych rad smerom do budicna. Vyuziva
sa formou metody proporcidlneho rastu majetku, zavazkov anakladov vo vztahu
k planovanym trzbam alebo formou metddy regresnej analyzy. Tato metdda vSak tieZ
nemdze byt povazovana za vyslovne spravnu, pretoze mnohokrat vychadza z predpokladu,
7e sa hodnoty ekonomickych veli¢in buda vyvijat’ do budicna rovnako ako v minulosti,
¢o samozrejme nie je vzdy pravdou a preto médze viest' k nesprdvnym rozhodnutiam.
(Marek, 2009, s. 504)

Metdda kauzalna

Mozeme ju povazovat’ za teoreticky najspravnejsiu, pretoze vychadza zo Styroch skupin
veli¢in. Tymito veli¢inami sa: vstupné veliiny, ziaduce veliiny, vystupné veliCiny

a kontrolné veli¢iny. (Marek, 2009, s. 504)
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Na druhej strane Pavelkova a Knapkova (2008, s. 2019) rozliSuju 5 metod, ktoré sa

vyuZzivaju v ramci finanéného planovania. Tymito metddami st

e Metoda percentualneho podielu na trzbach,

e Regresna metdda

e Metoda pomerovych finanénych ukazovatel'ov
e Analyza nulového bodu

e Situacné a optimaliza¢né finanéné modely

Metdda percentualneho podielu na trzbach sa vyuziva vtedy, ked’ je nasim cielom
zostavit ramcovy finanény plan. Zakladné informacie ziskavame zplanu trZieb,
najdolezitejSou Cast'ou je vSak plan peniaznych tokov. Nail nasledne navézuje pldnovana
rozvaha a vysledovka. Na zaklade rozpoctu investi¢nych vydavkov sme schopni priradit’
konkrétne hodnoty tychto vydavkov za jednotlivé roky a ked’ze chceme, aby boli vysledky
¢o najpresnejSie, vyuzivame tu tiez rozpocet dlhodobych externych zdrojov. (Pavekova a
Knépkova, 2007, s.219)

Regresnd metdda ma svoje opodstatnenie najma v pripade dlhodobého planovania, kedy
oproti predchadzajucej metdde v doésledku vyuZivania Statistickych metéd dosahuje

presnejSie vysledky. (Pavekova a Knapkova, 2007, s.220)

Metéda pomerovych finanénych ukazovatePov je vyznamna pri tvorbe planovanej

rozvahy alebo jej neskorsich korekciach. (Pavekova a Knapkova, 2007, s.221)

Analyza nulového bodu ,,skiima zmenu velkosti zisku a predajnych cien vyrobkov na
zdklade rozpustania fixnych ndkladov na réznu velkost produkcie. Pouzivame ju pre
zistenie minima podnikatel'skej aktivity — hranice, pod ktor by nemali klesnut trzby
podniku.*“(Pavelkové a Knapkova, 2009, s. 221)

Simulaéné modely su matematické modely, v ktorych moézeme zohladnit’ konkrétne

predpoklady a na ich zaklade vypracovat varianty planovych finanénych dokumentov.
Druhou skupinou matematickych modelov vyuZzivanych za G¢elom finanéného planovania
su optimaliza¢né modely, ktorych prinos spociva vtom, Ze nam pomahaju hl'adat

najlepSie moZné rieSenia pri uré¢itych obmedzeniach. (Pavelkova a Knapkova, 2009, s.221)
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2.2 Fazy finan¢ného planovania

Jednotlive kroky, ktoré je nutné dodrzat’ pri realizacii procesu kratkodobého aj dlhodobého

planovania su podl'a Pavelkovej a Knapkovej (2012, s. 200) uvedené na obrazku 1.

1. Stanoveni cili

2. Uréeni moinych pribéhd éinnost
{strategie)

¥

Proces dlouhodobého

&

=2 3 Tvorba diouhodobého plinu
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= & 4, Implementace dlovhodobého plinu
= = - o s - -
5 £ v podobé kritkodobych rozpocti '
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i = '
p 5. Kontrola pribétnich visledki :
=

¥

6. Reakee na odchylky od plinu -

Obr. 1 Priebeh realizacie kratkodobého a dlhodobého

planovania (Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 200)

Ako sme uz v predchadzajucich ¢astiach uviedli, pre podnik je vel'mi dolezité premietnutie
jeho cielov a stratégii v ramci finan¢ného planu. Ciele si podnik stanovuje na zaklade

analyz sGc¢asného stavu vyvoja, ktorymi st hlavne analyza vnatorného a vonkajSieho

okolia podniku.

2.3 Analyza okolia podniku

Fotr (2012, s.45) zastava nazor, Ze analyza podnikatel'ského okolia je hlavnou ulohou,
ktord musi strategicky manazér podniku zabezpecit’ a to z tychto dévodov:
- pre podnik je nutné, aby vedel, aka je jeho pozicia v ramci prostredia, v ktorom
posobi
- podnik musi byt schopny reagovat’ na neustale sa meniace okolie
- podnik musi byt schopny posudit svoj rozvojovy potencial vzhladom na

budicnost’
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- je nutnostou pre udrzanie konkurencného postavenia, aby podnik vedel predvidat’
spravanie konkurentov a tieZ zakaznikov na trhu

- dolezitosti identifikacie rizikovych faktorov
Fotr (2012, s.46) d’alej ¢leni podnikatel'ské prostredie na dve Casti:

e Interné okolie — mikroprostredie, ktoré podnik dokaze priamo ovplyviiovat’ svojimi
¢innostami

e Externé okolie — tvorené makroprostredim a mezoprostredim. Makroprostredie je ta
Cast’ okolia, ktorti nie je schopny samotny podnik nijakym spdsobom ovplyvnit.
Mezoprostredie je do urCitej miery zavislé na aktivitich podniku, konkrétne na

marketingovych nastrojoch.

2.3.1 Analyza mikrookolia podniku

Kotler (2007, s. 130) tvrdi, Ze ,,mikrookolie je predstavované silami blizko spolocnosti,

ktoré maju vplyv na jej schopnost sluzit zakaznikom.
Medzi tieto faktory Kotler (2007, s. 130 — 135) zarad’uje:

Spolocnost’ — je nutné aby spolu spolupracovali vSetky utvary spolo¢nosti, nakol’ko kazdy
z nich ma v ramci podnikovej Struktary iné kompetencie a ciele. Top management méa za
Ulohu stanovit’ hlavné ciele, stratégic a poslanie spolo¢nosti. Z tychto cielov potom
vychadzaju ostatné useky podniku, ktorymi st marketingové, uctovné, finanéné oddelenie,

d’alej oddelenie vyskumu a vyvoja, nakupu, vyroby atd’. (Kotler, 2007, s. 130)

Dodéavatelia — poskytuju podniku zdroje, ktoré st nutné pre zabezpelenie vyroby
produktov a sluzieb. Zvysenie nakladov na vstupy moéze viest' k zvySovaniu cien finalnej
produkcie ato moze sposobit’ pokles trzieb z predaja s naslednym poklesom vysledku

hospodarenia spolo¢nosti. (Kotler, 2007, s. 131)

Marketingovy sprostredkovatelia — pomahaju podnikom s propagéciou, predajom
a distribaciou ich vyrobkov asluzieb. Patria sem distribuéné spolo¢nosti, finan¢ny

spostredkovatelia a marketingové agentary. (Kotler, 2007, s. 132)

Zakaznici — podniky by mali detailne sledovat’ trhy svojich zakaznikov. Tieto trhy ¢leni
Kotler, 2007 na spotrebitel'ské, priemyslové, instituciondlne, medzinarodné a trh

obchodnych medzi¢lankov. (Kotler, 2007, s. 133)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 20

Konkurenti — pre zabezpecenie dostato¢ne konkurenéného postavenia podniku nestaéi len
orientécia na zékaznika a uspokojovanie jeho potrieb. KI'ai¢om k tispechu je plnit’ potreby
zakaznikov lepSie ako konkurencia, snazit’ sa odliSit’ od ostatnych firiem na danom trhu.

(Kotler, 2007, s. 134)

Verejnost’ — je tvorend zaujmovymi skupinami, ktoré maji vplyv na ¢innost” daného
podniku. Medzi takéto subjekty radime hlavne zamestnancov, Siroka verejnost, média,

finan¢né a vladne institcie, ob¢ianske iniciativy, miestnu samospravu a ob¢anov. (Kotler,
2007, s. 134 - 135)

2.3.2 Analyza makrookolia podniku

Makrookolie podniku je podl'a Kotlera (2007, s. 135) tvorené faktormi, ktoré ovplyviiuju
zivot podniku vtom zmysle, Ze mu na jednej strane vedia poskytnut' rdzne nové

prilezitosti, no na strane druhej ho tiez mézu oslabit’.

piradni | technologické
prostiedi prostiodi

polticke
prostiedi

ekonomicks
prosifed

Kb
prostfedi

demograficke
prostred|

Obr. 2 Faktory makroprostredia (Kotler, 2007, s. 138)

Na obrazku 2 je znazornenych 6 faktorov makroprostredia, ktoré definoval Kotler (2007, s.
135 - 156). Su nimi:

Demografické prostredie — vychadza z nazoru, Ze $tadium l'udskej populacie je délezité
hlavne preto, lebo sa tyka l'udi a l'udia tvoria trhy. V rdmci demografického prostredia je

potrebné skimat’ najma:

velkost’ populécie a trendy rastu
zmeny vo vekovej Struktire obyvatelov

migracné tlaky
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rast vzdelanosti

rastucu roznorodost’

Ekonomické prostredie — je tvorené faktormi, na ktorych je zéavisla kapna sila a nakupné
zvyky zakaznikov. Podl'a Kotlera (2007, s. 146 — 148) v ramci tejto sucasti makrookolia

sledujeme najma:

rozdelenie prijmov a zmeny kapnej sily

zmeny spotrebnych zvyklosti

Prirodné prostredie — ako vyrobné vstupy byvaji Casto vyuzivané aj prirodné zdroje.

V poslednych rokoch sa vSak stale viac objavuja 4 trendy. SU nimi:

nedostatok surovin
rastlce ceny energie
rast znecistenia

vladne intervencie do managementu prirodnych zdrojov

Technologické prostredie — je predstavované faktormi, ktoré maju za nasledok vznik
novych technologii. Tie ovplyvilujii vznik novych produktov, sluzieb a predstavuju tak
nové prilezitosti na trhu. Hlavné technologické trendy, ktoré by nemali ostat’ bez

povsimnutia su:

rychlost’ technologickych zmien
vysoké rozpocty na vyskum, vyvoj
dolezitost’ drobnych zlepSeni

rastuce regulacie
Politické prostredie — je tvorené vladnymi Gradmi, zaujmovymi skupinami a tieZ
zakonmi, ktoré ovplyvituju podniky na danom Uzemi. Su nimi:

legislativne obmedzenia podnikania

rastuci vyznam verejnych zaujmovych skupin

rastdci doraz na etiku a spolo¢enskt zodpovednost’

Kultirne prostredie — faktory, ktoré ovplyviiuji spravanie spolo¢nosti. Medzi
najvyznamnejSie Kotler (2007, s. 156) zaradil:

Stalost’ kultirnych hodndt
Posun druhotnych kultdrnych hodnét
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2.3.3 SWOT analyza

V ramci posudzovania vonkajSiecho aj vnutorného okolia podniku je vel'mi rozsirenym
nastrojom strategického planovania SWOT analyza. VyuZivame ju najma pri posudzovani

konkurenénej schopnosti podniku, pri¢om pri jej realizacii skimame $tyri zlozky. Su nimi:
Vnutorné faktory:

e Silné stranky — Strengths

e Slabé stranky — Weaknesses
Vonkajsie faktory:

e Prilezitosti — Opportunities

e Hrozby — Threats

SWOT ANALYZA

UzZito¢né Skodlivé

pre dosiahnutie ciel'ov pre dosiahnutie ciel'ov

nizdcie

Silné stranky  Slabé stranky

Vnutorné

atriblty orgat

Prilezitosti Ohrozenia

atriblty prostredia

Vonkajsie

Obr. 3 SWOT analyza
(Cevelovd.cz, © 2011)

Na obrézku 3 vidime, Ze v l'avej Casti danej SWOT analyzy sa zaznamenavaji faktory,
ktoré maju pozitivny vplyv na podnikanie ateda predstavuju konkuren¢nu vyhodu.
V pravej Casti sa naopak zobrazuji negativne skuto€nosti, ktoré sa snazime odstranit’ alebo
aspon minimalizovat’ ich dopad. Horné 2 zlozky analyzy predstavuju vnutorné faktory,
ktoré podnik dokaze ovplyvnit adolné 2 polozky su externé faktory mikrookolia
a makrookolia podniku, ktorych existenciu nemé podnik moznost’ ovplyvnit’. (Cevelova.cz,
© 2011)
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Hlavnym cielom SWOT analyzy je identifikdcia vyssSie uvedenych zloziek, vd’aka ktorym
vie management podniku ur€it’ aktivity, ktoré podnik ,tahaju vpred“ a ktoré je treba
nad’alej podporovat, ale aj aktivity, ktoré ho ,.tahaju dole” atak je nutné ¢o najviac ich

obmedzit’.

2.4 Financ¢na analyza

., Ucelom financnej analyzy je zabezpecit komplexné zhodnotenie financnej situdcie
podniku. Pomdaha odhalit, ¢i je podnik dostatocne ziskovy, ¢i ma vhodnu kapitdalovu
Struktiru, ¢i svoje aktiva vyuzZiva efektivne, ¢i je schopny spldacat svoje zdvizky a mnozstvo

dalsich rovnako délezitych skutocnosti. “ (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 17)

Vysledky ziskané z finan¢nej analyzy s pre riadenie podniku velmi délezité, pretoze
vd’aka nim st manazéri schopni zhodnotit' finanénu situaciu v predchadzajdcich
obdobiach, spravne sa rozhodovat’ a tiez prognézovat’ vyvoj do budicna. Informécie, ktoré
nam ale finan¢na analyza poskytuje nevyuzivaju iba interni uzivatelia — veduci pracovnici,

manazéri atd’. ale aj externi uzivatelia, ktorymi st odberatelia, dodavatelia, investori a Stat.

KedZe finan¢na analyza posobi ako ,,spdtna informacia“ o tom, ¢o sa podniku v danom
obdobi podarilo dosiahnut' a ¢o nie, je neoddelitelnou stcastou financného riadenia

podniku ako celku. (Knépkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 17)

Zakladnym zdrojom dat, ktoré potrebujeme pri financnej analyze st uctovné vykazy.
Dolezité informécie ziskavame najma zrozvahy, vykazu zisku a straty, prehladu
0 penaznych tokoch, prehladu o zmenéch vlastného kapitalu, vyro¢nej spravy a prilohy
uctovnej zavierky. Dodato¢né informacie potom ziskavame zo sprav areportov
spracovanych vedGcimi pracovnikmi, auditormi ¢i odbornym tiskom. (Knapkova,

Pavelkova a Steker, 2013, s. 21)

Pri posudzovani finan¢nej situacie podniku nds zaujimaju hlavne 4 hlavné druhy

ukazovatel'ov, ktorymi st absolatne, rozdielové, pomerové a suhrnné ukazovatele.

2.4.1 Absolitne ukazovatele

Tieto ukazovatele pouzivame hlavne vtedy, ked’ chceme analyzovat vyvojové trendy
jednotlivych poloziek uctovnych vykazov — horizontalna analyza a ked” chceme vyjadrit’

percentualne podiely tychto poloziek na zvolenej zakladni — vertikalna analyza.
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Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 68) uvadzaju, Ze v ramci analyzy absol(tnych

ukazovatel'ov zvycajne uskutocnujeme:

e analyzu majetkovej Struktury podniku

o analyzu financnej Struktury podniku

e analyzu vynosov, ndkladov

e analyzu pridanej hodnoty a vysledku hospodarenia

e analyzu vyvoja tokov peniaznej hotovosti

a ak mame dostupné aj informacie ohladom vySky pohladavok a zavazkov po lehote

splatnosti, analyzujeme aj tieto polozky.

V pripade, Ze uskuto¢iujeme analyzu rozvahy podniku, spravidla na jej zaciatku najskor
analyzujeme celkovi bilanéni sumu ako takt a jednotlivé ¢iastoéné polozky bilancie
sledujeme az potom. Pomocou absolitnych ukazovatelov mézeme v d’al§ich Castiach

finanénej analyzy vypocitat’ aj rozdielove ukazovatele. (Vachal a Vochozka, 2013, 5.218)

2.4.2 Rozdielové ukazovatele

Rozdielové ukazovatele sa vprvom rade orientuji na likviditu. NajvyznamnejSim
ukazovatel'om, ktory pouzivame pre Ucely finan¢nej analyzy je Cisty pracovny kapital
(CPK). Nasim cielom je dosiahnutie kladného CPK, ktory sved¢i otom, Ze podnik
disponuje va¢§im mnozstvom kratkodobych aktiv oproti kratkodobym zavizkom. CPK
tvori teda ta Cast’ obeZnych aktiv, ktora je financovana dlhodobymi zdrojmi. (Knapkova,
Pavelkovéa a Steker, 2013, s. 83 — 84)

2.4.3 Pomerové ukazovatele

Ako uvéadzaju Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 84), tieto ukazovatele davaju do
pomeru r6zne polozky rozvahy, vykazu zisku a straty a prehl'adu o peniaznych tokoch tak,
aby bolo mozné zistit’ vel'’ké mnozstvo ukazovatel'ov. Tieto ukazovatele su vel'mi dolezité
najma preto, lebo nam poskytuja jasné informacie o finan¢nej situacii podniku. Sucastami

analyzy pomerovych ukazovatel'ov su:
e Analyza zadlzenosti, majetkovej a financnej Struktiiry
e Analyza likvidity

¢ Analyza rentability
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e Analyza aktivity

e Analyza dalsich pomerovych ukazovatelov (Kndpkova, Pavelkova a Steker, 2013,
s. 84)

Véachal a Vochozka (2013, s. 227 — 229) sem zarad’uju v ramci d’alSich pomerovych

ukazovatelov aj:

e ukazovatele produktivity prace, ktoré nam poskytuju najma bliZSie informacie
0 osobnych nédkladoch
e ukazovatele kapitalového trhu, ktoré st hlavnou oblastou zaujmu vlastnikov

podniku

V rdmci analyzy pomerovych ukazovatel'ov, ktoré maju vyznamnu suvislost' so ziskom
spolo¢nosti, jeho Upravami ardéznymi formami vypoctu, definuju Vachal a Vochozka

(2013, s. 219 — 220) mnohé kategorie zisku:

- Cisty zisk — Earnings After Taxes (EAT), znaéi rozdiel medzi vynosmi a nakladmi
podniku zniZeny o dan z prijmov

- Cisty zisk krozdeleniu akciondrom vlastniacim kmefiové akcie — Earnings
Available for Common Stockholders (EAC), ktory vyjadruje najmensiu hodnotu
zisku o ktorej rozhoduje najvyssi organ spolo¢nosti — valna hromada

- Zadrzany zisk — Retention Earnings/Plowback Ratio, ktory vyjadruje vel'kost’ zisku
uré¢eného k refinancovaniu podniku

- Zisk pred zdanenim - Earnings Before Taxes (EBT) predstavuje rozdiel medzi
vynosmi a nakladmi vSetkych oblasti ¢innosti podniku, v ktorom nie je zohl'adnena
vySka platenej dane z prijmov

- Zisk pred drokmi a zdanenim — Earnings Before Interest and Taxes (EBIT), ktory
vypocitame ako sucet zisku pred zdanenim a nakladovych Urokov daného obdobia

- Zisk pred drokmi a po zdaneni — Earnings Before Interest After Taxes (EBIAT),
v rdmci ktoreho neuvaZzujeme o vplyve nakladovych urokov

- Zisk pred zdanenim, Grokmi aodpismi - Earnings Before Interest, Taxes,
Depreciation and Amortization (EBITDA)

- Zisk pred Urokmi, zdanenim, odpismi, ndjomnym a mzdami manazérov — Earnings
Before Interest, Taxes, Depreciation, Amortization, Rent and Managerial fees
(EBITDARM), ktory zistujeme v pripade, Ze chceme zisk podniku o€istit’ o ast,

ktorad nesuvisi s jeho hlavnou ¢innost'ou
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2.4.4

Hrubé rozpétie — Gross Margin (GM), kde pre vypocet pouzijeme rozdiel medzi
cenou vyrobku a priamymi nakladmi s nim savisiacimi

Prispevok na dhradu fixnych nakladov atvorbu zisku ur¢eny rozdielom ceny
vyrobku a jeho priamych nakladov

Cisty prevadzkovy zisk po zdaneni — Net Operating Profit After Taxes (NOPAT),
ktory ma svoje opodstatnenie najmé pri vypoéte ekonomickej pridanej hodnoty
podniku.

Prevadzkovy zisk po zdaneni — Net Operating Profit Less Adjusted Taxes
(NOPLAT), kde pri vypocte neuvazujeme dan z prijmov a rovnako ako NOPAT je
tiez vyuzitel'ny pri stanoveny ekonomickej pridanej hodnoty

Prevadzkové prijmy po odpocitani odpisov a amortizacie — Operating Income
Before Depreciation and Amortization (OIBDA)

Ekonomicky zisk — okrem nakladov a vynosov evidovanych v ramci ac¢tovnictva
pocita aj so vznikom oportunitnych nakladov, tzn. néakladov obetovanych
prilezitosti (Vachal a Vochozka, 2013, s. 219 — 220)

Suhrnné ukazovatele

Tieto ukazovatele vyuzivame najmi za uc¢elom zhodnotenia celkového vysledku finan¢ne;j

analyzy, ich vyuZitie je teda len doplnkové. Radime sem najmd Z — skoére (Altmanov
model), Indexy IN95, 99, 01 a 05. (Knapkova, Pavelkovéa a Steker, 2013, s. 131)
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3 DLHODOBY FINANCNY PLAN

Marek (2009, s. 505) uvadza, Ze dlhodoby finanény plan sa obvykle zostavuje na asovy
horizont dlhSi nez 1 rok. Obvykle je to obdobie piatich rokov, no v zavislosti na
investi¢nych zadmeroch podniku a jeho stratégii to méze byt aj ovela dlhSie. Autor tiez
zdoraznuje, ze ,,financny pldan v podstate nie je nic¢ iné ako jeden velky vzorec. Planovaci
proces sa sklada z dvoch hlavnych cinnosti: spravne skonstruovat vzorec planu a Spravne
zadat vstupné data. “(Marek, 2009, s. 505)

Brealey, Myers a Allen (2014, s. 876 — 877) popisuju dlhodobé planovanie ako ¢innost’
podniku, v ktorej sa prelinaju jej financie so stratégiami. Zameriava sa najma na hlavné
oblasti podnikania a vyvaruje sa detailnému rozboru jednotlivych rozhodnuti. Ciel'om
financnych planov by vo vSeobecnosti malo byt zaistenie konzistentnosti podnikovych
cielov. Napriklad v pripade, Ze riaditel' spolo¢nosti ma za ciel’ dosiahnut' 10% ziskovl
marzu a 20% rast trzieb, pracovnici vypracuvajici finanény plan musia zvazit, ¢i tieto
ciele nie su protichodné a do akej miery sa ovplyvituju. Mohlo by sa totiz stat’, Ze vysoky
rast trzieb by musel byt dosiahnuty znizovanim cien atak by dochéadzalo k poklesu

ziskovej marze.

Pri zostavovani planu si predovSetkym musime urcit’ zdvislu premennu, ktord bude odrazat’
pozadované vysledky. Kazdy podnik sa v tvorbe svojho finanéného planu do istej miery
lisi, pretoZze ma stanovené iné ciele a stratégie. Vacsina podnikov sa vSak orientuje na
posudzovanie stavu finanénych prostriedkov na konci kazdého obdobia. Vysledkom, ktory
podnik sleduje v§ak moze byt napr. aj zmena obchodovate'nych cennych papierov alebo

zvySenie bankového Gveru. (Marek, 2009, s. 505)

. Jadrom dlhodobého financného planovania je investicné rozhodovanie a dlhodobé
financovanie. Vyvoj zisku moze podnik ovplyviiovat' najmd investicnymi projektami, ktoré
sa planuju a pripravuju s niekolko rocnym predstihom. Dlhodobé financovanie zavisi na

vyvoji stalych aktiv a pracovného kapitalu.* (Griinwald a Hole¢kova, 2008, s. 134)

Woéhe a Kislingerova (2007, s. 571) definuju 3 zakladné veli¢iny, ktoré sledujeme pri

dlhodobom (strategickom) planovani. St nimi:
e Disponibilny vlastny kapital a jeho dlhodoby vyvoj

e Oblast’ ¢innosti podniku
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e Planovana velkost’ podniku

Veli¢iny oblast’ cinnosti a planovand velkost podniku ndm poskytuju predpoklady pre
odvodenie dlhodobého planu odbytu, produkcie atieZz planu investiéného. Vysledky
dosiahnuté v dlhodobom planovani sd nasledne povaZzované za predpoklady pre realizaciu
strednedobych planov. Tie sU zostavované na obdobie 1 — 5 rokov atieZ v ich pripade
plati, Zze vysledky st uplatnitelné ako predlohy pre kratkodobé finan¢né plany. (Wohe
a Kislingerova, 2007, s. 571)

Grinwald a Holeckova (2008, s. 135 — 152) rozdel'uju dlhodoby finanény plan do

nasledujucich siedmich casti:

o Analyza pociatocného stavu financii podniku, kde su obsiahnuté aktivity ako
napriklad hodnotenie finan¢ného spravania podniku, posudenie vynosov, nakladov,
vysledku hospodarenia, investi¢ného majetku, ¢i financného zdravia spolo¢nosti

e Plan penaznych tokov, ktory sa vsak pre ucely dlhodobého planovania odlisuje od
svojho bezného tctovného vyjadrenia z hl'adiska Struktury aj poctu poloziek. Podl'a
faz, ktoré pri jeho realizacii prebiehaji ho rozdel'ujeme na:

- ramcovy
- komplexny

e Planovana rozvaha, kde je strana aktiv tvorena iba dlhodobym hmotnym majetkom
a pracovnym kapitalom a strana pasiv vlastnym kapitdlom, dlhodobymi zavazkami
a bankovymi Gvermi

e Plan trZieb, ktory zostavujeme na zéklade druhov vyrabanych produktov

e [nvesticny rozpocet alokuje prijmy a vydavky konkrétnym investicnym projektom
v danych sledovanych obdobiach

e Rozpocet volnych penaznych tokov

e Rozpocet dlhodobého externého financovania

Ross, Weterfield a Jordan (c2013, s. 94) zastavaju nazor, ze nedostatocné dlhodobé
finanéné planovanie je povazované za jeden z dévodov, ktoré vedu k finan¢nej tiesni alebo
dokonca upadku podniku. Podniky by sa tiez mali vyvarovat’ tomu, aby sa z finanéného
planovania stala mechanickd ¢innost’, ktora sa sustred’uje na nespravne ciele. Dlhodobé
planovanie chdpu ako prostriedok systematického myslenia ohladom budicnosti, Ktory

nam pomaha predchadzat’ moznym problémom a komplikaciam eSte predtym nez vznikna.
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4 KRATKODOBY FINANCNY PLAN

Zakladom kratkodobého finan¢ného planovania je uvedomenie si, na ¢o vsetko v podniku
vyuzivame hotovostné peniaze a tieZ z akych zdrojov ich moZeme ziskat. Ak odhadovana
vyska finan¢nej hotovosti firmy nie je schopna pokryt’ denno denné vydavky a zabezpecit’
jej ¢innost’, vznika potreba ich zaobstarania z externych zdrojov. (Brealey, Myers a Allen,
c2014, 5.767)

Pri kratkodobom planovani teda posudzujeme najmé skuto¢nosti, ktoré nam signalizuju
riziko, ze by firma mohla prist’ o hotovost’. Preto toto planovanie ¢asto nazyvame aj ako
rozpoctovanie hotovosti. Kratkodobé rozhodnutie sice mdézeme povazovat’ za jednoduchsie
amenej naro¢né oproti rozhodnutiam dlhodobym, to v8ak neznamena, Ze by boli pre
podnik menej prinosné a dolezité. Podnik totiz méze mat’ dokonale nastavené dlhodobé
investicie, dividendovi politiku, ocefiovanie majetku a zavézkov a aj napriek tomu ukoncit’
svoju ¢innost’ vlastnou likvidaciou, pretoze nie je schopny splacat’ kratkodobé zavazky.

(Brealey, Myers a Allen, 2014, s. 865)

Kratkodob¢ finan¢né planovanie sa zvycajne vztahuje na obdobie jedného roka, no moze
tento horizont aj prekracovat’. Zlozitost'ou na kratkodobom planovani je ta skutocnost’, ze
finanény manazér sa na jednej strane musi snazit’ o ziskanie dostato¢nych penaznych
zdrojov na zaplatenie zavdzkov, zodpovedne rozhodovat' o poskytovani aj prijimani
finan¢nych prostriedkov ana druhej strane tiez musi brat’ ohl'ad na investicie, ktoré

podniku pomahaju dosahovat’ dlhodobé ciele. (Brealey, Myers a Allen, 2014, s. 865)

4.1 Planovany vykaz zisku a straty

Valach (1999, s.254) tvrdi, ze najdolezitejSou sucast'ou kratkodobého finanéného planu je
planovany vykaz zisku a strat — vysledovka v kalkulacnom ¢leneni. Hlavnym cielom pri
zostavovani planovanej vysledovky je optimalizacia zisku, ktord moze byt zabezpecena
napr. zvySovanim predaného mnozstva produkcie, zvySovanim ziskovej marze na
jednotlivé produkty/sluzby, uvadzanim novych vyrobkov na trh atak zabezpeCovanim
konkurenénej vyhody na trhu. Na druhej strane vSak tiez ide o zniZovanie nékladov
produkcie v dosledku zefektiviiovania vyrobného procesu, vyuzivanim pokrokovych
technoldgii atd’. Samozrejme pri planovani veli¢in, ktoré ovplyviuju dosahovany zisk
musime ratat’ z roznymi obmedzeniami ¢i uz z hl'adiska kapacity, sortimentu produkcie

alebo v dosledku limitovaného poctu kvalifikovanych pracovnikov.
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Marek (2009, s.506 — 508) povazuje za najdolezitejSie Casti planovanej vysledovky

nasledujuce:

e Plan trzieb za predaj tovarov, vyrobkov a sluZieb
e Plan zmeny stavu vnutropodnikovych zasob vlastnej vyroby
e Plan aktivacie

e Plan nakladov spotrebovanych nakupov

e PlansluZieb

e Plan osobnych nakladov

e Plan dani a poplatkov

e Plan odpisov

e Plan d’alSich prevadzkovych poloziek

e Plan finan¢nych vynosov a nakladov

e Plan mimoriadnych vynosov a nékladov

e Plan dane z prijmu

Plan trzieb za predaj tovarov, vlastnych vyrobkov a sluzieb ako prva ¢ast’ planu vykazu
zisku a straty vychadza z obchodného planu, ktory zohladfiuje marketingové stratégie
podniku. Plan zmeny stavu vnutropodnikovych zéasob vlastnej vyroby preberd hodnoty
z planovanej rozvahy a plan aktivacie sa uskutoc¢nuje s vyuzitim odhadovanych rastovych
indexov na zaklade minulych pozorovani. Plan nakladov spotrebovanych nakupov je
tvoreny planom spotreby materidlu, energie, predaného tovaru a ostatnych
neskladovatelnych dodavok. Je velmi dolezité a potrebné vramci tejto Casti planu
rozliSovat’ naklady na priame a nepriame. V pripade priamych jednicovych nakladov nam
ako zdroj informécii pre plan sldzia cenové a nakladové kalkulécie. K vy¢isleniu rezijnych
nakladov vyuzivame hlavne rozpocty vyrobnej, odbytovej a spravnej réZie. V oblasti planu
sluzieb rozliSujeme poloZzky ako opravy a udrZovanie, cestovné, reprezentéacia, reklama,

ndjomné a ostatne sluzby. (Marek, 2009, s. 506)

Vypocet planovanych osobnych nakladov vychadza najmé z odhadu mzdovych nékladov,
pretoZe ostatné polozky su od tychto nakladov odvodzované. Plan dani a poplatkov je
relativne jednoducho realizovatelny, pretoze pre podnik nie je velky problém odhadnut’

vySku cestnej dane alebo dane z nehnutel'nosti. (Marek, 2009, s. 507)
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Ak podnik pravidelne vedie odpisovy plan jednotlivych sucasti majetku, podklady z neho
su velkou vyhodou pri planovani odpisov do budicna. Zostavovanie planu finan¢nych
vynosov anakladov vychddza zinvestiéného planu podniku, ktory v sebe zahfia
informécie o hodnote predanych cennych papierov, vyske trzieb zich predaja atd’. Pri
planovani mimoriadnych nékladov avynosov naopak zvyCajne vyuzivame indexové
metddy odhadu. (Marek, 2009, s. 507)

Poslednou stcéastou je plan dane z prijmov, kde vychadzame z vysledku hospodarenia
ktory upravujeme na zaklad dane. Nan nasledne aplikujeme ocCakdvanii sadzbu dane

v danom planovanom obdobi. (Marek, 2009, s. 508)

4.2 Planovana rozvaha

NasSim cielom pri zostavovani planovanej rozvahy je najmid planovanie jednotlivych

poloZiek aktiv a pasiv, ktorymi je rozvaha tvorena.

Aktiva podniku podl'a Mareka (2009, s. 509) tvoria najméa obezné aktiva, dlhodoby majetok
a pripadne Casové rozliSenie, ktoré je vSak vel'mi obtiazne planovatel'né. Plan dlhodobého
majetku vychadza zinvesticného a odpisového planu. V oblasti planovania zasob

uskutocnujeme 4 ¢iastkové plany, ktorymi st:

e Plan zasob
e Plan dlhodobych pohl'adavok
e Plan kratkodobych pohl'adavok

e Plan kratkodobého finanéného majetku

Planovanu vysku zasob mozeme urcit’ tak, ze vynasobime Ziaducu dobu obratu daného
druhu zasob v dnoch s planovanou priemernou dennou spotrebou odvodenou z vykazu
zisku astraty. Planovanie dlhodobych pohladavok byva v jednotlivych pripadoch
rozdielne, pretoZe zavisi na danych obchodnych podmienkach a pripadoch. Planovanie
kratkodobych pohladdvok uskutocilujeme vo viacerych moznych ¢leneniach. Tieto
pohladavky totiz mézeme ¢lenit’ podl'a lehoty splatnosti (pohl'adavky do lehoty, po lehote
splatnosti) alebo podla ich charakteru (pohladavky z obchodného styku, ostatné).
Planované hodnoty kratkodobého finan¢ného majetku spravidla zistujeme z planu

penaznych tokov. (Marek, 2009, s. 509)
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V oblasti pasiv sa podl'a Mareka (2009, s. 510) zaoberdme najméa planovanim vlastného
kapitdlu a cudzich zdrojov podniku. VySka vlastného kapitélu je z velkej ¢asti ovplyvnena
vySkou planovaného vysledku hospodarenia vychadzajica z planovaného vykazu zisku

a straty. Plan cudzich zdrojov sa sklada z niekol’kych casti, ktorymi su:

e Plan rezerv
¢ Plan dlhodobych a kratkodobych zavazkov
e Plan dlhodobych a kratkodobych bankovych Gverov

Pri planovani rezerv vych&dzame z pladnovaneho vykazu zisku astraty. Planovanie
dlhodobych z&vézkov nie je v naSej oblasti vel'mi rozsirené, pretoze vel'mi maly pocet
spolo¢nosti emituje dlhopisy. Pri planovani kratkodobych zaviazkov vychadzame rovnako
ako pri plane kratkodobych pohladavok a z&sob z ukazovatelov obratovosti. V oblasti
planu bankovych Uverov vychadzame z existujlcich a tiez o¢akavanych tverovych zmlav.
(Marek, 2009, s. 510)

4.3 Plan penaznych tokov

Hlavnym prinosom planu penaznych tokov je, Ze zabezpe€uje penazni rovnovahu v ramci
podniku. Zvycajne byva zostaveny v zjednoduSenej forme svyuZitim vysledkov
z planovanej rozvahy, vykazu zisku astraty avyjadruje zmeny stavu penaznych
prostriedkov v dosledku zmien stavu ostatnych aktiv a pasiv. Osobité postavenie zaujimaju
dividendy a odpisy, pretoze nam ovplyviuju aj vysku dlhodobého majetku, resp. vlastného
kapitalu. (Marek, 2009, s. 510-511), (Valach, 1999, s. 256)
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ZAVERECNE ZHODNOTENIE TEORETICKEJ CASTI

Postup, ktory sme zvolili pri vypracovani literarnej reSerSe v ramci teoretickej Casti tejto

prace je zndzorneny na obrazku 4.

Vizie a ciele
financného planovania

s

Podstata
finantného planovania

— zasady financného planovania
— principy finanéného planovania

Tvorba
financného planu

— metody tvorby financného planu
— fazy tvorby finanéného planu

U

Analyza okolia podniku

— analyza mikrookolia podniku
— analyza makrookolia podniku

U

Finanéna analyza podniku

} SWOT analyza

— absolitne ukazovatele finanénej analyzy
— rozdielové ukazovatele finanénej analyzy
— pomerové ukazovatele finanénej analyzy
— suhrnné ukazovatele finan¢nej analyzy

U

Finanény plan podniku

Dlhodoby financny plan podniku « Kratkodoby finanény plan podniku

+ *

* planovany Vykaz zisku a straty
* planovana Rozvaha
* plan Peniainych tokov

Obr. 4 Schéma postupu vypracovania literarnej reSerse zameranej na

problematiku financného pldanovania (vlastné spracovanie)
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II. PRAKTICKA CAST
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5 PREDSTAVENIE SPOLOCNOSTI

Spolo¢nost’, ktori budeme analyzovat’ a hodnotit’ v tejto préci je podnik XY, s.r.o., ktorého

dvomi hlavnymi predmetmi ¢innosti su:

e vyroba a dodavka tepla a teplej UZitkovej vody

e sprava bytového a nebytového fondu

5.1 Historia spolo¢nosti

Spolo¢nost’ bola zapisana do obchodného registra Slovenskej republiky 30.11.1993 tromi
spolo¢nikmi, ktorymi boli dve fyzické osoby a jedna pravnicka osoba. V priebehu tohto
roku podnik uskutoéfioval 12 hlavnych ¢innosti, ktorymi boli napriklad vykonavanie
bytovych a obcianskych stavieb, vyroba, opravy a montdz meradiel, prendjom
nehnutelnosti vratane bytového hospodarstva atd’. V roku 1994 do ich zamerania pribudla
nova Cinnost’ - vyroba a dodavka tepla a teplej UZitkovej vody, ktora sa stala vel'mi

podstatnou aj z hl'adiska d’alsieho vyvoja. (Interné doklady spolo¢nosti XY)

Takto postupne podnik rozsiroval svoje zameranie aZz do dnesnej doby, kedy v Obchodnom
registri SR (©2016) najdeme zapisanych 38 predmetov ¢innosti, medzi ktoré okrem dvoch

hlavnych patria aj:

e vyroba a dodavka elektriny zariadeniami na vyrobu elektriny s celkovym
inStalovanym vykonom do 1MegaWatu vratane

e sprostredkovanie predaja, prendjmu a kipy nehnutelnosti (realitna ¢innost’)

e montaz, rekonstrukcia a udrzba vyhradenych technickych zariadeni - elektrickych

e montdZ a opravy meracej a regulacnej techniky

e vyroba, opravy a montaz meradiel

e revizie vyhradenych elektrickych zariadeni

e inStalacia elektrickych rozvodov na bezpe¢né napitie

K dal§im vyznamnym zmenam doslo vroku 2005, kedy bol v spolo¢nosti zriadeny
centralny dispecing tepelno — technickych zariadeni, teda doslo k zvy3eniu produktivity
podniku v dosledku zabezpedenia vySSej automatizacie a vyuZitia elektronickych

systémov. (Interné doklady spolo¢nosti XY)
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V roku 2008 boli spojené dva vyznamné tepelné okruhy z celkového poétu 6. V suvislosti
s tym boli zriadené Styri odovzdavacie stanice. Neskér, v roku 2015 doslo k prepojeniu
dalsich dvoch kotolni. V sucasnosti disponuje teda podnik dvomi spojenymi tepelnymi

okruhmi a zvy$nymi dvoma samostatnymi kotolnami. (Interné doklady spolo¢nosti XY)

Dal§im vyznamnym mylnikom bol rok 2014, kedy bola to vyroby tepla aj aplikovana

kogenera¢na jednotka, ktora okrem tepla vyraba aj elektricku energiu.

5.2 Zakladné udaje o spolocnosti

Podnik vykonava svoju ¢innost spravy bytov a obytnych budov v meste Myjava, Brezova
pod Bradlom a Myjava ¢ast’ Tura Luka v stlade so zdkonom 182/1993 Z.z. o vlastnictve
bytov a nebytovych priestorov. V Myjave spravuje 59 bytovych domov, v Brezovej pod
Bradlom 12 bytovych domov a v Turej Luke 4 bytové domy. (Interné doklady spolo¢nosti
XY)

Spolo¢nost’ tiez vyradba vo vlastnych zariadeniach teplo, tepld vodu a dodava ich ku
zmluvnym partnerom — odberatel'om. Za uvedenym ucelom je drzitelom licencie ¢. 2006
T0089. (Interné doklady spolo¢nosti XY)

Zasobovanie teplom v Myjave a Turej Luke zabezpecuje spolo¢nost’ prostrednictvom

e 4 odovzdavacich stanic

e plynovych kotolni

V priebehu dlhoro¢ného vyvoja doch&dzalo v sledovanej spolo¢nosti k niekolkym
zmenam V oblasti jej spolo¢nikov. Pdvodne ju zalozili 2 fyzické osoby s jednou
pravnickou osobou. V dnesnej dobe je vSak spolo¢nikom len jedna pravnicka osoba, ktora
v minulosti odkdpila podiely ostatnych spoloénikov. Statutarnym organom spolo¢nosti boli
vzdy traja konatelia, ktori sa vSak tieZ v priebehu rokov menili. Dozornu radu si

spolo¢nost’ od roku 2005 netvori.
Organizacna Struktira podniku je tvorend tromi oddeleniami:

e Oddelenie tepelno — technickych zariadeni
e Oddelenie bytového hospodarstva

e Ekonomické oddelenie
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Zastupenie pracovnikov v jednotlivych oddeleniach je znazornené na obrazku 5. Podnik

zamestnava 13 zamestnancov, ktorych pocet sa nemeni.

Obr. 5 Organizacna Struktura spolocnosti (Interné

doklady spolocnosti)

5.3 Ciele spoloc¢nosti
Medzi strategické ciele spolo¢nosti patria:

e Udrzanie ziskovosti podnikania

e UdrzZanie svojho postavenia na trhu v rdmci danej lokality

e RozSirenie posobnosti aj v oblasti vyroby a dodavok elektriny
e Efektivne vyuZivanie dostupnych technoldgii, zdrojov

e Kladenie dorazu na inovéacie za ué¢elom minimalizacie nakladov
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6 ANALYZAPOSTAVENIA SPOLOCNOSTI

6.1 Charakteristika odvetvia

Podl'a cClenenia SK NACE radime sledovany podnik do triedy D -
Dodavka elektriny, plynu, pary a studeného vzduchu. Pri skimani detailnejSej Struktary
tejto triedy, zarad’ujeme podnik do podskupiny 35.30.0 - Dodavka pary a rozvod studeného

vzduchu.

6.2 Makroprostredie spolo¢nosti

Makroprostredie podniku budeme skimat’ v ramci PEST analyzy, v ktorej sa orientujeme
hlavhe na 4 najdolezitejSie faktory: politicko — legislativne, ekonomické, socialne

a technologické.
Politicko — legislativne faktory

Politicka vola vlady daného Statu je realizovand formou prijimania novych zdkonov
a noriem, pretozZe politické a legislativne faktory kracaju ruka v ruke. Kazdy podnik, ktory
Vv tomto State uskutociiuje podnikatel’sku ¢innost’ je teda povinny tieto zakony dodrziavat'.
Medzi najddleZitejSie patria:
e Zakony upravujuce podnikanie (Zakon ¢. 513/1991 Z.z. obchodny zékonnik, Zakon
¢. 455/1991 Z.z. o Zivnostenskom podnikani, Zakon ¢&. 40/1964 Z.z obciansky
zakonnik, Zakon ¢. 182/1993 Z.z. o vlastnictve bytov a nebytovych priestorov)

e Dariové zakony (Zékon ¢. 595/2003 Z.z. o dani z prijmov, Zakon ¢. 222/2004 Z.z. 0
dani z pridanej hodnoty, Zakon ¢. 609/2007 Z.z. o spotrebnej dani z elektriny, uhlia

a zemného plynu)

e Zakony upravujlce pracovno - prdavne vztahy (Zakon ¢. 311/2001 Z.z. z&konnik

prace)

e Zakon ¢.431/2002 Z.z. 0 uctovnictve

Ekologické zakony (Zakon ¢. 543/2002 Z.z., o ochrane prirody a krajiny)

Odvetvie, do ktorého patri aj nas sledovany podnik musi ale okrem vysSie uvedenych

nariadeni reSpektovat’ aj mnohé iné opatrenia, akymi s napriklad:


http://www.uctovnictvo.sk/index.php/dane-a-poplatky/zakon-o-dzp/430-zakon-5952003-zz-zo-4-decembra-2003-o-dani-z-prijmov-znenie-platne-od-112011
http://www.uctovnictvo.sk/index.php/dane-a-poplatky/zakon-o-dzp/430-zakon-5952003-zz-zo-4-decembra-2003-o-dani-z-prijmov-znenie-platne-od-112011
http://www.uctovnictvo.sk/index.php/dane-a-poplatky/zakon-o-dzp/430-zakon-5952003-zz-zo-4-decembra-2003-o-dani-z-prijmov-znenie-platne-od-112011

UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 39

e Regulacné zdkony (Zakon ¢. 250/2012 Z.z. o regulacii v sietovych odvetviach,
Zakon ¢. 251/2012 Z.z. o energetike, Zakon ¢. 309/2009 Z.z. o obnovite'nych
zdrojov energie a vysoko Uc¢innej kombinovanej vyroby)

e Zakony upravujuce tepelni energetiku (Zakon ¢. 657/2004 Z.z. o tepelnej
energetike, Vyhlaska ¢. 222/2013 Z.z., ktorou sa ustanovuje cenova regulacia v

tepelnej energetike)
Ekonomické faktory

Medzi najvyznamnej$ie makroekonomické ukazovatele, ktoré ovplyviiuji ¢innost’ a tiez
existenciu podnikov patria hlavne vyvoj hrubého doméaceho produktu, miera
nezamestnanosti a miera inflacie. Ich vyvoj vratane predikcie na roky 2016 a 2017 podl'a
Néarodnej banky Slovenska je znazorneny v tabulke 1. V oblasti vyvoja HDP méZeme
podl'a expertov NBS ocakavat’ narast HDP najmé v dosledku oc¢akavaného priaznivejSieho
vyvoja externého prostredia a spotrebitel’ského optimizmu. V doposial’ aktualizovanych
vysledkoch je tento trend potvrdeny, nakolko v januéri 2016 doslo k rastu o0 0,9% a vo
februari dokonca o 1,08%. Kedze v priebehu rokov 2016 — 2020 je na Slovensku
oCakavany zamer spolocnosti Jaguar Land Rover vybudovat' tu novil automobilku,
moZeme ocakavat' zvySovanie HDP aj v nasledujicom roku 2017. Spolu s touto
investiciou vznikne podla NBS asi 9000 pracovnych miest, ¢o by malo viest
k postupnému zniZovaniu nezamestnanosti az na minimum odhadované v roku 2017 ato
na darovni 9,3%. V roku 2016 je tieZz predpokladand miera inflacie iba na drovni 0,4%
v dosledku nizsich cien ropy a pomalSieho rastu cien potravin. K jej zrychleniu viak méa
prist vroku 2017, kedy odbornici NBS predpokladaju rast cien komodit a obnovu
domaéceho dopytu. (Narodna banka Slovenska, ©2015)

Tab. 1 Vyvoj a predikcia makroekonomickych ukazovatelov Slovenskej republiky
v obdobi rokov 2012 — 2017 (Narodné banka Slovenska, ©2015)

vE 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Vyvoj HDP 16% | 1,4% | 24% | 35% | 3,2% | 3,3%
Miera nezamestnanosti 14% | 14,2% | 13,2% | 12,4% | 11,5% | 9,3%
Miera inflacie 3,7% | 15% | -0,1% | -0,3% | 0,4% | 1,8%
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Socialne faktory

Vellkym problémom v oblasti demografie Slovenska je fakt, ze stale vacSie mnozstvo
mladych T'udi odchadza za lep$imi pracovnymi podmienkami do zahranicia. V dosledku
toho doch&dza k neustalemu starnutiu obyvatel'stva, ¢o sa prejavuje na zvySujicom sa
premiernom veku. Od roku 2007, kedy mal priemerny Slovak 38 rokov, nastal v roku 2015
posun aZ nad hranicu 40 rokov. Statisticky urad SR navyse o¢akéava, ze v tomto trende sa
bude vyvoj niest’ aj v budicnosti, kedy v roku 2025 odhaduju priemerny vek obyvatel'a na
42,6 rokov. (Statisticky Urad SR, ©2013)

Tab. 2 Vyvoj a predikcia priemerného veku obyvatel’stva v obdobi rokov 2012 — 2017
(Statisticky Grad SR, ©2013)

vE 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Priemerny vek obyvatela 39,3 39,6 39,9 40,09 40,33 40,57

Za technologické faktory, ktoré vyznamne ovplyviiuju konkurencieschopnost, ziskovost’
a vSeobecne existenciu podnikov povazujeme najméa inovacie. V dneSnej dobe je na ne
kladeny vysoky d6raz najméa v désledku neustaleho technologikého pokroku. Firmy, ktoré
nie su schopné svoje technologie, vyrobky a sluzby inovovat’ stracaji svoje postavenie na
trhu. Realizacia inovacii je vSak povazovana za Cinnost' finanéne naro¢n®, preto ich
mnozstvo podnikov nie je schopné financovat’ iba vlastnymi zdrojmi, ale vyuZziva aj zdroje
cudzie. Odkedy v roku 2004 Slovenska republika vstupila do Eurdpskej unie a nasledne od
1.1.2009 prijala menu euro, firmy podnikajlce na tomto Uzemi ziskali novd moznost’

financovania svojej &innosti — prostrednictvom fondov Eurépskej Unie.

6.3 Mikroprostredie spolo¢nosti

Na analyzu mikroprostredia spolo¢nosti vyuzijeme Porterov model 5 konkurencnych sil,
ktorymi st dodavatelia, odberatelia, konkurencia, substitu¢né vyrobky a potencionalni novi

konkurenti.
Dodavatelia

Ked’ze podnik pri poskytovani svojich sluzieb a dodavani vyrobkov dba na kvalitu, je pren
velmi dolezita aj kvalita dodavanych vstupov. Dal§im vyznamnym faktorom pri vybere

poskytovatela vstupnych zdrojov je samozrejme cena. Dodavatelom s najva¢sim objemom
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dodavok vo finan¢nom vyjadreni je plynarenska spolo¢nost’, ktorti vedenie podniku vybera
kazdoroéne prostrednictvom vyberového konania. Dal§imi vyznamnymi dodavatelmi sa
spolo¢nosti  poskytujuce elektrinu avodu. Dodavatelia elektriny sa vyberajd
prostrednictvom vyberového konania a vodu v regione dodava iba jedina spolo¢nost’, ktora
méa monopolné postavenie. Okrem tychto troch hlavnych zdrojov podnik potrebuje na
svoju Cinnost’ aj kvalitné dodavky oprav a investicii, kde je okrem kvality aceny

vyznamny aj iny faktor — komplexnost’ dodavky.
Odberatelia

80% odberatel'ov tvoria bytové domy v danej lokalite, kam spolo¢nost’ XY s. r.0. dodava
teplo atiez zabezpecuje ich spravu. Zvysnych 20% odberatel'ov tvoria materské $kolky,
zakladné a stredné Skoly, administrativne budovy a obchody v meste Myjava. Z charakteru
sluzieb, ktoré podnik poskytuje a produktov, ktoré dodava, teda vyplyva jeho monopolné
postavenie na danom Uzemi. Stymto postavenim vSak aj suvisi vyznamna nevyhoda
ohrozujlca podnik do budicna, ktora je uvedena v nasledujucej ¢asti — SWOT analyze.
Vyplyva zo skuto¢nosti, Ze ak by odberatelia podniku prestali platit’ svoje dlhy, podnik aj
tak urciti dobu stale musi svoje sluzby a produkty dodavat’. K odpojeniu dodavok vody,
tepla atiez elektriny pri ich neplateni totiz neddjde okamzite, ale az po niekolkych

mesiacoch, ktoré ale pre podnik predstavuju vyznamné uslé zisky.
Konkurencia

Vzhl'adom na to, ze 94% c¢innosti spolo¢nosti tvori vyroba tepla a 6% sluzby vo forme
spravy bytov a nebytovych priestorov, pre podnik vSeobecne v danej lokalite neexistuje
vyznamny konkurent. Vyplyva to zo skutocnosti, ze sledovana spolo¢nost’ tvori monopol
v oblasti vyroby tepla ajedina konkurencia moéze vzniknit’ pri sprave bytov. Na to, aby
ktokol'vek mohol vykonavat Cinnost' spravcu mu staci iba udelenie licencie, takze tu

nevznikaju Ziadne vyznamné bariéry vstupu na trh.
Substitu¢né vyrobky

Zvlastnou hrozbou, s ktorou sa podnik méZe v buducnosti potykat’ je odpajanie bytovych
domov aj inych nebytovych priestorov od centralneho zasobovania teplom, ktoré podnik
poskytuje a uprednostiiovanie lokalnych vykurovacich zdrojov. Lokalne médium méze po
inStaldcii produkovat’ plyn, vodu aj elektrinu a preto ho mézeme povazovat’ za isty druh

substituéného vyrobku/sluzby.
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Potencialni novi konkurenti

Hrozba potencidlnych konkurentov Gzko savisi s hrozbou substituénych vyrobkov. Prichod
firmy, ktora zabezpecuje instalaciu lokalnych vykurovacich zdrojov do danej lokality by
mohlo mat’ vyznamny vplyv na ziskovost’ spoloc¢nosti. Vstup takejto firmy na trh je vSak
kapitdlovo narocny najmé kvoli nutnosti stavby kotolne a komina, financnej néro¢nosti
zavadzanych technolégii. Kotoliiu by si konkurent mohol prenajat’ od podniku XY alebo
by ju musel postavit, s ¢im ale suvisia vysoké investicné vydaje. Samozrejme nami
sledovana spolo¢nost’ by na ziaden najom priestorov kotolni nepristupila, takze tato hrozba
momentalne nie je realna. Mohla by sa vSak vyskytnit’ niekedy v budicnosti, nakolko
vyhodou tejto alternativy poskytovania tepla je prave skuto¢nost’, ze na jej zabezpecovanie

nie st potrebné rozvody, ¢o prispieva k Uspore nakladov.

6.4 SWOT analyza spolo¢nosti

Vysledky skumania mikroprostredia aj makroprostredia podniku sme premietli do SWOT

analyzy zobrazenej v tabulke 3.

Tab. 3 SWOT analyza spolocnosti (vlastné spracovanie)

Silné stranky Slabé stranky
e Doraz na inovécie e Vysoké investicie do technoldgii
e Dlhoro¢né skusenosti v obore e Slaby image firmy — nedostatok

, i . informacii na internet. strankach
e Monopolné postavenie podniku

e Vymedzené Uzemie — obmedzené

¢ NiZzSie naklady v porovnani e . )
prilezitosti, nemoznost’ expanzie

s konkurentmi vyuZzivajicimi
lokélne zdroje e Zavislost na nariadeniach
regulétorov trhu

PrileZitosti Hrozby
e Zaistenie dlhodobej vernosti e Decentralizacia zasobovania
zakaznikov teplom - lokalne vykurovacie
e Zviditelnenie podniku kladenim zdroje
dérazu na propagaciu e Zmeny cien vstupnych zdrojov
¢ Inovacie v technoldgiach e Sprisnenie regulécie na trhu

e Nepriaznivy ekonomicky, politicky
vyvoj krajiny

o Uhrada odberatel'skych pohl'adavok
po splatnosti
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7 FINANCNA ANALYZA SPOLOCNOSTI

V nasledujucej Casti sa budeme venovat finan¢nej analyze zvoleného podniku a tieZ celého
odvetvia. Pri analyzovani daného odvetvia podla SK NACE sme sa bohuzial stretli
S problémom nedostupnosti potrebnych tdajov. Tieto udaje sme sa snazili hl'adat’ na
strankach Statistického tradu SR, Ministerstva financii SR, Finané¢nej spravy SR,
v roznych databdzach ako su Slovstat, Statdat, Datacube, Eurostat. Nikde vSak nebolo
vedené Clenenie natol’ko detailné, aby sme ho mohli vyuzit' pre Ucely tejto analyzy.
S tymto problémom sme sa obratili aj na vedenie podniku, ktoré ndm ale len potvrdilo to,
¢oho sme sa obavali — Ze tieto informacie na Slovensku nie su pristupné verejnosti. Hoci
bolo vedenie spolo¢nosti natol’ko ochotné, Ze pre potreby tejto prace samovolne
kontaktovalo svojich regulatorov na trhu — Urad pre regulaciu sietovych odvetvi a tieZ
Slovensky zvaz vyrobcov tepla, k Ziadnym informaciam sme sa napriek tomu nedostali.
Preto jedinym zdrojom po mnohonasobnych registraciach na portaloch a databazach boli
informécie uverejilované na portali RegisterUZ.sk, kde sme boli schopni aspoii dohl'adat’
firmy, ktoré do nasho odvetvia SK NACE 35.30.0 spadaju. Tieto Udaje sme si postupne
zozbierali a vlastnym spracovanim sme sa dostali po finélne vysledky, ktoré sme pouZzili
v nasledujucich analyzach. Uétovné zavierky za rok 2015 viak eSte na portaly nie su
zverejnené, preto budeme porovnavat iba obdobie rokov 2012 — 2014. Aby sme boli
schopny doveryhodne porovnat’ podnik a odvetvie, rozhodli sme sa analyzovat’ situaciu
podniku v Styroch obdobiach od roku 2012 do 2015. V prilohach P I, P II, PIII, P 1V bude
uvedena vertikalna a horizontalna analyza aktiv, pasiv, vynosov a nakladov podniku a tiez

odvetvia.

7.1 Absolutne ukazovatele financnej analyzy

7.1.1 Analyza majetkovej Struktury

Z hladiska celkového majetku analyzovanej spolo¢nosti mézeme v obdobi rokov 2013 —
2015 pozorovat’ neustale rastucu hodnotu bilan¢nej sumy. Za 4 sledované roky doslo
k navySeniu aktiv resp. pasiv 01,1%. NajvysSia hodnota aktiv je v podniku dosiahnuta
v roku 2012, kedy 60% ich vysky tvori dlhodoby majetok. V odvetvi je v tomto obdobi
situdcia vel'mi podobna, nakolko dlhodoby majetok tvori 68% aktiv. Ako vidime v

tabul'ke 4, v roku 2013 nastal pokles oboch hlavnych zloziek aktiv podniku. Dalej v roku
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2014 nastal d’alSi narast sposobeny investiciou do kogeneracnej jednotky, ¢o viedlo
v tomto obodobi k celkovému rastu bilan¢nej sumy. Tabulka 4 nam tieZ jasne naznacuje,
Zze DFM a DNM tento podnik netvori vébec. Hodnota obeznych aktiv sa v sledovanych

rokoch znizuje, ¢o je spdsobené najmd uhradzanim kratkodobych pohl'adavok.

Majetkova Struktdra podniku, ktorej vertikalna a horizontalna analyza st uvedené v prilohe
P 1, je v sledovanom obdobi v podniku z vacsej Casti tvorena dlhodobym majetkom, ktory
dosahuje 60 — 70% celkovych aktiv. VeI'mi podobna situacia nastiva aj v odvetvi, kde
tento podiel v sledovanom obdobi dosahuje 64 — 72%. Toto zistenie nas len utvrdzuje
v tom, Ze podniky, ktoré sledujeme, su vyrobne zamerané a velké mnozstvo dlhodobého
majetku je pre ich fungovanie priam nevyhnutnostou. Obezné aktiva tvoria iba 17 — 39%
celkovej bilan¢nej sumy podniku, kde za najvyznamnejSie polozky pokladame kratkodobe
pohl'adavky a kratkodoby finanény majetok. V odvetvi tvoria 28 — 36% aktiv. VVySka zasob
je v porovnani s tymito poloZzkami naozaj zanedbatelna, vel'mi nizke hodnoty z hl'adiska
percentualneho rozboru dosahuje aj ¢asové rozlisenie. VSeobecne teda mézeme povedat’,
Ze podiely jednotlivych zloZiek majetku na aktivach vykazuji v podniku a odvetvi vel'mi

podobné vysledky.

Tab. 4 Analyza majetkovej Struktury spolocnosti (viastné spracovanie)

VE 2012 2013 2014 2015
AKTIVA 1973965 | 1657145 | 1826827 | 1995818
Dihodoby majetek 1178192 | 1155304 | 1426392 | 1653277
~ DNM 0 0 0 0
~ DHM 1178192 | 1155304 | 1426392 | 1653277
~ DFM 0 0 0 0
Obezné aktiva 776409 | 500314 305739 | 339283
Zasoby 268 719 15 155 179
Pohladavky 622557 | 386332 2205372 | 213930
i E;Eﬁ‘;fi‘i‘iif/ 622557 | 386332 225372 | 213930
- Dihodobé pohladavky 0 0 0 0
Kratkodoby financny majetok | 153584 | 113 263 155212 | 125174
Casové rozlidenie aktivne 19 364 1527 4 696 3258




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

Tab. 5 Analyza majetkovej Struktiry odvetvia (RegisterUZ.sk, © 2011 — 16)

VE 2012 2013 2014
AKTIVA 2396 845005 | 2138916450 | 2303075 970
Dihodoby majetek 1629765270 | 1522358985 | 1465 755 060
~ DNM 44 699 790 19 741 110 8 217 000
~ DHM 1550 636 640 | 1490 730 195 | 1 443 970 365
-~ DFM 34 428 840 11 887 680 13 567 695
Obezné aktiva 755 415 930 611889630 | 830820615
Zasoby 28 516 080 26 804 325 21 644 085
Pohladavky 502 124 745 437519940 | 409677525
) giﬁ‘;ﬁi‘iﬁi 432 644 535 268891560 | 243189 150
- Dihodobé pohladavky 69 480 210 168 628 380 166488375
Kratkodoby finan¢ny majetok 224 775 105 147 565 365 399 499 005
Casové rozligenie aktivne 11 663 805 4667 835 6 500 295

7.1.2 Analyza finan¢nej Struktary

Celkova hodnota pasiv podniku vykazuje neustale rastlci trend okrem roku 2013, kedy
vplyvom poklesu cudzich zdojov 068% doslo kpoklesu bilan¢nej sumy o 16%.
Z hladiska finan¢nej Struktury spoloc¢nosti je najddlezitejsSim predpokladom to, aby podnik
vykazoval neustale rasticu hodnotu vlastného kapitalu za predpokladu, Ze zakladny kapital
sa nemeni. Vzhladom na to, Ze vySka vlastného kapitalu je v pripade nasho podniku
ovplyvnena hlavne vySkou vysledkov hospodarenia minulého a wctovného obdobia,
pretoZze ostatné polozky sa z hl'adiska ¢asového vyvoja nemenia, ztabulky 6 méZzeme
usudzovat’, Ze k jeho rastu dochadza len vrokoch 2013 a 2015. V roku 2014 doslo
k ¢erpaniu nerozdeleného zisku minulych obdobi, teda k jeho zniZeniu 0 31,29%. Pokles o
61,85%, vSak nastal aj v pripade vysledku hospodarenia wUétovného obdobia, ¢oho
dosledkom bolo zniZenie vlastného kapitalu o viac nez 31%. Ddlezitou skutocnostou tiez
je, Ze v sledovanom obdobi sa nerozdeleny zisk minulych rokov zniZuje iba v spominanom
roku 2014. V ostatnych rokoch tato hodnota neustale rastie, ¢o poukazuje na fakt, ze
vedenie podniku ponechava zisky spolo¢nosti pre jej dalsi rozvoj. V nasledujicom roku
2015 bola v dosledku uzékonenia novely Obchodného zakonnika, ktora nadobudla
platnost’ 1.1.2015 navySena polozka zakladneho kapitalu na hodnotu 25 000€. Tato novela

tiez nariad’'uje vSetkym spolo¢nostiam s ru¢enim obmedzenym, ktorych zakladny kapital je
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nizsi ako 25 000€ uvadzat’ vysSku svojho zakladného kapitalu na vSetkych obchodnych

dokumentoch a tiez tvorit’ rezervny fond minimalne vo vyske 10% z&kladného kapitalu.

Udaje zistené z vertikalnej analyzy, uvedené v prilohe P 1, nam poukazuju na fakt, Ze
finan¢na Struktira sa v priebehu sledovaného obdobia meni ako v podniku tak aj v odvetvi.
Zatial’ ¢o v roku 2012 tvoria cudzie zdroje 40% pasiv podniku, o rok neskoér tato polozka
zastava uz iba 16% podiel na bilan¢nej sume. V odvetvi je podiel vlastného kapitalu na

pasivach iba 30%, vynimkou je len rok 2012 kedy tvoril dokonca 49%.

Tato skuto¢nost’ by na prvy pohlad mohla sved¢at’ otom, Ze podnik vyuZiva menej
cudzich zdrojov ako jeho konkuren¢né firmy. Mal by mat’ teda menSie naklady na ich
uhradzanie a tiez byt menej rizikovy z hl'adiska zadiZenosti. Ak v3ak porovname podnik
a odvetvie aj z hl'adiska vyuzivania bankovych uverov, zistime, Ze tato poloZka so svojim
podielom 15 — 45% tvori v podniku vyznamna cast' pasiv, ¢im prevySuje svojich

konkurentov. Téato problematika bude detailnejSie analyzovana v analyze zadiZenosti

podniku.
Tab. 6 Analyza financnej Struktury spolocnosti (vlastné spracovanie)

vE 2012 2013 2014 2015
PASIVA 1973965 | 1657145 | 1826827 | 1995818
Vlastny kapital 1073670 | 1230130 839 813 874 518
Zé&kladny kapital 6 640 6 640 6 640 25 000
Kapitalové fondy 24 775 24 775 24 775 24 775
Ostatné fondy zo zisku 100 734 100 734 100 734 100 734
Rezervné fondy 3526 3526 3526 3526
Nerozdeleny zisk min.obdobia 779 366 937 995 644 454 704 139
VH G¢tovného obdobia 158 629 156 460 59 684 16 343
Cudzie zdroje 798 916 258 981 867 384 1018513
Rezervy 55 3 007 3479 2205
Dlhodobé zavézky 8331 3169 13414 17 257
Kratkodobé zavéazky 488 341 252 805 107 253 108 427
Bankové Gvery 302 189 0 743 238 890 624

- kratkodobé 302 189 0 0 0

- dlhodobé 0 0 743 238 890 624
Casové rozli$enie pasivne 101 379 168 034 119 630 102 787
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Tab. 7 Analyza financnej struktury odvetvia (RegisterUZ.sk, © 2011 — 16)

vE 2012 2013 2014
PASIVA 2 396 845 005 2138916450 | 2303075970
Vlastny kapital 1179 377 955 616 663 425 611 776 785
Z&kladny kapital 1001 604 270 986 604 270 986 604 270
Emisné azio 258 915 258 915 295 020
Kapitalové fondy 139 582 470 139 582 470 139 582 470
Ostatné fondy zo zisku 23 264 955 23 859 735 15 875 640
Rezervné fondy 123 706 830 123 706 830 128 743 890
Nerozdeleny zisk min.obdobia -111 240 045 -123 624 315 -643 615 440
VH Gétovného obdobia 2 254 530 -511 902 405 2763975
Cudzie zdroje 1043 737 950 1387 145835 | 1562181180
Rezervy 48 757 395 464 926 335 475 554 165
Dlhodobé zavazky 60 897 720 53 688 555 53075535
Kratkodobé zavézky 382 684 935 363 295 755 503 233 065
Bankové Uvery 551 397 900 505 235 190 530 318 415
- kratkodobé 487 564 590 460 228 710 396 384 645
- dlhodobé 63 833 310 45 006 480 133933770
Casové rozliSenie pasivne 173 729 100 135107 190 129 118 005

7.1.3 Analyza pohPadavok a zavizkov po lehote splatnosti

Prehl'ad o kratkodobych pohl'adavkach z obchodného styku sledovanej spolo¢nosti a tieZ o
podiele pohl'addavok po splatnosti na celkovej hodnote pohl'addvok je uvedeny v tabul’ke 8.
Vidime, Ze maximalny podiel pohl'adavok po splatnosti na celkovej hodnote kratkodobych
pohladavok na urovni 29,21% je dosiahnuty v roku 2013. V danom roku vSak ani napriek
tomu nedochadza ktvorbe opravnych poloZiek k pohladavkam. Vedenie spolo¢nosti

zastava nazor, Ze ich tvorba nie je nutna, pretoze obchodné vztahy s odberatelmi st

vysledkom dlhoro¢nej spoluprace, takze tu nevznika riziko ich nesplatenia.

Zaviazky po splatnosti spolo¢nost’ neeviduje v Ziadnom zo sledovanych obdobi. Vedenie

podniku dba o dobré vztahy s dodavate'mi, preto sa neustale snazi splacat’” svoje dlhy

nacas.
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Tab. 8 Pohladavky po lehote splatnosti a ich podiel na pohladavkach spolocnosti

(vlastné spracovanie)

vE 2012 2013 2014 2015

Kratkodobé  pohladavky  zobchodného | 620 694 | 385822 | 198569 | 201 581
styku

Pohl'adavky po splatnosti 114332 | 112 700 40 45 000

Pohladavky po splatnosti/ kratkodobé | 18,42% | 29,21% 0,02% | 22,32%
pohPadavky

Opravna polozka z pohl'adavkam 0 0 0 0

7.1.4 Analyza vynosov a nakladov spolo¢nosti

Pri analyzovani dosahovanych vynosov vykazovanych v tabulke 9 sa nam znovu
potvrdzuje skuto¢nost, Ze sledovand spoloCnost ma vyrazne vyrobny charakter. Tato
informdcia je potvrdend Struktirou vynosov podniku, kde uz na prvy pohlad vidime, Ze
najvyznamnej$iu Cast’ tvoria trzby za predaj vlastnych vyrobkov. V kazdom sledovanom
roku je ich podiel viac nez 84% celkovych vynosov. Vyznamnu poloZku tieZ predstavuju
trzby z predaja sluzieb, ktoré tvoria okolo 15% hodnoty vynosov podniku. V odvetvi tvoria

trzby z predaja vyrobkov a sluzieb dokonca 90% vynosov.

Z uvedenej tabul’ky 9 mézeme vyvodit’ zaver, Ze vynosy podniku rovnako ako jeho hlavna
Cast — vykony maju kolisavy charakter. Najvys$Sie hodnoty tychto poloziek boli
vykazované v roku 2012, kedy aj vykony dosiahli hodnotu 2 259 243€. V nasledujucom
obdobi doslo k zniZeniu 0 5% a klesajuci trend pokracoval aj v roku 2014, kedy tato
polozka klesla o d’alsich 12%. V odvetvi nastal rovnaky trend vyvoja, nakolko doslo

k poklesu celkovych vynosov o 4%.

Vyznamné poklesy v trzbach spolo¢nosti st spésobené najmi zateplovanim bytovych
domov, ¢o vedie k niZ3ej spotrebe tepla. V poslednom sledovanom obdobi vSak v dosledku

zaradenia kogeneracnej jednotky doslo k rastu vykonov o takmer 4%.

V sledovanom obdobi podnik a aj odvetvie vykazuji vel’'mi nizke hodnoty trzieb z predaja
dlhodobého majetku atiez ostatnych prevadzkovych nakladov. Z hl'adiska finan¢nych
vynosov v sledovanom podniku uvaZzujeme len vynosové Uroky, ktorych vyska je vsak tiez
vzhladom na suhrnni hodnotu vynosov vel'mi nizka vo vsetkych sledovanych rokoch.
Zmenu stavu zasob, aktivaciu a mimoriadne vynosy podnik v sledovanom obdobi

nevykazuje vobec.
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Tab. 9 Analyzy vynosov spolocnosti (vlastné spracovanie)

vE 2012 2013 2014 2015
Trzby za predaj tovaru 1031 0 0 0
Vykony 2259243 | 2139321 | 1882734 | 1955707

] I;nggkz‘i‘/ predaj vlastnych ) p50 pay | 1803587 | 1602351 | 1667915

- Trzby z predaja sluzieb 315033 272 763 287 792

- Zmena stavu zasob 0 0 0 0

- Aktivéacia 0 18 701 7620 0
Trzby z predaja DM 0 54 164 6791
Ostatné prevadzkové vynosy 6 452 7 105 10 423 6 982
Finan¢né vynosy 249 21 15 23

- Vynosové uroky 249 21 15 23
Mimoriadne vynosy 0 0 0 0
VYNOSY 2266975 | 2146501 | 1893336 | 1969503

Tab. 10 Analyza vynosov odvetvia (RegisterUZ.sk, © 2011 — 16)

vE 2012 2013 2014
Trzby za predaj tovaru 568 290 281 760 9654 675
Vykony 1737950610 | 1703864055 | 1621407 855

) I;ngzlfgvp;i(:ﬁjz I‘g 'SSt”yCh 1718816 175 | 1685569 680 | 1593431 715

- Zmena stavu zasob 11730 -32 610 0

- Aktivéacia 19 122 705 18 326 985 27 976 140
Trzby z predaja DM a materialu 1306 725 7033980 25551 720
Ostatné prevadzkové vynosy 104 902 890 152 248 935 135 774 645
ggfl’é’l gvpmdaja cennych papierov a 8 020 080 237 675 114 000
Vynosy z DFM 652 230 141 795 236 295
\rgjne(iskyllj z kratkodobého finan¢ného 79 240 23 130 981 705
Vynosové uroky 1234290 1 063 350 1123500
Ostatné finan¢né vynosy 94770 252 270 -1 127 445
Mimoriadne vynosy 0 0 0
VYNOSY 1854802125 | 1865146950 | 1793716950
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Pri  posudzovani vykazovanych (dajov 0 nakladoch spolo¢nosti rovnako ako
Vv predchadzajtcich analyzach mézeme na prvy pohl'ad usadit, o aky charakter podniku sa
jedna. Je to dané podielom vykonovej spotreby na celkovych nakladoch. Dokonca
v tabul’ke 11 vidime, Ze néklady na tovar tato spolo¢nost’ vykazuje iba v roku 2012
a v neskorsich obdobiach je tato polozka nulova. V odvetvi je tato polozka tiez
povaZzovand za nevyznamnu. NajvyznamnejSi podiel na nékladoch v odvetvi predstavuje
vykonova spotreba. Dal’$iu vyznamnejsiu polozku tvoria osobné naklady, ktoré v podniku

tvoria okolo 11% vykonov a v odvetvi okolo 8 — 12%.

Celkova vyska nakladov firmy v sledovanom obdobi neustale klesa, vynimku tvori iba rok
2015 kedy dochadza k narastu 0 6,52%. VVykonova spotreba, ako uz bolo vysSie uvedené,
tvori v sledovanom obdobi najvdésiu cast nakladov so svojim podielom 73 — 79%.
V rdmci vykonovej spotreby je déleZitou poloZkou spotreba materidlu, ktord tvori 55 —
62% nakladov. Dalsou vyznamnou polozkou podniku st osobné néklady, ktorych vyska
v rokoch 2013 a 2014 Kklesa, potom vSak nastava mierne zvySenie spésobené zvysenim
miezd pracovnikov. Této polozka je d’alej ¢lenend na mzdové néklady, naklady na socidlne

zabezpecenie a socidlne néklady.

Odpisy DHM a DNM su podstatnou nakladovou poloZzkou najmé preto, lebo sa jedna
0 vyrobny podnik, ktory pre svoju existenciu potrebuje velké mnozstvo majetku akym su
hlavne stroje, stavby avyrobné zariadenia. V poslednych rokoch podnik zavadzal do

pouzivania kogenera¢nu jednotku, s ¢im suviseli aj zvySené odpisy v rokoch 2014 a 2015.

Dalsie nakladové polozky akymi st dane a poplatky, ostatné prevadzkové alebo finanéné
naklady netvoria vyznamnu cast’ ndkladov podniku. Finanéné naklady su tvorené hlavne

nékladovymi urokmi a mensi podiel zastavaju tieZ ostatné finan¢né naklady.

Mimoriadne néklady podnik ani jeho konkurenti v Ziadnom zo sledovanych rokov

nevykazuju.
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Tab. 11 Analyza ndakladov spolocnosti (viastné spracovanie)

vE 2012 2013 2014 2015
Néklady na tovar 1021 0 0 0
Vykonové spotreba 1641979 | 1564603 1347155 | 1417156

) §E§f;?§a materialu, 1307893 | 1238049 | 1014978 | 1115738

- Sluzby 334 086 326 554 332 177 301418
Osobné naklady 300673 224 125 215 270 217 122
Dane a poplatky 10 841 10 379 11 860 11 390
Odpisy DHM, DNM 102 682 102 834 122 441 175200
ZC predaného DM 0 500 0 0
Ostatné prevadzkové naklady 6 632 38343 106 346 104 850
Finan¢né naklady 7215 2621 12776 21 986

- Nékladové uroky 5504 1325 10 284 20 953

' g;ﬁ;‘&iﬁnanéné 1711 1296 2 492 1033
Dani z prijmov 37 303 46 636 17 804 5 456
Mimoriadne naklady 0 0 0 0
NAKLADY 2108346 | 1990041 1833652 | 1953160

Tab. 12 Podiel vybranych nakladov na vykonoch spolocnosti (viastné
spracovanie)

vE 2012 2013 2014 2015
Néaklady na tovar 0% 0% 0% 0%
Vykonova spotreba 73% 73% 72% 72%
Néakladové uroky 13% 0% 1% 1%
Osobné naklady 0% 10% 11% 11%
Dari 2% 2% 1% 0%
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Tab. 13 Analyza nékladov odvetvia (RegisterUZ.sk, © 2011 — 16)

vE 2012 2013 2014
Néaklady na tovar 626 070 487 530 1408 725
Vykonova spotreba 1365394080 | 1383924495 | 1317059415
Spotreba materiélu, energie | 1175590725 | 1177312935 | 1071572670
Sluzby 189 803 355 206 611 560 245 486 745
Osobné naklady 203 382 015 206 503 620 208 978 950
Dane a poplatky 6 191 325 4 423 575 4412 760
Odpisy DHM, DNM 172 243 995 162 142 875 145 412 325
Zostatkova cena predaného DM 997 170 6 587 385 16 399 110
Ostatné prevadzkové naklady 47 116 905 779 059 530 42 474 600
Finanéné naklady 41 314 635 22 855 860 37 825 350
Predané cenné papiere a
podiely 15 907 965 666 030 114 000
Néakladové aroky 24 409 425 21039 825 18 467 235
Ostatné finan¢né naklady 997 245 1 150 005 19 244 115
Dan z prijmu 7640 700 0 7974 195
Mimoriadne naklady 0 0 0
NAKLADY 1844906895 | 2471508 120 | 1781945 430

7.1.5 Analyza pridanej hodnoty a vysledku hospodarenia

Z tabulky 14 mozeme na prvy pohl'ad konstatovat, Ze vyska aj Struktura pridanej hodnoty
podniku sa vyvijala v priebehu sledovaného obdobia nerovnomerne. Najvyznamnejsi

podiel na jej vySke majd osobné naklady, vyznamnymi polozkami vSak s aj odpisy a ¢isty

zisk.

V tabulke 14 je tiez sumarizovany prehlad vyvoja vysledku hospodarenia a jeho
jednotlivych cCasti. Vidime, Ze véacSina zisku v jednotlivych obdobiach je tvorena
Vv prevadzkovej oblasti, ¢o vyplyva z vyrobného charakteru podniku. Finan¢ny vysledok
hospodarenia dosahuje stratu, ¢o je spdsobené hlavne niekol’ko nasobne vyssou hodnotou
néakladovych arokov oproti Grokom vynosovym. Mimoriadny vysledok hospodéarenia nie je

V podniku vykazovany, pretoze podnik vo svojom uctovnictve neeviduje Ziadne vynosy ani

naklady mimoriadneho charakteru.
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Pri analyzovani zisku spolo¢nosti nemézeme opomenut’ skuto¢nost, Ze v priebehu
sledovaného obdobia dochéadza k jeho neustalemu zniZovaniu. Prvy pokles nastal v roku
2013 na arovni -1,4%, ktory bol nasledovany poklesmi v roku 2014 o0 62% a v roku 2015
073% az na hodnotu EAT=16 343€. Vyvoj jednotlivych ukazovatelov zisku je

znazorneny na obrazku 6.

Tab. 14 Analyza pridanej hodnoty a vysledku hospodarenia spolocnosti (vlastné

spracovanie)

vE 2012 2013 2014 2015
Osobné naklady 300673 224 125 215 270 196 376
Odpisy 102 682 102 834 122 441 175 200
Néakladové uroky 5504 1325 10 284 20953
Cisty zisk 158 629 156 460 59 684 16 343
Ostatné 49 786 89 984 127900 | 129679
Pridan& hodnota 617 274 574 718 535579 | 538551
Provozny VH 202 898 205 696 90 249 43 762
Finan¢ny VH -6 966 -2 600 -12 761 -21 963
Mimoriadny VH 0 0 0 0
EAT 158 629 156 460 59 684 16 343
EBT 195 932 203 096 77 488 21799
EBIT 201 436 204 421 87772 42 752
EBITDA 304 118 307 255 210213 | 217952
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Obr. 6 Vyvoj ukazovatelov zisku spolocnosti v obdobi rokov

2012 — 2015 (vlastné spracovanie)
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7.1.6 Analyza cash flow

V tabulke 15 je znazorneny prehlad o penaznych tokoch sledovanej spolo¢nosti za dané
obdobie rokov 2012 — 2015 roz¢leneny na prevadzkovu, investi¢nt a finanént ¢innost’. Vo
vietkych sledovanych rokoch dochadza k zapornému pefiaznému toku v oblasti
prevadzkovej ¢innosti, ¢o je spdsobené najmid znizovanim zdvézkov. CF z investi¢nej
¢innosti vykazuje tiez zaporné hodnoty, ¢o ale sved¢i o tom, Ze podnik realizuje investicie
do dlhodobého hmotného majetku v kazdom sledovanom roku. V roku 2014 bolo touto
investiciou zavedenie kogenere¢nej jednotky, vroku 2015 dosSlo k prepojeniu dvoch
tepelnych okruhov, ¢o si tiez vyziadalo vlozenie dodato¢nych finanénych prostriedkov.
Vysoké hodnoty peniaznych tokov vo finanénej ¢innosti si dosledkom Cerpania uverov,
z ktorych podnik financuje svoje investicie atiez casti dlhodobého majetku. Stav
penaznych prostriedkov na konci obdobia dosahuje vzdy kladné hodnoty napriek tomu, Ze

k zniZeniu do$lo v roku 2013 aj 2015.

Tab. 15 Vyvoj tokov penaznej hotovosti spolocnosti (vlastné spracovanie)

vE 2012 2013 2014 2015
Pociatocny stav penaz. | 136 477 153 584 113 263 155 212
prostriedkov

Cisty CF z prevadz. ¢innosti -114 536 -78 344 -547 095 | -572 334
Cisty CF z investi¢nej ¢innosti -1 664 -112 727 | -393530 | -402 086
Cisty CF z finan¢nej ¢innosti 133 307 150 750 982 574 944 382
Cisté zniZenie/zvySenie | 17 107 -40 321 41949 -30 038
penaznych prostriedkov

Konecny stav petiaz. prostriedkov 153 584 113 263 155 212 125174

7.2 Rozdielové ukazovatele finan¢nej analyzy

Cisty pracovny kapitdl, ktorého hodnotu dostaneme, ak od obeznych aktiv odpo&itame
kratkodobé zavazky a nasledne aj kratkodobé bankové Uvery a vypomoci je vyznamnym
absolitnym ukazovatelom finan¢nej analyzy. V sledovanej spolo¢nosti dosahuje vo
vSetkych sledovanych rokoch okrem roku 2012 kladné hodnoty, ¢o znamend, ze v tomto
obdobi hodnota kratkodobého majetku prevysuje hodnotu kratkodobych zavazkov. V roku
2012 dosahuje zapornl hodnotu, ktora je spdsobena zvySenymi kratkodobymi zavazkami
a uvermi. V d’alsich obdobiach nastal ale narast, ktory pokrac¢oval az do roku 2015, kde bol

tento pokles spésobeny zvySenim kratkodobych bankovych Gverov o 890 624€.
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Tab. 16 Analyza cistého pracovného kapitilu spolocnosti (viastné spracovanie)

vE 2012 2013 2014 2015
CPK -14 121 247 486 288 486 230 856

7.3 Pomerové ukazovatele finan¢nej analyzy

7.3.1 Analyza zadiZenosti, majetkovej a finan¢nej Struktry

Celkova zadizenost' sledovanej spolognosti sa v priebehu Styroch analyzovanych rokov
vyvija nestabilne. V sledovanom obdobi sa jej hodnoty vyvijaju v rozmedzi priblizne 16 —
51%.

V prvom roku pozorovania dosahuje 40,47%, ¢o je vSak rovnako ako aj v nasledujucich
rokoch menej nez u konkurentov v odvetvi. Ked'ze 25% cudzich zdrojov v tomto obdobi
tvoria kratkodobé zavazky, podnik je v tomto roku z hl'adiska ¢lenenia finan¢nej Struktury

rizikovej$i ako v nasledujucich obdobiach.

Nizka hodnota zadiZenosti v roku 2013 je vykazana preto, lebo hodnota cudzich zdrojov je
v tomto obdobi tvorenad z takmer 98% kratkodobymi zavézkami. Ostatné polozky ako su
dlhodobé zavizky ¢i bankové uvery dosahuju zanedbateIné alebo dokonca nulové
hodnoty. O tejto skutognosti svedéi aj ukazovatel' miery zadiZenosti. Jeho nizka hodnota je
sposobend najma 74% - nym podielom VK na celkovych pasivach asignalizuje, Ze
veritelia ktori tejto spolo¢nosti poskytna svoje finan¢né prostriedky sa nemusia bat’ o ich
navratnost. S minimalnou vyskou dlhodobych cudzich zdrojov stvisia aj dalSie
ukazovatele zobrazené v tabulke 17. Ked’Ze v tomto obdobi spolo¢nost’ vykazuje naozaj
vysoky EAT v hodnote 156 460€ aod neho sa odvijajuci EBIT vo vySke 204 421¢€,
ukazovatel' irokového krytia dosahuje hodnotu 154,28. Takato vysokéd hodnota znaci, ze
nie len, Ze je podnik schopny splacat’ uroky veritelom a dane Statu, ale tieZ je schopny
tvorit’ zisk pre vlastnikov. V odvetvi sa Urokové krytie v rokoch 2012 — 2014 vyvijalo
pomerne nestabilne. Pri porovnani s podnikom vSak vidime, Ze opéit’ nastava situacia, ked’

je na tom sledovany podnik z hl'adiska tohto ukazovatel’a lepsie.

V roku 2014 nastalo v podniku zvysenie celkovej zadiZenosti na 47,48%. Bolo spdsobené
rastom cudzich zdrojov podniku, najma prijatim dlhodobého bankového Uveru vo vyske

743 238€. Ked’ ale uskuto¢nime porovnanie s odvetvim, zistime Ze podnik je na tom stale
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lepSie ako jeho konkurenti. Tieto vysoké hodnoty zadiZenosti mozeme vysvetlit' vysokou
kapitalovou ndro¢nostou analyzovanej oblasti podnikania. Spolo¢nosti musia vynalozit’
vysoké Ciastky na neustale zefektiviiovanie svojej vyroby a poskytovania sluzZieb, ktoré
mnohokrat nie st schopné hradit’ vlastnymi zdrojmi. Preto je zhladiska sledovania
zadiZenosti najvyznamnej$im ukazovatelom miera zadiZenosti. T4 v roku 2014 nadobudla
rastlici trend oproti predchadzajucemu roku. Je tu vSak nutné spomenut, Ze dlhodobé
cudzie zdroje tvoria vySe 87% celkovych cudzich zdrojov, v roku 2015 dokonca 89%.
Tieto zdroje su oproti kratkodobym povazované za menej rizikové, pretoze podnik ma viac
Casu na ich splatenie, hoci nevyhodou je vySsi poplatok za ich ¢erpanie v podobe Uroku.
V odvetvi dosahuje tento ukazovatel' vy$sie hodnoty, ¢o sved¢i otom, zZe konkurenti
vyuzivaji vacSie mnozstvo cudzich zdrojov vzhladom na hodnotu vlastného kapitalu.
KedZe vtomto obdobi dosahuje ukazovatel' krytia dlhodobého majetku vlastnym
kapitalom hodnotu menSiu ako 1, znamena to, Ze podnik nie je schopny z vlastného

kapitalu uhradit’ celt hodnotu dlhodobych aktiv.

V rokoch 2013, 2014 a 2015 dosahuje krytie dlhodobého majetku dlhodobymi zdrojmi
hodnotu nevyznamne prevySujucu 1. Ztejto informacie moézeme usudit, Ze podnik
realizuje neutralnu az konzervativnu stratégiu financovania, ma dostatok kapitalu ale tiez
nie je zbyto¢ne prekapitalizovany. NizSia hodnota je vykazovana v roku 2012, kedy sa ale
tiez priblizuje pozadovanej hranici 1. Vyska urokového krytia v sledovanom obdobi
signalizuje, Ze podnik je napriek vysiej zadiZenosti aj tak schopny splacat’ tiroky, dane

a tvorit’ zisk pre vlastnikov.

V roku 2015 dosahuje spolo¢nost’ rekordnii hranicu zadiZenosti na tirovni 51,03%. Tento
narast je spOsobeny zvySenim cudzich zdrojov v dosledku dodatoéného prijatia
dlhodobych bankovych tGverov, ktoré sa medziroéne zvysili o 890 624€. Miera zadiZenosti
dosiahla hodnotu 1,17. Ked ale vezmeme do uvahy aj Struktaru zavidzkov spolo¢nosti,
zistime, Ze najvacsiu Cast’ cudzich zdrojov tvoria dlhodobé bankové Gvery, ktoré podnik

splaca a do buducnosti uz ich d’alSie prijimanie neplanuje.

Zaporné hodnoty doby splacania dlhu sG spbsobené zapornymi vysledkami
z prevadzkoveho cash flow. Vidime vsak, Ze napriek tomu sledovana polozka vykazuje

Klesajuci trend.
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Tab. 17 Analyza zadlZenosti spolocnosti (vlastné spracovanie)

vE 2012 2013 2014 2015
Celkova zadizenost 40,47% | 15,63% | 47,48% | 51,03%
Miera zadiZenosti 0,74 0,21 1,03 1,17
Dlhodobé cudzie zdroje/cudzie zdroje 1,04% | 1,22% | 87,23% | 89,14%
Dlhodobé cudzie zdroje/dlhodoby kapital 0,77% | 0,26% | 47,4% | 50,94%
Vlastny kapital/dlhodoby majetek 0,91 1,065 | 0,588 | 0,529
Dlhodobé zdroje/dlhodoby majetok 0,92 1,067 1,119 1,08
Urokové krytie (EBIT/nakladové Groky) 36,60 | 154,28 | 8,535 2,04
Doba splacania dlhu -6,97 -3,27 -1,58 -1,78

Tab. 18 Analyza zadlZenosti odvetvia (RegisterUZ.sk, © 2011 — 16)

vE 2012 2013 2014
Celkova zadizenost’ 44 55% 64,85% 67,83%
Miera zadiZenosti 0,88 2,249 2,554
Dlhodobé cudzie zdroje/cudzie zdroje 53,55% 37,05% 28,77%
Dlhodobé cudzie zdroje/dlhodoby kapital 32,74% 45,46% 42,35%
Vlastny kapital/dlhodoby majetek 0,72 0,405 0,417
Dlhodobé zdroje/dlhodoby majetok 1,06 0,743 0,724
Urokové krytie (EBIT/nakladové troky) 1,41 -27,821 1,581

7.3.2 Analyza likvidity

Ukazovatele beznej, pohotovej aj hotovostnej likvidity sledovanej spolo¢nosti vykazuju
v sledovanom obdobi kolisavy priebeh. V roku 2012 dosahuju vSetky likvidity minimalne
hodnoty v rdmci sledovaného obdobia najmé v désledku vysSich kratkodobych zévéazkov,
ktoré v tomto roku tvoria 25% bilan¢nej sumy. V odvetvi vykazované likvidity spadaju do
oboru doporuceni. V roku 2013 podnik vykazuje vyborné vysledky, nakol’ko sa hodnoty
likvidit v tomto obdobi pohybuju v ramci odporac¢ani. Rovnako aj ukazovatel' podielu
Cistého pracovného kapitalu na obeznych aktivach nam poukazuje na dodrzanu kratkodobu

finan¢nu stabilitu firmy, ktord nie je podkapitalizovana ale ani prekapitalizovana.

V rokoch 2014 a 2015 doslo k rastu vSetkych hodnét likvidity, ktoré dokonca prerastli
doporucovant hranicu v jej vSetkych troch sledovanych ukazovatel'och. Tieto vysoke

hodnoty vSak nemozeme povazovat’ za nevyhodu spolo¢nosti, nakol’ko jej vedenie nas
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oboznamilo so skuto¢nostou, ze pre udrziavanie ¢innosti spolo¢nosti bez akychkol'vek
negativnych dopadov je nutné na bankovych uctoch v kazdom obdobi drzat’ aspoi hodnotu
100 O00€. Nadbytocny narast tiez nastal v pripade pomeru cistého pracovného kapitalu
a obeznych aktiv, kde podnik dosiahol maximum za sledované roky a to na Grovni 72,9%.
Je to spdsobené hlavne poklesom zlozky obeznych aktiv pri sucasnom raste Cistého
pracovného kapitalu hlavne v doésledku znizenych kratkodobych zavézkov aj Gverov.
Podiel CPK na OA dosahuje v tomto roku v podniku takmer 73%, ¢o je zbytoéne vela.
V odvetvi je jeho vySka vSak naopak prili$ nizka na urovni 23,31%. Tento pokles vznikol
najmé v dosledku rastu obeznych aktiv o takmer 36%. V odvetvi hodnoty ukazovatel'ov
beznej,pohotovej aj hotovostnej likvidity zodpovedaji odporucanym hodnotam.
VSeobecne teda mozeme povedat, ze podniky v odvetvi nemaju problém s platobnou
schopnost'ou. Pomer ¢istého pracovného kapitalu na obeznych aktivach aj na celkovych
aktivach je onieo nizsi ako v sledovanom podniku, no napriek tomu v rokoch 2012

a 2013 sved¢i o finan¢nej stabilite.

Tab. 19 Analyza likvidity spolocnosti (viastné spracovanie)

vE€ 2012 2013 2014 2015
Bezna likvidita 0,98 1,98 3,69 3,13
Pohotova likvidita 0,79 1,98 3,55 3,13
Hotovostna likvidita 0,19 0,45 1,45 1,15
CPK/OA -1,82% | 4947% | 72,9% 68,04%
CPK/aktiva -0,72% | 14,94% | 15,79% | 11,57%
Likvidita z prevadz. CF -0,14 -0,31 -5,10 -5,28

Tab. 20 Analyza likvidity odvetvia (RegisterUZ.sk, © 2011 — 16)

vE 2012 2013 2014
Bezna likvidita 1,69 1,50 1,30
Pohotova likvidita 1,63 1,43 1,27
Hotovostna likvidita 0,50 0,36 0,63
CPK/OA 40,89% 33,27% 23,31%
CPK/aktiva 12,89% 9,52% 8,41%
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7.3.3 Analyza rentability

Hodnota rentability trzieb pre potreby tejto analyzy bola pocitana ako pomer Cistého zisku
k celkovym trzbam, pretoze nasim cielom bolo zistit’, kol'ko ¢istého zisku pripada na 1€
celkovych trzieb podniku. Samozrejme je cielom kazdej spolo¢nosti dosiahnut' ¢o
najvy$sie hodnoty tohto ukazovatela, pretoze predstavuje ziskovl marZu. Preto za
najuspesnejSie obdobia z hl'adiska sledovaného podniku povazujeme roky 2012 a 2013.
Naopak ako najmenej uspe$ny moézeme oznacit' rok 2015, kedy doSlo k vyznamnému
poklesu ¢istého zisku z 59 684€ roku 2014 na 16 343€ roku 2015. Samozrejme zniZenim
tohto vyznamného ukazovatela su ovplyvnené aj vSetky ostatné nizke hodnoty rentabilit
podniku v roku 2015. V odvetvi bola najvysSia rentabilita dosiahnuta v roku 2014, kedy je
ale aj tak vidite'ne nizsia ako v danej spoloc¢nosti. Rok 2013 priniesol odvetviu zaporné
vysledky vSetkych ukazovatel'ov rentability, ¢o bolo spdsobené prebytkom nakladov nad

vynosmi podnikov, coho nasledkom bola strata az vo vyske -511 902 405 €.

Rentabilita vynosov bola po¢itand ako pomer zisku pred urokmi a zdanenim a celkovych
vynosov podniku za vSetky jeho ¢innosti. Vidime, ze aj tento ukazovatel’ v rokoch 2014 a
2015 klesd vplyvom znizujuceho sa vysledku hospodarenia spolo¢nosti. Na zaklade
porovnania vysledkov tohto ukazovatel'a v podniku a v konkuren¢nych podnikoch mézeme
opéat’ konstatovat’, ze podnik dosahuje lepsie vysledky a ma vysSSiu tendenciu k tvorbe

zisku.

Z hodnoty EBIT sme vychadzali aj pri stanovovani rentability celkového, Uplatného
a vlastného kapitalu pretoZze sme chceli zistit, akd je vykonnost podniku bez ohl'adu na
dane ¢i platené nakladové uroky. Rentabilita vlastného kapitalu predstavuje produkcnu silu
firmy, rentabilita vlastného kapitalu zasa vynosnost’ kapitalu, ktory vlozili do podniku jeho
vlastnici. Samozrejme je v zaujme spolo¢nosti aby dosahovala maximalne mozné vysledky
a tak ziskavala ¢o najvacsi zisk vyvolany dodatocnym zvySenim aktiv ¢i vlastného kapitélu

o0 1€.

Uplatny kapital je v nasej spolognosti tvoreny vlastnym kapitalom a Gro¢enymi cudzimi
zdrojmi. V roku 2013 je podiel EBIT na tomto kapitale najvyssi prave vd’aka tomu, Ze
podnik v tomto obdobi nevykazoval Ziadne kratkodobé ani dlhodobé Uvery. V roku 2014
vykazuje ukazovatel' niz§ie hodnoty najmi preto, lebo sa znizil podiel vlastného kapitalu

na pasivach podniku vo v8eobecnosti. Pasiva v roku 2014 boli tvorené zo 40% dlhodobymi

v
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ale vykazované v poslednom sledovanom roku, kedy kratkodobé bankové Uvery

predstavuju takmer rovnaky podiel na pasivach podniku ako jeho vlastny kapital.

v v

Najvacsi rozdiel je badatelny pri analyzovani rentability vlastného kapitalu, kde v roku
2012 dosahuju podniky v odvetvi 0,19% a v podniku dokonca 14,77%. Tento rozdiel,
rovnako ako rozdiel vroku 2014, vyplyva zrozdielnej finanénej Struktiry podniku
a odvetvia. V roku 2014 tvori vlastny kapital 46% pasiv podniku, hoci v odvetvi tvori iba
27%. Odchylky rentabilit vlastného kapitalu vznikaju vSak aj v roku 2013, kedy dosahuje
tento ukazovatel’ -83,01% v odvetvi a 16,62% v podniku.

Tab. 21 Analyza rentability spolocnosti (vlastné spracovanie)

vE 2012 2013 2014 | 2015
Rentabilita trzieb (ROS) 7,02% | 7,38% | 3,18% | 0,83%
Rentabilita vynosov 8,89% | 9,52% | 4,64% |2,17%
Rentabilita celkového kapitalu (ROA) 10,20% | 12,34% | 4,8% |2,14%
Rentabilita Uplatného kapitalu 14,64% | 16,62% | 5,54% | 2,42%
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 14,77% | 16,62% | 10,45% | 4,89%

Tab. 22 Analyza rentability odvetvia (RegisterUZ.sk, © 2011 — 16)

vE 2012 2013 2014
Rentabilita trzieb (ROS) 0,13% -30,36% 0,17%
Rentabilita vynosov 1,85% -31,38% 1,63%
Rentabilita celkového kapitalu (ROA) 1,43% -27,37% 1,27%
Rentabilita uplatneho kapitalu 1,98% -52,17% 2,56%
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 0,19% -83,01% 0,45%

7.3.4 Analyza aktivity

Obrat celkovych aktiv pocitanych na baze trzieb ana baze vynosov sa v sledovanej
spolo¢nosti vyznamne neli$ia. Sved¢i to o Struktire vynosov podniku, kde také polozky
ako aktivdcia, finanéné vynosy, mimoriadne vynosy atd. nepovazujeme za velmi
vyznamné. Ak vychddzame z poziadavku, ze obrat aktiv by mal dosahovat’ minimalne
hodnotu 1, kde z kazdého 1€ majetku by mali byt’ dosiahnuté trzby/vynosy minimalne 1€,
modzeme konstatovat’, ze vo vSetkych sledovanych rokoch sa podniku vodi naozaj dobre.

Obratovost’ pohl'adavok aj zavazkov sa vyvijaju nestabilne, najméd v dosledku velkej
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menlivosti tychto poloziek v suvislosti s uskuto¢novanou podnikatel'skou c¢innostou

podniku.

Doba obratu zasob dosahuje maximum v roku 2014, kedy premena pefazi na vyrobky
aich nasledna premena spat’ do peniaznej podoby v ddsledku predaja dosahuje 3 dni.
V ostatnych troch rokoch netrva tento proces ani jeden deii. Je to spdosobené hlavne tym,
ze spoloCnost’ vo vSeobecnosti neeviduje zasoby vo vyznamnej vyske, ich pomer na
aktivach dosahuje 0%. Prave preto st pre ucely naSej analyzy vyznamnejSimi

ukazovatel'mi doba obratu pohl'adavok a zavazkov.

Na prvy pohl'ad mdézeme vidiet, Ze dobra obratu pohladavok je v kazdom sledovanom
roku vys$$ia ako doba obratu zavizkov. Je teda jasné, Ze spolo¢nost’ splaca svoje zavazky
skor ako su splatené jej pohladavky. Prave tato skutoCnost ovplyviuje aj likviditu
spolo¢nosti, ktorou sme sa zaoberali v predoslej kapitole. Vo vietkych sledovanych rokoch
dochddza k znizovaniu doby obratu pohladavok, ¢o svedéi o efektivnosti Uverovania
odberatel'ov. Vyvoj doby obratu zavizkov tiez vykazuje klesajlci trend, takze spolo¢nost’

sa snazi svoje zavizky splacat’ vzdy o nieCo skor.

Na zaklade porovnani tabuliek 23 a 24 mbézeme konstatovat, ze v odvetvi sU ukazovatele
aktivity na niz8ej arovni ako v podniku. Obrat aktiv dosahuje hodnoty v rozmedzi 0,7 -
0,87 ¢o znamena, ze konkurenéné podniky vyuZivaju svoj majetok menej efektivne ako
sledovand spolo¢nost. Okrem toho maju tieto podniky aj dlhsi transformacny proces a
dlhsie ¢akaji na uhradu pohl'adavok od odberatel'ov, co im méze kratkodobo sposobovat’
vacsiu platobni neschopnost’. Oneskorenie Vv uhradach pohladavok vsSak vyznamne

nepocit'uju, nakol’ko svoje zavizky tieZ nesplacaju okamzite.

Tab. 23 Analyza aktivity spoloc¢nosti (vlastné spracovanie)

vE 2012 2013 | 2014 | 2015
Obrat aktiv z trzieb 1,15 1,28 1,03 | 0,98
Obrat aktiv z vynosov 1,15 1,3 1,04 | 0,99
Obratovost’ pohl'adavok 3,63 5,49 8,32 9,17
Obratovost’ zavizkov 4,63 8,39 | 17,48 | 18,1
Doba obratu zasob z trzieb (dni) 0 0 3 0
Doba obratu pohl'adavok z trzieb (dni) 99 66 43 39
Doba obratu zavézkov z trzieb (dni) 78 43 21 20
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Tab. 24 Analyza aktivity odvetvia (RegisterUZ.sk, © 2011 — 16)

vE 2012 | 2013 | 2014
Obrat aktiv z trZieb 0,72 | 0,79 | 0,70
Obrat aktiv z vynosov 0,77 | 0,87 | 0,78
Obratovost’ pohl'adavok 3,42 3,85 3,91
Obratovost’ zaviazkov 4,49 4,64 3,19
Doba obratu zasob z trzieb (dni) 6 6 5

Doba obratu pohl'adavok z trzieb (dni) 105 93 92

Doba obratu zavazkov z trzieb (dni) 80 78 113

7.3.5 DalSie pomerové ukazovatele

Vzhl'adom na to, ze v sledovanej spoloc¢nosti bol vo vSetkych rokoch pocet zamestnancov
konStatny na Grovni 13, vykyvy v ukazovateli pomeru pridanej hodnoty na pocte
zamestnancov su spdsobené samotnymi vykyvami pridanej hodnoty. To isté, samozrejme,
plati aj o ukazovatel'och trzby/pocet zamestnancov a osobné naklady/pocet zamestnancov.
Vidime, Ze osobné naklady na zamestnancov neustale klesaju no aj tak po mesacnom
prepocte najnizsej sumy 15 106€ ro¢ne na zamestnanca zistime, Ze priemerna mesacna
mzda je 1 258€, ¢o je vysoko nad minimalnou mzdou v Slovenskej republike. Podnik si

teda slusne ohodnocuje svoje l'udské zdroje.

Vykonova spotreba predstavuje v kazdom roku viac nez 70% vykonov, pridana hodnota
tvori 26 — 29% vykonov, osobné néaklady priblizne 10 — 13%, odpisy 4,54 — 8,3%

a najmensiu Cast’ tvoria ndkladové uroky, ktorych podiel na vykonoch podniku je 0 — 1%.

Najvicsi podiel na pridanej hodnote sledovaného podniku predstavuji osobné néaklady,
ktoré tvoria 32,36 — 40,19% jej celovej vysky. Vyznamny podiel viak zastava aj vysledok
hospodarenia pred zdanenim a tieZ odpisy. Nakladové uroky sa rovnako ako na vykonoch
vyznamne nepodiel’ajii ani na pridanej hodnote. Je to najma v dosledku ich minimalnej

vysky vo vsetkych sledovanych rokoch.

Pri analyzovani odvetvia sme bohuzial nemali spristupnené informacie o pocte
zamestnancov, preto sme tieto udaje neboli schopni analyzovat’. Zistili sme vsak, zZe
vykonova spotreba tvori okolo 80% vykonov, d’al§i vyznamny podiel ma pridana hodnota,

ktora predstavuje priemerne 20% vykonov, osobné naklady zastavaju 11 — 12% vykonov,
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0 nie¢o mensi podiel predstavuju odpisy a najmensi podiel 9 — 10% tvoria néakladove
uroky.

Najvyssi podiel na pridanej hodnote v odvetvi maju osobné naklady, ktoré tvoria okolo
60% jej hodnoty. Vyznamny podiel vSak maju aj odpisy, ktoré tvoria priemerne takmer

50% jej hodnoty. Vidime tu teda urcité odchylky oproti sledovanému podniku.

Tab. 25 Dalsie pomerové ukazovatele spolocnosti (vlastné spracovanie)

vE 2012 2013 2014 2015

Pridana hodnota/pocet zamestnancov 47 483 44 209 41198 43 965
Trzby/pocet zamestnancov 173 867 163 149 | 144 252 | 150 961
Osobné naklady/pocet zamestnancov 23129 17 240 16 559 15 106
Vykonova spotifeba/vykony 72,68% 73,14% | 71,55% | 70,78%
Osobné naklady/vykony 13,31% 10,48% | 11,43% | 10,04%
Odpisy/vykony 4,54% 4,81% 6,5% 8,3%

Néakladové uroky/vykony 0,24% 0,06% 0,55% 1,07%
Pridana hodnota/vykony 27,32% 26,86% | 28,45% | 29,22%
Osobné naklady/pridana hodnota 48,71% 39% 40,19% | 32,36%
Odpisy/pridana hodnota 16,63% 17,89% | 22,86% | 30,26%
Néakladové uroky/pridana hodnota 0,89% 0,23% 1,92% 3,67%
VH pred zdanenim/pridané hodnota 31,74% 35,34% | 14,47% 3,81%

Tab. 26 Dalsie pomerové ukazovatele odvetvia (RegisterUZ.sk, © 2011 — 16)

vE 2012 2013 2014

Vykonova spotieba/vykony 78,56% 81,22% 81,23%
Osobné naklady/vykony 11,70% 12,12% 12,89%
Odpisy/vykony 9,91% 9,52% 8,97%
Néakladové uroky/vykony 1,40% 1,23% 1,14%
Pridana hodnota/vykony 21,43% 18,77% 19,28%
Osobné naklady/pridana hodnota 54,60% 64,59% 66,85%
Odpisy/pridana hodnota 46,24% 50,71% 46,52%
Néakladové uroky/pridana hodnota 6,55% 6,58% 5,91%
VH pred zdanenim/pridana hodnota 2,66% -189,65% 3,44%
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7.4 Vyhodnotenie vysledkov financnej analyzy

7.4.1 Spider analyza

Porovnanie zakladnych pomerovych sledovanej spolo¢nosti a celého odvetvia za rok 2014

sU uvedené v tabul’ke 27. Tieto data su nasledne zavedené do obrazku 6, kde su hodnoty

ukazovatel'ov podniku vyjadrené ako percentualne podiely hodnot odvetvia.

Tab. 27 Spider analyza (vlastné spracovanie)

Ozn. | Ukazovatel Spolo¢nost’ XY | Odvetvie
Al | Rentabilita vlastného kapitalu 10,45% 0,45%
Rentabilita | A2 | Rentabilita celkového kapitalu 4,80% 1,27%
A3 | Rentabilita trZieb 3,18% 0,17%
B1 | Bezna likvidita 3,69 1,30
Likvidita | B2 | Pohotova likvidita 3,55 1,27
B3 | Hotovostna likvidita 1,45 0,63
Cl | Miera zadiZenosti 1,03 2,55
Zadlzenost | C2 | Krytie DM dlhodobym kapitalom 1,12 0,72
C3 | Urokové krytie 8,54 1,58
D1 | Obrat aktiv z vynosov 1,04 0,78
Obratovost’ | D2 Obratovost’ pohl'addvok 8,32 3,91
D3 | Obratovost’ zavizkov 17,48 3,19

D1

3

Al
250054

D3

B2

c2 B3

—Spolotnost XY spol. s r.o.

Odvetvie

Obr. 7 Spider analyza
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7.4.2 Sustavy pomerovych ukazovatelov

Po zostrojeni pyramidového rozkladu rentability vlastného kapitalu zobrazeného na
obrézku 8 vidime, ako spolu navzajom sudvisia a ako sa ovplyviiuju jednotlivé ukazovatele

vykonnosti podniku.

CZ /VK |Ukazovatel
14.77% 2012
12.72% 2013
7.11% 2014
1,87% 2015
— — —_—
CZ/V VI/A A/VEK
7% 1,15 1,84
| 7.29% | X 130 | X | 135
3,15% 1,04 2,18
0,83% 0,99 228
e e —— B —
|éz;EBfITEB'nv V/DHM| [DHM/A |CK/VK| FM/Krzav. Krziv./CK FM/A
0.79 | | 8,89% | 192 0.60 0,74 031 | 061 || 008
077 X 946% 186 | x| 070 | 021 |X 0.45 X 0,98 /| 0,07
077 | | 4,09% | 133 078 | 1.03 1,45 . 012 || 008
0,75 1.11% 1,19 083 | 1.16 1,15 0,11 0,06
" i
VIV NV
1 93.00%
1 |- 92.71%
1 96.85%
1 99.17%
| | I | | |
N pr. tov. / V VS/V 0/V ON/V NU/V L ost. N/V |
005% | | 7243% | | 453% 13,26% | 024% | | 2.49%
0,00% + | 7289% 4 479% |+ | 1044% + | 006% @+  453%
000% | | 7L15% | | 647% 1137% | 054% | | 7.32%
0.00% 71.96% 8.50% 11.02% 1.06% 6.23%

Obr. 8 Pyramidovy rozklad rentability vlastného kapitalu spolocnosti

(vlastné spracovanie)

7.4.3 Suhrnné ukazovatele

Po identifikacii hodn6t Z — skore v jednotlivych sledovanych rokoch, ich naslednom
naneseni do grafu zobrazenom na obrazku 9 azohladneni hranic tzv. ,Sedej zony*
mozeme usudit’, ze vrokoch 2012 a 2014 je finan¢na situacia v podniku nevyhranena,
nevieme ju jasne zhodnotit’, nakol'ko v tychto obdobiach sa podnik nach&dza v oblasti
»sedej zony“. Rok 2013 je jedinym rokom, kedy nastal rast sledovanej hodnoty az na
urovenn 4,2. Toto obdobie preto mdZeme oznacit' za najuspeSnejsie, kedy je financna
situacia v podniku uspokojiva. V ostatnych rokoch dochadzalo k poklesu hodnét Z — skére
az na minimalnu hranicu na urovni 1,7 vroku 2015, kedy finan¢na situacia podniku

vykazuje urcité nedostatky.
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Tab. 28 Vypocet Altmanovho Z — skore spolocnosti (viastné spracovanie)

2012 2013 2014 2015
0,717*CPK/A -0,0051 0,1071 0,1132 0,0090
0,847*Nerozdelené zisky/aktiva 0,3344 0,4794 0,2965 0,2988
3,107*EBIT/A 0,3171 0,3833 0,1492 0,0666
0,420*VK/CZ 0,5644 1,9949 0,4066 0,3606
0,998*T/A 1,1428 1,2774 1,0279 0,9780
Z- skore 2,3535 4,2422 1,9935 1,7130

4,2422

SEDA ZONA 19935

[ e¥]

1,7130

2012 2013 2014 2015

Obr. 9 Vysledky Z — skore spolocnosti (viastné spracovanie)

Po vypocte ukazovatelov INO5, ich znazorneni v grafe na obrazku 10 a zohl'adneni
stanoveného oboru ,,Sedej zony“ INO5 = (0,9 — 1,6) mézeme zhodnotit’, Ze vyvoj tohto
indexu vykazuje v priebehu sledovaneho obdobia klesajuci charakter. Maximalne hodnoty
st dosiahnuté v roku 2012, kedy rovnako ako aj v nasledujicom roku 2013 podnik tvori
hodnotu. V dalsich rokoch nastdva znizovanie ukazovatel'a, nie vSak az do takej miery,

kedy by klesol pod dolnu hranicu ,,Sedej zony*“.
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Tab. 29 Vypocet indexu INOS5 spolocnosti (vlastné spracovanie)

2012 2013 2014 2015
0,13* A/CK 0,3212 0,8318 0,2738 0,2547
0,04* EBIT/NU 1,4639 0,1712 0,3414 0,0816
3,97* EBIT/A 0,4051 0,4898 0,1907 0,0851
0,21* V/IA 0,2412 0,273 0,2184 0,2079
0,09* OA/(KZ+KBU) 0,0884 0,1781 0,3321 0,2816
Index INO5 25198 1,9439 1,3564 0,9109
) 2,5198
5 1,9439
i | lm
1 SEDA ZONA 0,9109
0,5
0
2012 2013 2014 2015

Obr. 10 Vysledky indexu INOS5 spolocnosti (vlastné spracovanie)

7.5 Ekonomické pridana hodnota

V tejto Casti finan¢nej analyzy sme sa pokusili o vypocet ekonomickej pridanej hodnoty.
K jej kvantifikacii potrebujeme podla Knapkovej, Pavelkovej a Stekra (2013, s. 158)
vykonat niekol’ko hlavnych krokov:

Uprava aktiv na Cisté operativne aktiva (NOA), kde sme v kaZdom roku
aktivovali naklady na reklamu, vroku 2014 sme vy¢lenili Cast’ kratkodobeho
financného majetku v hodnote 101 586 za uc¢elom dosiahnutia hotovostnej likvidity
na uarovni 0,5. Dalej sme vyélenili nedokonceny dihodoby hmotny majetok
a neurocené cudzie zdroje podniku.

. Uprava vysledku hospodirenia pred zdanenim (EBT) na &isty operativny zisk

(NOPAT), kde doslo ku aktivacii nakladovych urokov, nakladov na reklamu,
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vyluceniu odpisov z nakladov na reklamu avroku 2015 aj trZieb zpredaja
dlhodobého hmotného majetku
Vypoécet priemernych nakladov na kapital (WACC), kde su naklady na cudzi
kapital tvorené iba jednou poloZzkou — Urokovou mierou z bankovych Uverov.
Néaklady na vlastny kapital boli vy¢islené pouzitim priemerovania vysledkov troch
metod ich vypoctu:

- Pripocitanim rizikovej prirazky k nakladom na vlastny kapitél

- Stavebnicovym modelom

-  CAPM modelom
Vypocet ekonomickej pridanej hodnoty (EVA) vyuzitim vysledkov

z predchadzajucich ¢asti vypoctu.

Tab. 30 Vypocet ukazovatela EVA spolocnosti (viastné spracovanie)

v € 2012 2013 2014 2015
NOPAT 164 796 158 889 68 527 32 835
WACC 5,15% 7,30% 5,44% 4.17%

NOA 1345 310 1171540 1482 635 1874178
EVA 95 513 73 367 -12 128 -45 318
2 000 000 8,00%
7.30% 2 00%
1 500 000
. 6,00%
5.44%
1 000 D00 >15% 5,00%
117% 4 00%
500 000 2 00%
2,00%
0 __ —
2012 2013 2014 2015 1,00%
-500 000 0,00%
NOPAT mmmmm NOA  mmmm EVA WACC

Obr. 11 Vyvoj NOPAT, NOA, WACC a EVA spolocnosti (viastné

spracovanie)
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Z tabul’ky 30 aobrazku 11 mézeme vyvodit’ zaver, ze v rokoch 2012 a 2013 spolo¢nost’
tvorila ekonomicku pridand hodnotu. V d’alsich dvoch rokoch k jej tvorbe nedosSlo napriek
upravam vysledku hospodarenia, ktoré viedli kjeho zvySeniu. Pokles nastal najmé
v dosledku zniZenia aktiv podniku o netrofené cudzie zdroje, ktorych vyska bola
v kazdom sledovanom roku vyznamna a pdsobila tak na zvySovanie vazenych priemernych

néakladov na kapital.

7.6 Zaver finan¢nej analyzy a doporucenia

V ramci finan¢nej analyzy sledovanej spolo¢nosti sme sa ststredili na skdmanie

absolutnych, pomerovych a tiez d’alsich pomerovych ukazovatel'ov.

V ramci absolutnych ukazovatel'ov sme uskutocnili analyzy jeho majetkovej a financnej
Struktary, Struktary nakladov a vynosov, analyzu pridanej hodnoty. V tychto analyzach
sme sledovali vyvoj jednotlivych vykazovanych polozZiek, kde sme vyuZivali vertikalnu
a horizontalnu analyzu za t0¢elom porovnania podniku s odvetvim. Pri porovnani
s odvetvim sme prisli k zaveru, Ze medzi podnikom a jeho konkurentmi z hl'adiska tychto

sledovanych ukazovatel'ov nevznikaji vyznamné rozdiely.

Medzi hlavnymi pomerovymi ukazovatelmi, ktoré sme sledovali, patria ukazovatele
zadiZenosti, likvidity, rentability a aktivity. Pre zabezpetenie vysej vypovedace;
schopnosti vysledkov sme znovu uskuto¢nili porovnanie s konkurenénymi spolocnost’ami.
Zistili sme, Ze celkova zadiZenost podniku sa od roku 2013 zvy$uje, no hodnoty
zadlzenosti odvetvia aj tak nie su prekonané. Nutné je viak uviest, Ze sledované odvetvie
je vSeobecne povazované za kapitalovo naro¢né, z coho pramenia aj vySsie hodnoty tohto
ukazovatela. Zo sledovania vykazovanych hodndt pasiv podniku sme tiez zistili, Ze
v rokoch 2012 a2013 tvorili hlavni cast’ cudzich zdrojov kratkodobé zavizky, ktoré
predstavuji vyssiu rizikovost’ oproti dlhodobym zavazkom. V d’alsich dvoch sledovanych
rokoch vsSak doSlo kich Uhrade avyznamna Gast’ pasiv tu bola tvorena zdrojmi so
splatnostou dlhou ako 1 rok. Urokové krytie v podniku vykazuje vy3sie hodnoty ako
V odvetvi. M6zeme teda tvrdit, Ze spolo¢nost’ je schopnd splacat’ svoje dlhy veritel'om.
Hoci z porovnania vertikéalnej a horizontalnej analyzy podniku a odvetvia by sa nam mohlo
zdat’, ze podnik je rizikovejsi, lebo jeho podiel bankovych uverov na celkovej hodnote
pasiv je vyssi, treba vziat do uvahy aj mieru zadiZzenosti, ktora nam jasne ukazuje, Ze si

podnik stoji lepSie ako jeho konkurenti.
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Z hladiska likvidity je na tom sledovana spolo¢nost’ v sledovanom obdobi vel'mi dobre,
dokonca v rokoch 2014 a2015 disponuje az nadbyto¢nym mnozstvom prostriedkov.
Takéto mnozstvo penaznych prostriedkov vSak spolo¢nost’ na svojich bankovych uctoch
potrebuje, aby bola schopnd zabezpelit' svoj bezproblémovy chod. V odvetvi sa
ukazovatele likvidity nachadzaju v ramci oboru doporuc¢enych hodnoét, takze konkurenti

zrejme financuju svoje aktivity s efektivnejSim vyuZitim prostriedkov.

Pri porovnani ukazovatel'ov rentability sme dospeli k zaveru, Ze podnik dosahuje lepSie

hodnoty oproti odvetviu a ma teda vysSiu tendenciu k tvorbe zisku.

V odvetvi st ukazovatele aktivity vykazované vo viac¢sine pripadov na niZsej urovni ako
v podniku. Obrat aktiv odvetvia dosahuje hodnoty v rozmedzi 0,7 — 0,87 zatial’ ¢o hodnoty
podniku vo vSetkych obdobiach okrem roku 2015 prevysuju hodnotu 1. Zistili sme tiez, Ze
spolocnost’ splaca rychlejSie svoje zavdzky ako dostava splatené pohladavky. Aj tato

skuto¢nost’ vplyva na ukazovatele likvidity.

Obraz o firme atiez odvetvi nam d’alej pomohla dotvorit’ analyza d’al§ich pomerovych
ukazovatelov, kde sme zistili, Ze v odvetvi tvoria odpisy vacsi podiel na pridanej hodnote.
Konkurenti teda zrejme zaobstardvaju viac dlhodobého majetku ako sledovany podnik,

v dosledku ¢oho aj vznikaju vyssie naklady stvisiace s jeho opotrebenim.

Vysledky za podnik aj odvetvie sme zosumarizovali v Spider analyze, ktorej suc¢ast'ou bolo
aj ich grafické vyjadrenie. Nasledne sme v sustavach pomerovych ukazovatel'ov naznadili
aké vztahy medzi ukazovatelmi podniku ovplyviiuji hodnoty polozky rentability

vlastného kapitalu.

Pri vyhodnocovani vysledkov Z — skére a indexu INO5 sme zistili, Ze z pohl'adu Z — skore

povaZzujeme za najuspesnejsi rok 2012, naopak z pohl'adu indexu INO5 rok 2014.

Zaverom financnej analyzy sme previedli mnozstvo uprav, ktorych cielom bol vypocet
ekonomickej pridanej hodnoty. Zjej vysledkov nam vyplynulo, ze tento ukazovatel
vykonnosti sa v sledovanom obdobi neustale zmenSuje, v poslednych dvoch sledovanych
rokoch dokonca nadobuda zéporné hodnoty. V tomto roku teda podnik netvori
ekonomicky pridant hodnotu, ¢o je spdsobené najmé ocCistenim aktiv podniku o netiro¢ené
cudzie zdroje, ktoré sposobili znizenie ¢istych operativnych aktiv a tym zvySenie vazenych

priemernych ndkladov na kapital.
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8 NAVRH TVORBY FINANCNEHO PLANU

8.1 Stanovenie ciel’ov

V predchadzajicej Casti tejto prace sme sa zamerali na finan¢nt analyzu spoloc¢nosti, kde
sme zistili, ako je na tom sledovany podnik v porovnani s jeho konkurentmi v odvetvi. Na
zéaklade jej vysledkov, po zohl'adneni vyvoja makrookolia a strategickych cielov podniku,
sme stanovili tieto konkrétne ciele, z ktorych budeme vychadzat’ pri tvorbe finanéného

planu:

. Udrzanie ukazovatelov rentability — dosahovanie zisku v kazdom planovanom
roku, z ktorého sa prioritne budu platit’ existujiice prijaté dlhodobé tivery a s nimi
suvisiace Uroky.

. ZniZovanie zadiZenosti — spolo¢nost’ v dosledku investicii v minulosti bola nutena
K prijatiu niekol’kych dlhodobych uverov. Do buducna vSak planuje ich postupné
splacanie bez dodatocnych prijatych finanénych prostriedkov od bankovych
insitutdcii.

. Udrzanie ukazovatel’ov likvidity — pre spolo¢nost’ je vyznamné aby v kazdom
obdobi drzala dostato¢ne vysokti hodnotu kratkodobého finanéného majetku. Jej
vysledné likvidity st sice vysSie ako doporucované, no vedenie spolocnosti za roky
¢innosti tejto spolo¢nosti vypozorovalo, ze pre bezproblémovy chod je potrebné
drzat’ na bankovych uc¢toch aspoii 100 000€.

. Udrzanie aktivity — spolo¢nost by sa mala snazit' o znizovanie doby obraty

zavizkov, ktora prevysuje dobu obratu pohl'adévok.

8.2 Dlhodoby finanény plan

Podnik v ramci svojho finan¢ného planovania bezne zostavuje dlhodobé plany maximalne
na 3 roky. Tento ¢asovy horizont je dany regulatorom, ktory stanovil troj rocné regulacné
obdobie, kedy je podnik relativne schopny odhadovat’ aj spravanie odberatel'ov. Aktualne
regulaéné obdobie konéi v roku 2016, takze obdobie rokov 2017 a 2018 nie je vedenie
podniku schopné doéveryhodne odhadnat, nakolko nevie predpovedat’ aké ceny
a maximalne ziskové prirazky stanovi Urad pre regulaciu sietovych odvetvi v ramci svojej
vecnej regulacie. Prostrednictvom tejto regulacie regulator ovplyviiuje kazda polozku

cenovej kalkulacie podniku. Vedenie spolo¢nosti kazdy rok spracuje navrh ceny podla
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regulaénych pravidiel, ktory sa predklada regulatorovi. Ten, v pripade Ze nema Ziadne

vyhrady a su dodrzané vSetky zdkonom stanovené predpisy, schvali tuto cenu.

Dlhodobé plany sa v spolo¢nosti rozpracované len vel'mi okrajovo, nakol’ko nezahfnaju
mozné varianty zohladnujuce rézne cenové podmienky stanovené regulatorom.
V nasledujtcej Casti prace sa preto poklisime o spracovanie troch variant, priCom kazda

bude predpokladat’ iné rozhodnutia regulatora v ramci jeho vecnej regulécie.

8.2.1 Zakladna varianta

V zékladnej variante dlhodobého finanéného planu predpokladame bezny vyvoj
Vv spolo¢nosti, kde nebude dochadzat' k Ziadnym vyznamnym zmendm. Ocakavame, Ze
v dbsledku zniZenia ziskovej marZe acien tepla reguldtorom budl trzby za predané
vyrobky a sluzby podniku v planovanych rokoch klesat” asi o 1%. Podnik vSak bude stale
ziskovy pretoZe so znizujlicimi sa objemami vyroby sa buda znizovat’ aj naklady s nimi
suvisiace. Vzniknuty zisk v planovanych obdobiach bude v prvom rade vyuZity na Ghradu
dlhodobych bankovych Gverov a drokov s nimi savisiacich. Dane z prijmu pravnickych

0s6b odhadujeme vo vyske 22%.

Ked’ze v podniku nie st ofakavané ziadne vyznamné investicie do finanéného majetku,
tieto polozky nad’alej ostanu nulové. Predpokladaju sa vSak investicie do dlhodobého
hmotného majetku, ktoré budi vykazované v obstardvanom DHM a postupne zarad’ované.
Tieto poloZky vznikaju v dosledku prestavby administrativnej budovy podniku na nagjomné
byty. Iné zaobstaravanie majetku podnik neplanuje, nakolko vyznamna investicia do
vybudovania kogenere¢nej jednotky bola uskuto¢nena uz vroku 2014 ainé moZznosti,
ktoré by podniku pomohli zefektivnenit' vyrobny proces jeho vedeniu nie su zname.

Spolo¢nost’ teda vyuziva vSetky dostupné technoldgie a nie je tu moznost’ d’alsej expanzie.

Plan vykazu zisku a straty

Planovany vykaz zisku a straty je zobrazeny v tabul'ke 31.
Trzby a naklady z predaja tovaru

Vzhl'adom na to, Ze spolo¢nost’ sa orientuje na vyrobu a nie na obchodovanie, mézeme
predpokladat’, Ze tieto polozky budu rovnako ako v predchadzajucich rokoch, tak aj

v budicnosti nulové.
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Trzby z predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb

Trzby z predaja vyrobkov st v danom podniku vyznamne zavislé na regulatorovi daného
odvetvia, ked’ze podnik vystupuje v danej lokalite ako monopol. V buddcnosti méZeme
predpokladat’, Ze sa regulator bude snazit' o zniZovanie ziskovych marZzi podniku za
uc¢elom wudrzania inflacie. Objem produkcie sa teda tieZ bude mierne zniZovat.
Predpokladame, Ze v oblasti trZieb za predaj vlastnych vyrobkov déjde k poklesu o 2%.
Trzby zo sluzieb tvoria men$iu Cast’ celkovych trzieb z predaja vlastnych vyrobkov
a sluzieb. Predpokladame, Zze tu bude dochadzat k 5% rastu, Kk comu prispeje aj
skuto¢nost’, Ze podnik planuje v roku 2016 premiestnit’ svoje sidlo do inej budovy, ktora je
tiez vo vlastnictve spolo¢nosti. Po uskuto¢neni tohto presunu ma podnik zaujem predat
stcasné sidlo — administrativnu budovu do prenajmu, z ¢oho mu budu plynat’ dalsie trzby
zo sluzieb. Za cell polozku trZzieb z predaja vlastnych vyrobkov asluzieb bude teda
dochadzat” k medziroénému poklesu o0 2%. Ked’ v§ak vezmeme do tvahy aj rast HDP,
ktory sa odhaduje vo vyske 3,2 — 3,3% v rokoch 2016 a 2017, odhadujeme pokles tychto

trzieb iba o 1%.

PoloZky zmena stavu vnitroorganizaénych z4asob aaktivicia podnik neplanuje

vykazovat’, rovnako ako tomu bolo v poslednom sledovanom roku 2015.
Spotreba materialu, energie a ostatnych neskladovanych dodavok

Vzhl'adom na to, Ze predpokladame pokles trzieb z predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb

vo vyske 1%, pokles spotreby materialu a energie odhadujeme tieZ vo vyske 1 — 1,5%.
Sluzby

V oblasti ndkladov na sluzby nepredpokladame Ziadne vyznamné zmeny, pretoZze tato
polozka je tvorena dodavanym vodnym a stoénym, kde nepredpokladame narast ani pokles

cien do buducna.
Osobné naklady

V oblasti osobnych nékladov predpokladame 1% zvySenie do budicna. Je spdsobené
zamestnanim nového pracovnika spravy vroku 2016 ku ktorému pravdepodobne
vV buducnosti pribudne dal$i kolega. Takéto zvySenie mzdovych ndkladov bude mat
samozrejme vplyv na priamoumerné zvySovanie nakladov na socidlne zabezpecenie
asocialnych nakladov. Po =zohladneni vplyvu inflicie na nezamestnanost

nepredpokladdme v podniku narast miezd pracovnikov.
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Dane a poplatky

Této polozZka je v podniku tvorena najma dafiami z nehnutelnosti, ktoré ma spolo¢nost’ vo
vlastnictve. Predpokladdame, ze sa tato dan bude v priebehu sledovanych rokov zvySovat

0 1%.

Odpisy dlhodobého majetku

Podnik v budicnosti planuje investiciu do dlhodobého hmotného majetku vo forme zmeny
uzivania administrativnej budovy na ndjomné byty. V roku 2016 déjde k zaobstaraniu tejto
formy majetku v hodnote 50 000€. Tento majetok bude prevedeny do uZivania aZ v roku
2017 spolu s hodnotou tejto polozky vykazovanou v roku 2015. Tento majetok sa bude
odpisovat’ 20 rokov, teda v kazdom roku tu vzniknu odpisy v hodnote 3 226€. V roku 2017
navySe dojde k navySeniu obstardvaného majetku o 25 000€. Tento majetok bude tiez
odpisovany 20 rokov, takZe sa od roku 2018 jeho hodnota bude navySe ro¢ne znizovat
0 1250€. Vramci odpisovych planov bude v planovanych rokoch dochadzat aj
k postupnému odpisovaniu poloZiek stavieb a samostatnych hnutelnych veci a siborov
hnutel'nych veci. Stavby sa v podniku odpisuji 20 rokov, samostatné hnutelné veci
priblizne 8 rokov. Danové odpisy podniku sa rovnaju odpisom uctovnym, preto v Ziadnom

sledovanom obdobi nevznikd odlozeny danovy zavézok/pohladéavka.

TrZby z predaja dlhodobého majetku a materialu

Podnik neplanuje predavat’ ¢asti dvojho dlhodobého majetku a trzby z predaja materialu
tvoria vel'mi maly podiel na tejto polozke. V roku 2015 nadobudla tato polozka vysSiu
hodnotu oproti predchadzajucim rokom, pretoze doSlo k predaju casti dlhodobého
hmotného majetku. Do budicna vSak uZ takéto vysoké hodnoty trzieb nepredpokladame,
pretoze budd tvorené len trZzbami z predaja materidlu, ktoré v planovanom obdobi
odhadujeme vo vyske 130€, 100€ a 150€.

Ostatné prevadzkové vynosy

V rdmci tejto poloZky sa v podniku vykazuji najma poistné nahrady, ktoré vedenie
podniku do buducna predpoklada priblizne vo vySke 5 100€, 4 700€ a 4 600€.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 75

Ostatné prevadzkové naklady

Polozka je v podniku tvorena poskytnutymi darmi. Spolo¢nost poskytuje dary
futbalovému klubu Spartak Myjava, dalej tieZ poskytuje finan¢né prispevky na
Medzinarodny Folklorny Festival, ktory kazdoro¢ne prebieha v Myjave. Na tieto dary méa
podnik vy¢lenenych max. 3000€ ro¢ne. V roku 2014 nadobudli ostatné prevadzkove
naklady vysSiu Ciastku, nakolko v tomto roku vznikla podniku zdkonnd povinnost' na
vysporiadanie vecného bremena voci mestu Myjava. Toto bremeno predstavuje povinnost’
zaplatit’ mestu za to, Ze podnik vyuziva pre svoju ¢innost’ rozvody, ktoré su podl'a katastra
nehnutel'nosti vedené v pozemkoch mesta. Toto bremeno bude vysporiadavané az do roku

2016, v rokoch 2017 a 2018 dbjde k postupnému zniZovaniu tejto polozky.
Vynosové Uroky

Vynosy z trokov spolo¢nosti plyni od bank, u ktorych maji otvorené bankové ucty. Ich
Ciastka je vSak vramci celkovych vynosov podniku zanedbatelna. Do budicna
nepredpokladdme vyznamné zvySenie ani zniZenie, pretoze podnik neplanuje zakladat
nové ucty, ani rusit’ cty stavajlce.

Nékladové aroky

V buducnosti spolo¢nost’ neplanuje prijimanie d’alSich Gverov, jej snahou v tejto oblasti je
najma splacanie Uverov ktoré prijala uZz v minulosti. V podniku evidujeme dlhodoby
bankovy Gver na 7 rokov, takZze v planovanom obdobi by malo dochadzat' v désledku
splacania Gverovej istiny k poklesu nékladovych urokov vzdy ojednu sedminu, ¢o

predstavuje priblizne 14%.
Ostatné naklady na finan¢nu ¢innost’

Tato polozka je v podniku tvorena najmé prispevkami Slovenskému zvézu vyrobcov tepla.
Vysku prispevku urcuje sam prijemca pre podniky podla ich objemov vyroby. Do budiicna

nepredpokladdme Ziadne vyznamné zmeny, hoci sa objem vyroby bude o nieco znizovat'.
Daii z prijmov

Pri vypoc¢te dane z prijmov uvaZzujeme do budicna sadzbu dane z prijmov v rovnakej
vySke ako v roku 2015, teda 22%. Ako zéklad dane pouZijeme vysledok hospodarenia pred

zdanenim.
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Tab. 31 Planovany vykaz zisku a straty — zakladna varianta (vlastné spracovanie)

Planovany vykaz zisku a straty Skut. Plan
(v €) 2015 2016 2017 2018

Trzby z predaja tovaru 0 0 0 0
Néaklady na obstaranie predaného tovaru 0 0 0 0
Obchodna marza 0 0 0 0
Vykony 1955707 | 1936 150|1916 7881897 621
TrZzby z predaja vyrobkov a sluZieb 1955707 {1936150(1916 788 |1 897 621
Zmeny stavu vnuatroorganizacnych zasob 0 0 0 0
Aktivacia 0 0 0 0
Vykonové spotreba 1384156 |1384581|1385535(1377132
Spotreba materialu, energie a ostatnych| 1115738 |1104581|1093535(1077 132
neskladovatelnych dodavok
Sluzby 301418 | 280000 | 292000 | 300 000
Pridana hodnota 571551 | 551569 | 531254 | 520489
Osobné naklady 196 376 | 219293 | 221486 | 223701

Mzdové naklady 164 627 | 166273 | 167 936 | 169 615

Néklady na socidlne zabezpecenie 45 607 46 063 46 524 46 989

Socialne naklady 6 888 6 957 7026 7097
Dane a poplatky 11 390 11 504 11619 11735
Odpisy DNM, DHM 175200 | 170500 | 166226 | 161976
Trzby z predaja DM a materiélu 6 791 130 100 150
Ostatné prevadzkoveé vynosy 6 982 5100 4700 4 600
Ostatné prevadzkové naklady 104 850 97 000 36 000 35500
VH z hospodarskej ¢innosti 43762 58502 | 100723 | 92327
Vynosové Uroky 23 25 27 23
Néakladové aroky 20953 18 020 15 497 13 327
Ostatné vynosy z finan¢nej ¢innosti 0 0 0 0
Ostatné naklady na finan¢nu ¢innost’ 1033 1000 1100 1000
VH z finan¢nej ¢innosti -21 963 -18995 | -16570 | -14 304
Dai z prijmov z beznej ¢innosti (Splatnd) 5 456 8692 18 514 17 165
VH pred zdanenim 21799 39 508 84 153 78 022
VH za uétovné obdobie 16 343 30 816 65 639 60 857
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Planovanie polozZiek rozvahy

V nasledujucej ¢asti bude popisany predpokladany vyvoj aktiv atiez pasiv sledovanej

spolo¢nosti. Pldnovana rozvaha je zobrazend v tabul’ke 32.
Dlhodoby nehmotny majetok

Podnik v priebehu minulosti, ani v sucasnosti neeviduje ziaden dlhodoby nehmotny
majetok. V roku 2015 sice zaobstaral softver v hodnote 4190€, no pocas roku doslo aj
k jeno Uplnemu odpisaniu. V buducnosti sa dalSie investicie do tejto formy majetku

neplanuj.
Dlhodoby hmotny majetok

Spolo¢nost’” planuje do buducna investicie do dlhodobého hmotného majetku, ktory vSak
nebude hned’ zaradovat, takZze v Gctovnictve budu vedené v poloZke obstaravany
dlhodobym hmotny majetok. Tieto investicie, ako uz bolo v Uvode tejto kapitoli uvedené,
slivisia so zmenou uZivania administrativnej budovy, z ktorej sa vedenie podniku planuje
prestahovat, na najomné byty. V roku 2016 sa ocakava investicia vo vySke 50 000€ a
v roku 2017 v hodnote 25 000€. Iné formy dlhodobého majetku vedenie podniku neplanuje
kupovat, preto mozeme predpokladat’ zniZzovanie poloziek majetku v dosledku
odpisovania, ktoré vSak bud( zvySované o hodnotu zaradenia obstardvaného DHM.
Vynimkou, kde odpisovanie nebude prebichat’ budu pozemky. Ich hodnota v buducnosti

by mala byt’ konstatna rovnako ako hodnota ostatného dlhodobého hmotného majetku.

Dlhodoby finan¢ny majetok v podniku vobec nie je vykazovany, nakol’ko podnik vobec
nerealizuje investicie do tohto druhu majetku. V buducnosti o¢akavame rovnaky vyvoj ako

doposial’.

Zasoby materialu netvoria v podniku vyznamnu polozku aktiv. K vyznamému nérastu ich
hodnoty doslo v roku 2014 v ddsledku zaobstarania vymennikov. Ziadne takéto aktivity sa
vSak do buddcna neplanuju, takZe vtejto oblasti obeznych aktiv by nemalo dojst
k Ziadnym vyznamnym zmenam. Predpokladdme hodnoty zasob materidlu v rozmedzi 130
- 160€.

Dlhodobé pohPadavky podnik neeviduje, vSetky pohl'adavky z obchodnych vzt'ahov maju

splatnost’ maximalne 1 rok.
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Kratkodobé pohladavky sU z vicSej Casti tvorené pohladavkami z obchodného styku
a z mensej Casti danovymi pohladavkami. Predpokladame, ze pohl'adavky z obchodného
styku budu klesat’ rovnako ako trzby z predaja vlastnych vyrobkov a sluZieb, teda priblizne
0 1%. Vyska danovych pohladavok voci Statu zavisi na vysledku hospodéarenia dané¢ho
roku. V minulosti dochadzalo k zniZzovaniu zisku, preto vznikali danové preplatky.
V planovanom obdobi vSak predpokladdme zvySovanie zisku spolocnosti, teda vznik

daniovych nedoplatkov.

Kratkodoby finanény majetok predstavuje v podniku hotovostné a bezhotovostne
peniaze. Ked’Ze podnik vicsinu svojich transakcii uskutociiuje prostrednictvom bankovych
uctov, ich hodnota je vyznamne vysSia oproti hodnote hotovostnych penazi drzanych
v pokladni. V pokladni vedenie podniku udrZuje stale priblizne rovnakd hodnotu
penaznych prostriedkov, ich vySka do buducna je predpokladana v rozmedzi 2800 — 3700
€. Hodnota finan¢nych zdrojov na bankovych G¢toch je zavisla na vyske zisku spolo¢nosti.
KedZe predpokladame, Ze podnik bude v planovanych rokoch ziskovy, vyska
bezhotovostnych finanénych prostriedkov sa bude zvySovat’. V kazdom roku musi hodnota
kratkodobého finanéného majetku dosahovat’ asponn 100 000€, ktoré podnik potrebuje pre
svoju ¢innost. V roku 2016 je zniZovanie tejto poloZzky spdsobené uprednostnenim

investicii do dlhodobeho majetku, ktoré prebehne v dvoch etapach.

Casové rozliSenie aktivne, teda naklady a prijmy buducich obdobi v planovanom obdobi

nebudu prechddzat’ ziadnymi vyznamnymi zmenami.
Vlastny kapital
Celkova vyska vlastného Kkapitdlu sa Vv zasade bude menit podla velkosti

vyprodukovaného zisku/straty v danom obdobi.

Z&kladny kapitél spolo¢nosti sa v budicnosti nebude menit. V roku 2015 doslo k jeho
narastu z hodnoty 6 640€ na 25 000€ v dosledku zmien Zakona ¢. 513/1991 Z.z.
Obchodného zakonnika platnych od 1.1.2015.

V ramci kapitalovych fondov v podniku vykazujeme iba polozku ostatnych kapitalovych
fondov, ktorej hodnota je ale nemennd a Ziadne zmeny neocakavame ani v planovanom
obdobi.

Fondy zo zisku sU v spolo¢nosti tvorené zakonnym rezervnym fondom a Statutarnymi,

ostatnymi fondami. Ich vyska je v priebehu sledovanych obodbi konstantna, v budicnosti
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nie je predpokladané Ziadne zvySovanie ani zniZovanie. Zakonom stanovena poZiadavka

tvorit’ rezervny fond minimdlne vo vyske 10% zékladného kapitalu bude dodrzana.
Nerozdeleny zisk minulych rokov

Spolo¢nost’ vo vsetkych sledovanych obdobiach planuje zvySovat nerozdeleny zisk

minulych obdobi.
Rezervy

V roku 2015 spolo¢nost’ vytvorila zakonné rezervy vo vyske 2 205€. V planovanom
obdobi predpokladame ich vySku v hodnote 1 500 — 1 800€.

Dlhodobé zavazky

V ramci dlhodobych zavazkov podnik vykazuje 2 polozky — zavazky zo socialneho fondu,
v ramci ktorych sa eviduju rezervy na socidlne ucely pracovnikov a ostatné dlhodobé
zavazky.V ostatnych dlhodobych zaviazkoch st vykazované prijaté peniazné prostriedky od
nebankovych inétitdcii, ktore su splatné v obdobi dlhSom ako 1 rok. Jedné sa tu konkrétne
0 peniaze poskytnuté za ucelom nakupu osobného automobilu. Splatnost’ tohto zavéizku je
3 roky. V podniku odhaduju zniZzovanie hodnoty tejto polozky o 20 — 25% v kazdom roku.
Zavazky zo socidlneho fondu sa budi v rokoch 2017 a 2018 zvySovat, pretoze vedenie
podniku planuje akumuldciu penaznych prostriedkov pre zamestnancov bliziacich sa

dochodkovému veku.
Kratkodobé zavazky

Najvacsi podiel na kratkodobych zavizkoch spolo¢nosti maja zavéazky z obchodného styku.
Do buddcna predpokladame ich pokles o 1% v zavislosti na znizovani objemu produkcie aj
trzieb. Daldou su¢astou kratkodobych zavazkov st zavizky vo¢i zamestnancom a zavazky
zo socidlneho zabezpecenia, ktorych vySka sa odvija od mzdovych néakladov.
V planovanych obdobia teda ofakavame narast o 1%. Poslednou suéastou su dariové
zavazky a dotacie, ktorych vyska zavisi na ziskovosti v jednotlivych obdobiach. Ked'ze

v rokoch 2016 a 2017 doch&dza k narastu zisku, budu tu vznikat’ danové nedoplatky.
Dlhodobé bankové Uvery

Spolo¢nost” v buducnosti neplanuje prijimanie d’alSich bankovych tverov. Jej cielom je
hlavne splacat’ zavizky voéi bankovym institiciam, ktoré v sii¢asnosti ma. Uver ktorym

podnik disponuje by mal byt splateny do 7 rokov od roku 2015, kedy bola poskytnuta jeho
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vyznamna Cast’. Do budicna predpokladame roéné splatky tohto averu priblizne v hodnote

150 000€.

Casové rozliSenie pasivne skladajice sa z vydavkov avynosov budlcich obdobi by

v buducnosti malo klesat’ vplyvom poklesu predajov a ndkupov podniku.

Tab. 32 Planovana rozvaha — zakladna varianta (vlastné spracovanie)

_ Skut. Plan
AKTIVAVE
2015 2016 2017 2018
Spolu aktiva 1995818 1837602 |1715 151 | 1552 758
Dlhodoby majetok 16532771532 777|1391551 1229575
Dlhodoby nehmotny majetok 0 0 0 0
Dlhodoby hmotny majetok 1653277 |1532777 (1391551 |1229575
Pozemky 65 749 65 749 65 749 65 749
Stavby 1088088|1011088 | 992373 | 937897
Samostatné hnutel'né veci a subory | 466 780 | 373280 | 290280 | 207 780
hnutel'nych veci
Ostatny DHM 18 149 18 149 18 149 18 149
Obstaravany DHM 14511 64 511 25000 0
Dlhodoby finan¢ny majetok 0 0 0 0
Obezny majetok 339283 | 301025 | 320200 | 319444
Zasoby 179 160 130 150
Material 179 160 130 150
Dlhodobé¢ pohl'adavky 0 0 0 0
Kratkodobé pohl'adavky 213930 | 199565 | 197570 | 195594
Pohl'adavky z obchodného styku 201581 | 199565 | 197570 | 195594
Danové pohladavky 12 349 0 0 0
Kratkodoby finan¢ny majetok 125174 | 101300 | 122500 | 123700
Peniaze 3398 2 800 3500 3700
Uty v bankach 121776 | 98500 | 119000 | 120000
Casové rozlisenie 3258 3800 3400 3739
Néklady buducich obdobi 1799 2100 1900 2339
Prijmy buducich obdobi 1459 1700 1500 1400
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AT Skut. Plan
2015 2016 2017 2018
Spolu pasiva 1995818 1837603 (1715150 | 1552 758
Vlastny kapital 874518 | 898334 | 950973 | 976830
Zékladny kapital 25 000 25 000 25 000 25 000
Kapitalové fondy 24776 | 24776 | 24776 24 776
Ostatné kapitalové fondy 24 776 24 776 24 776 24 776
Fondy zo zisku 104 260 | 104260 | 104260 | 104 260
Zé&konny rezervny fond 3526 3526 3526 3526
Statutarne fondy a ostatné fondy | 100734 | 100734 | 100734 | 100734
Nerozdelené zisky minulych rokov 704139 | 713482 | 731298 | 761937
VH za G¢tovné obdobie 16 343 30 816 65 639 60 857
Zéavazky 1018513 | 847106 | 701691 | 539691
Rezervy zakonné 2 205 1500 1500 1800
Dlhodobé zavézky 2205 14 215 12 389 10 668
Zéavazky zo socialneho fondu 17 257 3500 4031 4 400
Ostatné dlhodobé zavazky 3996 10715 8 358 6 268
Odlozeny danovy zaviazok 0 0 0 0
Kratkodobé zavézky 108 427 | 90767 97 179 86 599
Zéavazky z obchodného styku 74 036 73 296 72 563 71837
Z&vézky voci zamestnancom 8 936 9025 9116 9207
Zavazky zo socialneho 5392 5 446 5500 5555
zabezpecenia
Danové zavizky a dotacie 20 063 3000 10 000 0
Bankové Uvery a vypomoci 890624 | 740624 | 590624 | 440624
Bankové Uvery dlhodobé 890624 | 740624 | 590624 | 440624
Bezné bankove Gvery 0 0 0 0
Casové rozliSenie 102 787 92 163 62 486 36 236
Vydavky budtcich obdobi 69 758 63 663 46 486 21736
Vynosy buducich obdobi 33029 28 500 16 000 14 500
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Tab. 33 Plan penaznych tokov — zakladna varianta (vlastné spracovanie)

CASH FLOW v € 31.12.2016 | 31.12.2017 | 31.12.2018
Pociatocny stav CF 125174 101 300 122 500
VH za ti¢tovné obdobie 30 816 65 639 60 857
Upravy o nepefiazné operacie 0 0 0
Odpisy stalych aktiv 170 500 166 226 161 976
Zmena stavu rezerv -705 0 300
Zmena stavu prechodnych aktiv -11 166 -29 277 -26 589
Zmena stavu zavazkov z prevadz. ¢innosti -20 702 4 586 -12 300
Zmena stavu pohladavok z prevadz. Cinnosti 14 365 1996 1976
Zmena stavu zasob 19 30 -20
Cisté CF z prevadzkovej ¢innosti 183 126 209 200 186 200
Vydavky na obstaranie DHM -50 000 -25 000 0
Cisté CF z investi¢nej ¢innosti -50 000 -25 000 0
Vydavky na splacanie Gverov -150 000 -150 000 | -150000
Vydavky na dividendy -7 000 -13 000 -35000
Cisté CF z finan¢nej ¢innosti -157 000 -163 000 -185 000
Cisté zvysenie/znizenie CF -23 874 21 200 1200
Konecny stav CF 101 300 122 500 123 700

8.2.2 Optimisticka varianta

V optimistickej variante budeme predpokladat, Ze regulator trhu, ktorym je Urad pre
regulaciu sietovych odvetvi v rdmci svojej regulacnej politiky podpori podniky tym
spdsobom, ze im umozni realizovat’ vyssSie ziskové marze a vysSie ceny tepla, ¢im im
zabezpedi vys§iu produkciu a S fiou stvisiace trzby. Dalej budeme predpokladat’, Ze ceny
vstupov sa nebudu nijak vyrazne menit’, teda v porovnani so zvySenim trzieb budu tieto
kon$tantné jednicové naklady prispievat k tvorbe vySSieho zisku. Délezitym
predpokladom je tiez sezonny vplyv pocasia v priebehu planovaného obdobia, kde budeme

oc¢akavat’ intenzivnejSie ochladenie pocas jesennych a zimnych mesiacov.

Ked’Zze podnik bude tvorit’ vicsie zisky, moZzeme predpokladat’ bezproblémové splacanie

Uverov a tieZz navySovanie nerozdelenych ziskov minulych obdobi.
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Plan vykazu zisku a straty

TrZby z predaja vlastnych vyrobkov a sluZieb

Ked’ze v zakladnej variante predpokladame, Ze regulator bude ziskové marze znizovat
a tym spoOsobi zniZenie trzieb z predaja vyrobkov o 2%, v optimistickej variante budeme
naopak predpokladat’, Zze regulator bude mat’ zaujem podporovat’ podnikanie a preto dovoli
spolo¢nostiam vysSie ziskové marze na urovni 7 — 9%. Takéto zvySenie marze by malo
zapri¢init' zvySenie trzieb z predaja vyrobkov priblizne 0 3%. Trzby za sluzby sa budi
vyvijat' rovnako ako v optimistickej variante, teda budd rast o5% v désledku
premiestnenia sidla do inej budovy, kde budu podniku plynat’ dodatoéné trzby z prendjmu
starej administrativnej budovy. Ked zvazime aj odhadovany rast HDP Slovenske;j
republiky v planovanom obdobi, mézeme predpokladat’ ze dojde k rastu celej tejto polozky

trzieb priblizne o0 4%.
Spotreba materialu a energie

Predpokladame, Ze podnik v dosledku zvySenych cien a ziskovych marzi bude mat’ snahu
vyrabat’ viac, aby dosiahol ¢o najvys$si zisk. S rastom vyroby samozrejme savisi aj rast
nakladov na vstupy, hoci nepredpokladime zmenu cien vstupov. Ocakavame teda

zvySovanie spotreby materialu a energie podniku o 2%.

V polozke sluzby neocakavame rast cien vodného a stoéného, predpokladame teda

nemenny vyvoj do buddcna.
Osobné néklady, naklady na socialne zabezpecenie, socidlne naklady

V porovnani so zékladnou variantou nepredpokladame v tejto ¢innosti podniku Ziadne

vyznamné zmeny, teda zvySovanie o 1%.

V polozkach dane a poplatky, odpisy dlhodobého majetku, trzby z predaja
dlhodobého majetku a materiélu, ostatné prevadzkové vynosy a naklady, vynosové

a ndkladové aroky nepredpokladdme Ziadne zmeny oproti zakladnej variante.

Ostatné naklady na finan¢na cinnost’ sa budi mierne zvySovat v dosledku rastu

objemov vyroby spolo¢nosti.

Sadzbu dane z prijmov uvaZzujeme vo vyske 22%.
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Tab. 34 Planovany vykaz zistku a straty — optimisticka varianta (vlastné spracovanie)

Planovany vykaz zisku a straty (v €) Skut. Plan
2015 2016 2017 2018

Trzby z predaja tovaru 0 0 0 0
Néklady na obstaranie predaného tovaru 0 0 0 0
Obchodné marza 0 0 0 0
Vykony 1955707 |2033935| 21152932199 904
TrZzby z predaja vyrobkov a sluZieb 1955707 |2033935(2 1152932199 904
Zmeny stavu vnatroorganizacnych zasob 0 0 0 0
Aktivacia 0 0 0 0
Vykonové spotreba 1384 156 | 1418053 | 1452814 (1484030
Spotreba materialu, energie a ostatnych 1115738 |{1138053 1160814 |1 184 030
neskladovatelnych dodavok
Sluzby 301418 | 280000 | 292000 | 300 000
Pridana hodnota 571551 | 615883 | 662479 | 715874
Osobné naklady 196 376 | 219293 | 221486 | 223701

Mzdové naklady 164 627 | 166 273 | 167 936 | 169 615

Néklady na socidlne zabezpecenie 45 607 46 063 46 524 46 989

Socialne naklady 6 888 6 957 7026 7097
Dane a poplatky 11 390 11 504 11619 11735
Odpisy DNM, DHM 175200 | 170500 | 166226 | 161976
Trzby z predaja DM a materialu 6 791 130 100 150
Ostatné prevadzkoveé vynosy 6 982 5100 4700 4 600
Ostatné prevadzkové naklady 104 850 97 000 36 000 35500
VH z hospodarskej ¢innosti 43762 122 815 | 231948 | 287 712
Vynosové Uroky 23 25 27 23
Néakladové aroky 20953 18 020 15 497 13 327
Ostatné vynosy z finan¢nej ¢innosti 0 0 0 0
Ostatné naklady na finan¢nu ¢innost’ 1033 1000 1100 1100
VH z finan¢nej ¢innosti -21 963 -18995 | -16570 | -14 404
Dai z prijmov z beznej ¢innosti (Splatnd) 5 456 22 841 47 383 60 128
VH pred zdanenim 21799 103 821 | 215378 | 273 308
VH za uétovné obdobie 16 343 80 980 167995 | 213180
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Planovanie poloziek rozvahy

Zmeny v oblasti dlhodobého hmotného, nehmotného a finanéného majetku podniku nie

st nijak odlisné od zakladnej varianty planu.

Zasoby materialu predpokladame priblizne vo vyske 5 160€, 10 130€ a 12 500€ pretozZe
podnik v tejto variante disponuje vysokou hodnotou penaznych prostriedkov, tak si moze

dovolit’ zaobstaranie zasob nahradnych dielov do buducna.

Dlhodobé pohladavky podnik neeviduje, vsetky pohl'adavky z obchodnych vzt'ahov maju

splatnost’ maximalne 1 rok.
Kratkodobé pohPadavky

Predpokladame, ze pohladavky zobchodného styku budd, rovnako ako v zékladnej
variante, rast priamoumerne k trzbam z predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb, teda
priblizne 0 4%. Vyska danovych pohl'adavok by mala byt v planovanom obdobi nulova,

pretoze v dosledku zvySovania zisku by mali vznikat’ dafiové nedoplatky.

Kratkodoby finanény majetok podniku sa bude vyrazne zvySovat’ v dosledku rastdcich
ziskov, dbjde dokonca k prekonaniu stanoveného limitu 100 000€, ktoré podnik ale

VvV tomto pripade bude sporit’ pre buduce investicné aktivity.

Casové rozliSenie aktivne bude vykazovat rastici trend v ddsledku rastu predajov

a trzieb.

Polozky vlastného, zakladného kapitalu, kapitalovych fondov a fondov zo zisku sa
nebudd Vv planovanom obdobi vobec menit, vSetky tieto polozky sa budu vyvijat

konStantne.

Vzhl'adom na skuto¢nost, ze podnik by mal v planovanom obdobi stale dosahovat’ zisky,
polozka nerozdeleného zisku minulych rokov by mala v sledovanom obdobi rast.

V rokoch 2017 a 2018 teda m6zu byt vyplacané dividendy vlastnikom.

Rezervy, dlhodobé zavéazky a dlhodobé bankové Uvery sa buda vyvijat' rovnako ako

v zékladnej variante planu.

Z&vézky z obchodného styku budtl vykazovat’ rastuci trend vplyvom rasticich objemov
produkcie atiez predaja 04%. Vyvoj ostatnych poloZiek kratkodobych zavéazkov sa

nebude lisit’ od zdkladnej varianty.
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Casové rozliSenie pasivne by v budicnosti malo rast klesat v dosledku vyuétovani

dotacii, tento pokles ale bude mensi v porovnani so zadkladnou variantou, pretoZe tu

dochédza k rastom predajov, trzieb.

Tab. 35 Planovana rozvaha — optimistick& varianta (vlastné spracovanie)

AKTIVAV € Skut. Plan
2015 2016 2017 2018
Spolu aktiva 1995818|1914481 (1818411 |1 680 326
Dlhodoby majetok 16532771532 7771391551 |1229575
Dlhodoby nehmotny majetok 0 0 0 0
Dlhodoby hmotny majetok 1653277 |1532777 (1391551 |1229575
Pozemky 65 749 65 749 65 749 65 749
Stavby 1088088|1011088| 992373 | 937 897
Samostatné hnutel'né veci a subory | 466 780 | 373280 | 290280 | 207 780
hnutel'nych veci
Ostatny DHM 18 149 |18 149 18 149 18 149
Obstaravany DHM 14 511 64 511 25 000 0
Dlhodoby finanény majetok 0 0 0 0
Obezny majetok 339283 | 378304 | 423160 | 446751
Zasoby 179 5160 10 130 12 500
Material 179 5160 10 130 12 500
Dlhodobé pohl'adavky 0 0 0 0
Kratkodobé pohladavky 213930 | 209644 | 218030 | 226 751
Pohladavky z obchodného styku 201581 | 209644 | 218030 | 226 751
Danové pohladavky 12 349 0 0 0
Kratkodoby finanény majetok 125174 | 163500 | 195000 | 207 500
Peniaze 3398 4 500 5000 5000
Utty v bankéach 121776 | 159000 | 190000 | 202 500
Casové rozlisenie 3258 3400 3700 4 000
Néklady buducich obdobi 1799 1900 2100 2 300
Prijmy buducich obdobi 1459 1500 1600 1700
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AT Skut. Plan
2015 2016 2017 2018
Spolu pasiva 1995818|1914481 (1818411 | 1680326
Vlastny kapital 874518 | 955498 |1043240| 1071583
Zékladny kapital 25 000 25 000 25 000 25 000
Kapitalové fondy 24 776 24 776 24 776 24 776
Ostatné kapitalové fondy 24 776 24 776 24 776 24 776
Fondy zo zisku 104 260 | 104260 | 104260 | 104 260
Zakonny rezervny fond 3526 3526 3526 3526
Statutarne fondy a ostatné fondy | 100734 | 100734 | 100734 | 100734
Nerozdeleny zisk minulych rokov 704139 | 720482 | 721209 | 704 367
VH za G¢tovné obdobie 16 343 80980 | 167995 | 213180
Zavazky 1018513 | 864808 | 723906 | 563835
Rezervy zakonné 2 205 1500 1500 1500
Dlhodobé zavézky 17 257 14 215 12 389 10 668
Zavazky zo socialneho fondu 3996 3500 4031 4 400
Ostatné dlhodobé zavazky 13 261 10 715 8 358 6 268
Odlozeny danovy zavidzok 0 0 0 0
Kratkodobé zavézky 108427 | 108469 | 119393 | 111043
Zavazky z obchodného styku 74 036 76 997 80 077 83280
Zavazky voci zamestnancom 8 936 9 025 9116 9 207
Zéavazky zo socialneho 5392 5 446 5500 5555
zabezpecenia
Danové zavizky a dotacie 20 063 17 000 24 700 13 000
Bankové Gvery a vypomoci 890624 | 740624 | 590624 | 440624
Bankové Uvery dlhodobé 890624 | 740624 | 590624 | 440624
BeZné bankové Gvery 0 0 0 0
Casové rozlisenie 102 787 94 175 51 265 44908
Vydavky budicich obdobi 69 758 65 946 36 649 32 149
Vynosy buducich obdobi 33029 28 229 14 616 12 759

8.2.3 Pesimisticka varianta

V pesimistickej variante budeme predpokladat, Ze regulator trhu bude uplatiovat

regulacnu politiku, ktorej cielom bude znizovanie ziskovych marzi a tiez cien tepla, ¢im
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bude tlacit’ na znizovanie trzieb podnikov v odvetvi. Ceny vstupov sa sice menit’ nebudu,
no znizovanie vyroby bude vplyvat' aj na pokles variabilnych nékladov. Napriek tymto
nepovzbudivym faktorom sa vSak vedenie podniku aj tak bude snazit’ o tvorenie zisku vo

vSetkych planovanych rokoch.

Plan vykazu zisku a straty

Trzby a ndklady z predaja tovaru nebudl v planovanom obdobi vznikat’, rovnako ako

v predchadzajucich variantach.
TrZby z predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb

V ramci tejto varianty predpokladame, Ze regulator bude tladit’ na zniZovanie ziskovych
marZ atiez cien tepla. Odhadujeme, Ze trzby za predaj vyrobkov by sa vplyvom tychto
zmien mohli zniZovat' o 3%. V oblasti trzieb za sluzby predpokladame 5% medziro¢ny
narast ako v predchadzajucich variantach. Po zvazeni dopadu ofakavaného vyvoja HDP

budeme teda o¢akavat’ zniZovanie trzieb za predaj vyrobkov a sluzieb na drovni 2%.
Spotreba materialu, energie a ostatnych neskladovanych dodavok

Hoci nepredpokladame zmenu v cenach vstupov, moZeme ocakavat, Zze podnik bude

znizovat’ svoje objemy vyroby. Ich vplyvom do6jde ku znizovaniu spotreby o 1 — 2%.

Néakladové polozky ndkladov na sluzby, osobnych nakladov, dani a poplatkov, odpisov
dlhodobého hmotného majetku a nékladovych urokov nebudl prechadzat' Ziadnymi
zmenami oproti ostathym variantdm. Rovnaky vyvoj predpokladame aj u vynosovych
poloZiek trzieb z predaja dlhodobého majetku a materialu, ostatnych prevadzkovych

vynosov a vynosovych arokov.

Ostatné prevadzkové néklady budd vroku 2017 vysSSie v porovnani so zékladnou
a optimistickou variantou, pretoze budeme predpokladat’ rozloZenie vecného bremena na

viac rokov, teda pomalSie zniZovanie tychto nakladov.

Ostatné naklady na finanénu ¢innost’ sa budu nevyznamne znizovat’ v désledku poklesu

vyroby.

Sadzbu dane z prijmov uvazujeme v planovanom obdobi vo vyske 22%.
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Tab. 36 Planovany vykaz zisku a straty — pesimisticka varianta (vlastné spracovanie)

Planovany vykaz zisku a straty v € Skut. Plan
2015 2016 2017 2018

Trzby z predaja tovaru 0 0 0 0
Néklady na obstaranie predaného tovaru 0 0 0 0
Obchodné marza 0 0 0 0
Vykony 1955707 | 1916593 (1878261 (1840 696
TrZzby z predaja vyrobkov a sluZieb 1955707 {1916593|1878 261 |1 840 696
Zmeny stavu vnatroorganizacnych zasob 0 0 0 0
Aktivacia 0 0 0 0
Vykonové spotreba 1384156 |1384581|1380012 |1 366 252
Spotreba materialu, energie a ostatnych| 1115738 |1104581|1088 0121066 252
neskladovatelnych dodavok
Sluzby 301418 | 280000 | 292000 | 300 000
Pridana hodnota 571551 | 532012 | 498249 | 474444
Osobné naklady 196 376 | 219293 | 221486 | 223701

Mzdové naklady 164 627 | 166 273 | 167 936 | 169 615

Néklady na socidlne zabezpecenie 45 607 46 063 46 524 46 989

Socialne naklady 6 888 6 957 7026 7097
Dane a poplatky 11 390 11 504 11619 11735
Odpisy DNM, DHM 175200 | 170500 | 166226 | 161976
Trzby z predaja DM a materiélu 6 791 130 100 150
Ostatné prevadzkoveé vynosy 6 982 5100 4700 4 600
Ostatné prevadzkové naklady 104 850 67 000 48 000 35500
VH z hospodarskej ¢innosti 43762 68 945 55718 46 282
Vynosové Uroky 23 25 27 23
Néakladové aroky 20953 18 020 15 497 13 327
Ostatné vynosy z finan¢nej ¢innosti 0 0 0 0
Ostatné naklady na finan¢nu ¢innost’ 1033 1000 1000 900
VH z finan¢nej ¢innosti -21 963 -18995 | -16470 | -14 204
Dai z prijmov z beznej ¢innosti (Splatnd) 5 456 10 989 8 635 7057
VH pred zdanenim 21799 49 951 39 248 32078
VH za ucétovné obdobie 16 343 38 961 30614 25021
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Planovanie polozZiek rozvahy

V nasledujucej Casti bude popisany predpokladany vyvoj aktiv atiez pasiv sledovanej

spolo¢nosti. Planovana rozvaha je zobrazend v tabul’ke 37.

Dlhodoby hmotny, nehmotny a finanény majetok sa budl v pesimistickej variante
vyvijat’ rovnako ako vo variante optimistickej a zdkladnej, nakol'ko nepredpokladame

Ziadne zmeny oproti tymto variantam.
Ziadne zmeny neo¢akavame ani v oblasti zasob a dlhodobych pohladavok.

Predpokladame, Ze pohlPadavky zobchodného styku budia klesat’ rovnako ako trzby
z predaja vlastnych vyrobkov a sluZieb, teda priblizne 02%. Datiové pohladavky buda

vzikat’ iba v rokoch 2017, 2018 kedy dochadza k zniZovaniu zisku spolo¢nosti.

Kratkodoby finanény majetok musi v podniku dosahovat’ minimalne taroveni 100 000€.
Tento predpoklad je v sulade s pesimistickou variantou, kde oéakdvame konstatanti vysku

prostriedkov na bankovych c¢toch.
Casové rozliSenie aktivne bude velmi podobny trend ako v predchadzajdcich variantach.

V rdmci vlastného kapitdlu bude dochadzat’ iba k zmendm nerozdeleného zisku
minulych rokov, ktory sa bude zvySovat’ o hodnotu vysledku hospodarenia jednotlivych

rokov.

Rezervy aj dlhodobé zavazky sa buda vyvijat rovnako ako v predchadzajucich

variantdch, pretoze znizovanie trzieb na ne nebude mat’ ziaden dopad.
Kratkodobé zavazky

Zavéazky z obchodného styku sa budu vyvijat' priamotimerne zniZeniu trzieb za predaj

vlastnych vyrobkov a sluzieb. Budu teda medziro¢ne klesat’ o 2%.

Zavdzky voci zamestnancom a zavizky zo socidlneho zabezpecenia sa prevdepodobne budi

vyvijat’ v zavislosti na vyvoji mzdovych nakladov, teda dojde k rastu o0 1% v kazdom roku.

Darové zavizky a dotécie budd vykazované iba v roku 2016, kedy dochadzalo k rastu

ziskov spolo¢nosti oproti predoslému obdobiu.
V oblasti dlhodobych bankovych Gverov neo¢akavame ziadne zmeny.

Casové rozliSenie pasivne bude klesat’ v dosledku poklesu nakupov a tieZ predajov
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Tab. 37 Planovana rozvaha — pesimisticka varianta (vlastné spracovanie)

) Skut. Plan
AKTIVAVE
2015 2016 2017 2018
Spolu aktiva 1995818 | 1847586 |1705179|1539 189
Dlhodoby majetok 1653 277 0 0 0
Dlhodoby nehmotny majetok 0 1532777 |1391551 |1229 575
Dlhodoby hmotny majetok 1653 277 0 0 0
Pozemky 65 749 65 749 65 749 65 749
Stavby 1088 088 | 1011088 | 992373 | 937897
Samostatné hnutel'né veci a 466 780 | 373280 | 290280 | 207780
stbory hnutelnych veci
Ostatny DHM 18 149 18 149 18 149 18 149
Obstaravany DHM 14 511 64 511 25000 0
Dlhodoby finanény majetok 0 0 0 0
ObeZny majetok 339283 | 311209 | 310228 | 305876
Zasoby 179 160 130 150
Material 179 160 130 150
Dlhodobé pohladavky 0 0 0 0
Kratkodob¢ pohladavky 213930 | 197549 | 195098 | 190 726
Pohl'adavky z obchodného styku 201581 | 197549 | 193598 | 189726
Danové pohladavky 12 349 0 1500 1000
Kratkodoby finan¢ny majetok 125174 | 113500 | 115000 | 115000
Peniaze 3398 3500 3500 3500
Uty v bankéach 121776 | 110000 | 111500 | 111500
Casové rozlisenie 3258 3 600 3400 3738
Néklady buducich obdobi 1799 2 100 1900 2338
Prijmy buducich obdobi 1459 1500 1500 1400
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AT Skut. Plan
2015 2016 2017 2018
Spolu pasiva 1995818 1847587 |1705179| 1539 190
Vlastny kapital 874518 | 913479 | 944093 | 956 044
Zékladny kapital 25 000 25 000 25 000 25 000
Kapitalové fondy 24 776 24 776 24 776 24 776
Ostatné kapitalové fondy 24 776 24 776 24 776 24 776
Fondy zo zisku 104 260 | 104260 | 104260 | 104 260
Zé&konny rezervny fond 3526 3526 3526 3526
Statutarne fondy a ostatné fondy | 100734 | 100734 | 100734 | 100734
Nerozdeleny zisk minulych rokov 704 139 | 720482 | 759443 | 776987
VH za G¢tovné obdobie 16 343 38 961 30614 25021
Zavazky 1018513 | 848366 | 689702 | 536637
Rezervy zakonné 2 205 1500 1500 1800
Dlhodobé zavéazky 17 257 14 216 11 858 9769
Zavazky zo socialneho fondu 3996 3500 3500 3500
Ostatné dlhodobé zavazky 13 261 10716 8 358 6 269
Odlozeny danovy zavidzok 0 0 0 0
Kratkodobé zavézky 108 427 | 92027 85 720 84 444
Zavazky z obchodného styku 74 036 72 555 71104 69 682
Zavazky voci zamestnancom 8 936 9025 9116 9 207
Zavazky zo socialneho 5392 5 446 5500 5555
zabezpecenia
Danové zavizky a dotacie 20 063 5000 0 0
Bankové Gvery a vypomoci 890624 | 740624 | 590624 | 440624
Bankové Gvery dlhodobé 890624 | 740624 | 590624 | 440624
BeZné bankové Gvery 0 0 0 0
Casové rozlisenie 102 787 85741 71 384 46 509
Vydavky budicich obdobi 69 758 61 349 50 910 32810
Vynosy buducich obdobi 33029 24 392 20 474 13699
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8.3 Zhodnotenie jednotlivych variant finan¢ného planu

V tejto kapitole sa zameriame na zhodnotenie jednotlivych variant dlhodobého planu, ktoré
budeme porovnavat’ z hl'adiska pomerovych ukazovatel'ov financnej analyzy, ktoré boli
zahrnuté v stanovenych cieloch finan¢ného planovania. Su nimi zad{zenost, likvidita,

rentabilita a aktivita.
Analyza zadiZenosti

Z vtabulky 38 mozeme usudit, Ze ukazovatele celkovej zadiZenosti atiez miery
zadizenosti klesaju vo vietkych sledovanych variantach vplyvom postupného splacania
bankovych dverov. V dbésledku vykazovania zisku v kazdom sledovanom obdobi
a odpisovania majetku tieZ nastava rast pomeru VK na DM. Podnik by mal byt’ do budticna

schopny splacat’ tiroky veritel'om, o ¢om sved¢i vyska urokového krytia.

Tab. 38 Porovnanie zadlzenosti (vlastné spracovanie)

2016 2017 2018
Zékladna varianta
Celkova zadizenost’ 46,10% 40,91% 34,76%
Miera zad{Zenosti 0,94 0,74 0,55
Vlastny kapital/Dlhodoby majetok 0,59 0,68 0,79
Dlhodobeé zdroje/DIhodoby majetok 0,49 0,43 0,37
Urokové krytie 2,71 5,24 5,57
’ Optimisticka varianta
Celkova zadlzenost’ 45,18% 39,82% 33,57%
Miera zadiZenosti 0,96 0,76 0,58
Vlastny kapital/Dlhodoby majetok 0,59 0,68 0,79
Dlhodobé zdroje/DIhodoby majetok 0,49 0,43 0,37
Urokové krytie 5,49 11,84 17,00
’ Pesimisticka varianta
Celkova zadlzenost’ 45,92% 40,45% 34,87%
Miera zad{Zenosti 0,93 0,73 0,56
Vlastny kapital/Dlhodoby majetok 0,60 0,68 0,78
Dlhodobeé zdroje/DIhodoby majetok 0,49 0,43 0,37
Urokové krytie 3,16 2,98 2,88
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Analyza likvidity

NajvysSie hodnoty likvidit st podl'a tabulky 39 predpokladané pri pouZziti optimistickej
varianty v dosledku rastu pohladavok z obchodnych vztahov o 4% a tiez maximalnych
hodnét kratkodobého finanéného majetku. Takato vysoka likvidita vSak pre podnik nie je
potrebnd. Mdzeme vyslovit’ zaver, ze dostato¢nd likvidita pre zaistenie bezproblémového
finan¢ného chodu podniku je zaistena aj v pesimistickej variante, nakol’ko je tu kratkodoby
finanény majetok udrziavany nad hranicou 100 000€. Dalej sme zistili, ze CPK firmy je
v kazdom roku akaZdej variante kladny, teda kratkodobé zavazky si nizSie ako

kratkodoby majetok, ktory je zdrojom ich krytia.

Tab. 39 Porovnanie likvidity (vlastné spracovanie)

2016 2017 2018
Zékladna varianta
Bezna likvidita 3,32 3,29 3,69
Pohotova likvidita 3,31 3,29 3,69
Hotovostna likvidita 1,12 1,26 1,43
CPK 210 258 223 021 232 845
CPK/Obezné aktiva 69,85% 69,65% 72,89%
Optimisticka varianta
Bezna likvidita 3,49 3,54 4,02
Pohotova likvidita 3,44 3,46 3,90
Hotovostna likvidita 1,51 1,63 1,86
CPK 269 836 303 658 335 486
CPK/Obezné aktiva 71,33% 71,76% 75,09%
Pesimisticka varianta
Bezna likvidita 3,38 3,62 3,62
Pohotova likvidita 3,38 3,62 3,62
Hotovostna likvidita 1,23 1,34 1,36
CPK 219183 224 508 221432
CPK/Obezné aktiva 70,43% 72,37% 72,39%




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 95

Analyza rentability

Vplyvom neustélej schopnosti podniku dosahovat’ zisk sa oproti roku 2015 zvysili vSetky
ukazovatele ziskovosti podniku. K zvySeniu doSlo dokonca aj v pesimistickej variante,

ktora predpokladala pokles trZieb za vyrobky a sluzby o 2%.

Tab. 40 Porovnanie rentability (vlastné spracovanie)

2016 2017 2018
Zékladna varianta
Rentabilita trzieb 1,59% 3,42% 3,21%
Rentabilita vynosov 2,52% 4,22% 3,90%
Rentabilita celkovych aktiv 2,66% 4,73% 4,78%
Rentabilita uplatného kapitalu 2,98% 5,26% 5,23%
Rentabilita vlastného kapitalu 5,44% 8,53% 7,59%
Optimisticka varianta
Rentabilita trzieb 3,98% 7,94% 9,69%
Rentabilita vynosov 4,85% 8,65% 10,27%
Rentabilita celkovych aktiv 5,17% 10,09% 13,48%
Rentabilita uplatneho kapitalu 6,04% 11,90% 15,98%
Rentabilita vlastného kapitalu 11,02% 19,30% 23,19%
Pesimistickd varianta

Rentabilita trzieb 2,03% 1,63% 1,36%
Rentabilita vynosov 2,96% 2,45% 2,08%
Rentabilita celkovych aktiv 3,08% 2,70% 2,49%
Rentabilita uplatného kapitalu 3,44% 3,00% 2,75%
Rentabilita vlastného kapitalu 6,24% 4,88% 4,01%
Analyza aktivity

Obrat aktiv dosahuje hodnoty vysSie ako 1 v kazdej variante planu, pretoze trzby podniku
prevysSuju hodnotu aktiv v dosledku odpisovania dlhodobého hmotného majetku, ktory
tvori jeho vyznamnu polozku. Nasim cielom v oblasti ukazovatel'ov aktivity vSak bolo
najmi zniZenie doby obratu pohladavok a tieZ zavizkov. Casovy horizont, ktory potrebuju
odberatelia na splatenie svojich zavizkov voci sledovanému podniku XY s.r.o. sa znizil
z 39 dni v roku 2015 na 37 dni vo vSetkych variantach planu. Doba obratu pohl'adavok sa

taktieZ zniZila, avSak toto zniZenie je vo variantach rozne.
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Tab. 41 Porovnanie aktivity (vlastné spracovanie)

2016 2017 2018
Z&kladna varianta
Obrat celkovych aktiv 1,06 1,12 1,23
Doba obratu zasob 0 0 0
Doba obratu pohl'addvok 37 37 37
Doba obratu zavazkov 17 18 16
Optimisticka varianta
Obrat celkovych aktiv 1,07 1,17 1,31
Doba obratu zasob 1 2 2
Doba obratu pohl'adavok 37 37 37
Doba obratu zavézkov 19 20 18
Pesimistickd varianta
Obrat celkovych aktiv 1,04 1,10 1,20
Doba obratu zasob 0 0 0
Doba obratu pohl'adavok 37 37 37
Doba obratu zavézkov 17 16 17

8.4 Kratkodoby finanény plan

Vybrana spolo¢nost’ bezne v radmci svojho finanéného riadenia neuskutociiuje kratkodobé
planovanie. Nerobi tak z toho doévodu, ze hlavna ¢innost’, ktorou je vyroba tepla sa behom
jednotlivych $tvtrokov nevyvija konstantne. Takmer 60% celkovych trzieb z dodavok
tepla podnik realizuje za prvé tri mesiace Januar, Februdr a Marec. V priebehu d’alsich
mesiacov, ako napriklad pocas leta nie st bytové a nebytové priestory, kam podnik dodava
teplo vykurované, takZe v tychto mesiacoch su trzby bliziace sa nule, nakol’ko podnik
profituje iba z dodavok teplej vody aelektriny. Ku koncu roka v poslednych troch
mesiacoch s prichodom zimy znova nastava zvySovanie trzieb, ktoré v tomto obdobi tvoria

zvysnych takmer 40% celkovej hodnoty.
V tejto praci vSak roz€lenime kratkodoby plan roku 2016 na Styri Stvrtroky, kde bude jasne
viditeI'na aktivita podniku v obdobi vysSich aj niZSich predajov. Planovany vykaz zisku

a straty, rozvaha a tiez plan penaznych tokov st zobrazené v tabul'kach 42, 43 a 44.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 97
Tab. 42 Kréatkodoby planovany vykaz zisku a straty (vlastné spracovanie)
Planovany vykaz zisku a straty v € 1.Q 11.Q 11.Q IV.Q
Trzby z predaja tovaru 0 0 0 0
Néaklady na obstaranie predaného tovaru 0 0 0 0
Obchodna marza 0 0 0 0
Vykony 1200022 | 1220361 (1240701 (2033935
TrZby z predaja vyrobkov a sluZieb 1200022 |{1220361|1240701|2033935
Zmeny stavu vnuatroorganizacnych zasob 0 0 0 0
Aktivacia 0 0 0 0
Vykonova spotreba 755451 | 822832 | 890212 |1418053
ﬁggﬁ{zggvr;‘fetfg"c'ﬁ ;:g;g('ia ostatnyeh | 679 451 | 682832 | 694212 | 1138053
Sluzby 84 000 140 000 | 196 000 | 280 000
Pridana hodnota 444571 | 397530 | 350488 | 615883
Osobné naklady 54 823 109 647 | 164 470 | 219293
Mzdové naklady 41 568 83137 | 124705 | 166273
Naklady na socialne zabezpecenie | 11 516 23 032 34 547 46 063
Socialne naklady 1739 3478 5218 6 957
Dane a poplatky 11 504 11 504 11 504 11504
Odpisy DNM, DHM 42 625 85250 | 127875 | 170500
Trzby z predaja DM a materialu 33 65 98 130
Ostatné prevadzkoveé vynosy 1275 2550 3825 5100
Ostatné prevadzkové néklady 24 250 48 500 72 750 97 000
VH z hospodarskej ¢innosti 312676 | 145244 | -22188 | 122815
Vynosove uroky 6 13 19 25
Néakladové uroky 4 505 9010 13515 18 020
Ostatné vynosy z finan¢nej ¢innosti 0 0 0 0
Ostatné naklady na finan¢nu ¢innost’ 250 500 750 1000
VH z finan¢nej ¢innosti -4 749 -9 498 -14246 | -18995
Dan z prijmov z beznej ¢innosti (Splatnd) 0 0 0 22 841
VH pred zdanenim 307927 | 135746 | -36434 | 103821
VH za uétovné obdobie 307927 | 135746 | -36434 | 80980
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Tab. 43 Kratkodoba planovana rozvaha (vlastné spracovanie)
AKTIVAVE 1.Q 1.Q n.Q IV.Q
Spolu aktiva 2123618 (1917009 |1804560|1914 481
Dlhodoby majetok 1660652 |1618 027 | 1575402 | 1532777
Dlhodoby nehmotny majetok 0 0 0 0
Dlhodoby hmotny majetok 1660652 |1618 027 | 1575402 |1532777
Pozemky 65 749 65 749 65 749 65 749
Stavby 1068838 |1049588|1030338|1011088
Samostatné hnutel'né veci a stbory | 443 405 | 420030 | 396 655 | 373 280
hnutel'nych veci
Ostatny DHM 18 149 18 149 18 149 18 149
Obstardvany DHM 64 511 64 511 64 511 64 511
Dlhodoby finan¢ny majetok 0 0 0 0
Obezny majetok 462 966 | 298982 | 225758 | 378 304
Zésoby 5160 5676 5676 5160
Material 5160 5676 5676 5160
Dlhodobé pohladavky 0 0 0 0
Kratkodobé pohl'adavky 123690 | 125787 | 127883 | 209 644
Pohladavky z obchodného styku 123690 | 125787 | 127883 | 209 644
Danové pohladavky 0 0 0 0
Kratkodoby finan¢ny majetok 334116 | 167519 | 92199 | 163500
Peniaze 5000 4 700 4 600 4 500
Ugty v bankach 329116 | 162819 | 87599 | 159 000
Casové rozlisenie 0 0 3400 3400
Néklady buducich obdobi 0 0 1900 1900
Prijmy buducich obdobi 0 0 1500 1500
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PASIVA V€ 1.Q 1.Q H.Q IvV.Q
Spolu pasiva 2123618 1917009 | 1804 560 | 1914 481
Vlastny kapital 1182 4451010264 | 838084 | 955498
Z&kladny kapital 25000 25000 25000 25000
Kapitalové fondy 24 776 24 776 24 776 24 776
Ostatné kapitalové fondy 24 776 24 776 24 776 24 776
Fondy zo zisku 104 260 | 104260 | 104260 | 104 260
Zé&konny rezervny fond 3526 3526 3526 3526
Statutarne fondy a ostatné fondy | 100734 | 100734 | 100734 | 100734
Nerozdeleny zisk minulych rokov 720482 | 720482 | 720482 | 720482
VH za G¢tovné obdobie 307927 | 135746 | -36434 80 980
Zéavazky 941173 | 906 745 | 872301 | 864808
Rezervy zakonné 1500 1500 1500 1500
Dlhodobé zavézky 16 930 15972 15068 14 215
Zéavazky zo socialneho fondu 3500 3500 3500 3500
Ostatné dlhodobé zavazky 12 053 11 589 11144 10715
Odlozeny danovy zavizok 0 0 0 0
Kratkodobé zavézky 69 619 73 649 77 609 108 469
Zéavazky z obchodného styku 38499 42 349 46 198 76 997
Zaviazky voCi zamestnancom 8900 8 950 9 000 9025
Zavazky zo socialneho 5220 5350 5411 5 446
zabezpecenia
Danové zavizky a dotacie 17 000 17 000 17 000 17 000
Bankové Gvery a vypomoci 853124 | 815624 | 778124 | 740624
Bankové Uvery dlhodobé 853124 | 815624 | 778124 | 740624
Bezné bankove Gvery 0 0 0 0
Casové rozliSenie 0 0 94 175 94 175
Vydavky buducich obdobi 0 0 65 946 65 946
Vynosy buducich obdobi 0 0 28 229 28 229
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Tab. 44 Kratkodoby plan periaznych tokov (vlastné spracovanie)

CASH FLOW v € 1.Q I.Q 1.Q IV.Q
Pociato¢ny stav CF 125174 334116 167 519 92 199
VH za uétovné obdobie 307 927 -172 181 -172181 | 117414
Odpisy stalych aktiv 42 625 42 625 42 625 42 625
Zmena stavu rezerv -705 0 0 0
Zmena stavu prechodnych aktiv -99 529 0 90 775 0
Zmena stavu zavazkov z prevadz. -39 135 3072 3057 30 007
¢innosti
Zmena stavu pohl'adavok z prevadz. 90 240 -2 096 -2 096 -81 761
¢innosti
Zmena stavu zasob -4 981 -516 0 516
Cisté CF z prevadzkovej ¢innosti 296 442 -129 097 -37820 | 108 801
Vydavky na obstaranie DHM -50 000 0 0 0
Cisté CF z investi¢nej ¢innosti -50 000 0 0 0
Vydavky na splacanie Uverov -37 500 -37 500 -37500 | -37 500
Vydavky na dividendy 0 0 0 0
Cisté CF z finanénej ¢innosti -37 500 -37 500 -37500 | -37 500
Cisté zvysenie/znizenie CF 208 942 -166 597 -75 320 71 301
Kone¢ny stav CF 334 116 167 519 92199 | 163500
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NAVRHY A DOPORUCENIA

Sledovana spolo¢nost XY sa vsvojej podnikatel'skej Cinnosti zameriava najma na
dodavanie tepla a teplej vody bytovym a nebytovym priestorom. Pdsobi vSak aj ako
sprdvca tychto budov.V danej lokalite zastdva monopolné postavenie, preto musi
reSpektovat’ regulacné opatrenia. Tie mu stanovuje, rovnako ako inym podnikom v tomto

odvetvi, Urad pre regulaciu sietovych odvetvi.

Pred dvoma rokmi, v roku 2014, uskutoc¢nila spolo¢nost’ vel’ku investiciu do vybudovania
kogenerac¢nej jednotky, vd’aka ktorej je schopna okrem tepla a teplej vody zaobstaravat’ aj
dodavky elektriny. Zavedenie tejto technologie si vSak vyziadalo prijatie dodato¢nych
zdrojov od banky vo forme dlhodobého bankového Gveru. Odvetvie, ktoré sledujeme je
vSeobecne velmi nachylné k vyuZivaniu tychto zdrojov, pretoZze vyroba tepla je
povazovana za kapitdlovo velmi naroni. Do buducna spolo¢nost’ neocakdva ziadnu
vyzamnu investiciu, takze jej prioritnym cielom z hl'adiska finan¢nej $trukttry je hlavne

splacat’ existujuce uvery a Uroky s nimi suvisiace.

Okrem toho by podnik v buddcnosti chcel udrziavat’ ziskovost’, ktora je predpokladom pre
jeho existenciu do budicna. Ked'ze sa vSak jedna o Specifické odvetvie, kde su ceny
produkcie aj ziskové marze predmetom reguldcie, nemdze vedenie podniku ovplyvnit

tento ciel’ v plnej miere.

Prave z tohto dévodu je pren vel'mi dolezité finan¢né riadenie a teda aj Cast’ finan¢ného
planovania. V tejto sfére podnik navrhuje dlhodobé finanéné plany iba v zjednoduSenej
forme. Ciel'om tejto prace preto bolo vypracovat’ realne dlhodobé plany v asponi troch
variantach, ktoré sa liSia v regulatorom stanovenych cenach a ziskovych marziach tak, aby
bol podnik schopny vel'mi rychlo postrehntiit’ mozné riziko a prijat’ prislusné opatrenia pre
minimalizaciu jeho dopadov. Preto povaZujem spracovédvanie viacerich variant planov

v podniku za mimoriadne prinosné do buducna.

Na zaklade zhodnotenia troch variant dlhodobého planu mbézeme za najuspeSnejSiu
z hl'adiska stanovenych cielov povazovat optimistickii variantu. V tejto variante sme
predpokladali najvysSie ceny a ziskové marze stanovené regulatorom pri relativne
nemennych cenach vstupov. Vysledkom bol znaény rast trzieb pri miernom raste

variabilnych nakladov. V tejto variante vd’aka vysokym ziskom dos$lo aj k rozdel'ovaniu
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nerozdelenych ziskov minulych rokov, o uspokojilo zaujmy vlastnikov a presvedcilo ich

0 efektivnom hospodareni spolo¢nosti.

Vyznamné zmeny vo financovani sme nebrali do GUvahy v Ziadnej variante planu, nakol’ko
na$im prvoradym cielom bolo zniZovanie zadiZenosti a zvy3ovanie rentability podniku.
Zmeny, ktoré sa v planoch uskuto¢nili teda pramenili iba zmozného vyvoja cien
stanovenych reguldtorom a poukazovali na doélezitost finan¢ného planovania v tak

Specifickom podniku akym bola spolo¢nost’ XY.

Vo vdetkych sledovanych variantdch dochadza k zlepSovaniu ukazovatel'ov rentability,
zadiZenosti a obratovosti. Likvidita sice stile dosahuje vyssie hodnoty, no nasim cielom
vramci spracovania planov bolo zohladnenie zaujmu podniku drzat hodnotu
kratkodobého finanéného majetku aspont na urovni 100 000€, ktord je nutnd pre
zabezpecenie bezproblémového chodu spolo¢nosti. Tento poziadavok bol splneny dokonca
aj v pesimistickej variante, kde dochadzalo k znizovaniu trzieb za vyrobky a sluzby

v désledku nizkych cien.

Vzhl'adom na to, ze podnik nie je schopny d’alej expandovat’ z hl'adiska uzemia, ¢o je dané
nemoznostou stavby rozvodov tepla kdekol'vek, spolo¢nosti by som doporucovala tiez
klast’ déraz na svoju cenovu politiku — samozrejme v ramci regulaénych predpisov. Tym,
ze si podnik nebude stanovovat’ maximdlne mozné ziskové marze abude sa snazit
uspokojit’ spotrebitelov prijatelnymi cenami, spotrebitelia sa firme odmenia svojou
loajalitou. Doteraz nenastala situécia, Ze by do danej lokality priSiel novy konkurent, no
treba s touto hrozbou do budicna poditat. Firma, ktora by bola schopna zabezpecit' v
bytovych anebytovych priestoroch na tzemi Myjavy, Turej Luky ¢i Brezovej pod
Bradlom inStalaciu lokalnych vykurovacich zdrojov by vedela vyznamne ohrozit
spolo¢nost’ XY. Aby vedenie podniku zabranilo odlevu odberatel'ov k potenciélnej
konkurencii, malo by sa snaZzit' o nepretrzit¢é udrziavanie dobrych vztahov s nimi.
Zékaznicky segment podniku je z ¢asového hl'adiska nemenny, spolupraca s odberatelmi
je uskutociiovand dlhodobo. O dobrych vztahoch tiez svedCi skutoCnost, ze spolo¢nost’
netvori opravné polozky na pohl'adavky po splatnosti, pretoze ma istotu, Ze tieto dlhy buda

splatené a nebude nutné pri ich vymahani pristapit’ na radikalne rieSenia.
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ZAVER

Cielom tejto diplomovej prace bolo zostavenie navrhu dlhodobého a kratkodobého
finan¢ného planu spolo¢nosti XY. Jedna sa o spolo¢nost’, ktora svoju ¢innost’ realizuje uz
velmi dlht dobu, vedie ju skuseny management, no naprick tomu oblast dlhodobého

planovania je tu realizovana len vel'mi okrajovo.

Vychodiskom pre vytvorenie finanéného planu boli poznatky ziskané z literarnej reSerse,
ktora bola uskutoCnena v teoretickej Casti prace. Tato Cast’ bola zamerana na ciele, vizie a
podstatu finanéného planovania. Dalej boli rozpracované vyuzivané metody a principy
tvorby planu azaver mal za ciel’ priblizit' oblast’ dlhodobych a kratkodobych planov

v podniku.

Prakticka Cast’ je tvorend dvomi ¢astami — analytickou a projektovou. V analytickej Casti
bola najskor predstavena analyzovana spolo¢nost XY, ktori sme dalej analyzovali
z hl'adiska jej mikrookolia a makrookolia. Poznatky z tychto analyz boli vyuZzité v SWOT
analyze, kde boli identifikované aj jej slabé, silné stranky spolu s prilezitostami
a hrozbami. Nasledovala finan¢nd analyza, kde sme spolo¢nost’ analyzovali v Styroch
sledovanych obdobiach, aby sme zabezpecili dostatoéné porovnanie aj s inymi podnikmi
v odvetvi. Finan¢na analyza zahffiala analyzu absolutnych, rozdielovych, pomerovych

a suhrnnych ukazovatel'ov vykonnosti.

Z hl'adiska finan¢ného riadenia a ukazovatelov vykonnosti, ktoré boli analyzované vo
finan¢nej analyze moézeme tvrdit, Ze spolocnost’ dosahuje chvalihodné vysledky. Hoci je
vykazovand zadiZenost aj likvidita vys$§ia oproti doporudovanych hodnotam,
nepovazujeme toto prekrocenie za nebezpeéné z hl'adiska finan¢nej situacie podniku a tiez
charakteru odvetvia. Tato analyza tiez ukazala, Ze je spolo¢nost’ trvalo ziskova, hoci

v priebehu sledovanych obdobi dochadzalo k vykyvom tejto polozky.

Na zaklade informacii ziskanych v analytickej Casti bol d’alej vypracovany projekt.
Najskor bol navrhnuty dlhodoby finanény plan pre roky 2016 — 2018 v troch variantach.
V zakladnej variante bol predpokladany pokles trzieb za vyrobky asluzby v désledku
cenovej regulacie pri zohladneni vyvoja HDP Slovenskej republiky na trovni 1%.
Optimisticka varianta predpokladala zvySenie cien a ziskovych marzi, ¢oho dosledkom
vzrastli trzby 0 4% a spolo¢nost’ ziskala vyznamné mnozstvo finan¢nych prostriedkov,

ktoré z Casti rozdelila vlastnikom. V pesimistickej variante bol oCakavany pokles trzieb
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0 2%. Napriek tomuto vyvoju v3ak do3lo k zvy3ovaniu rentability a znizovaniu zadiZzenosti
podniku, ¢o boli hlavné ciele uskuto¢novaného finan¢ného planovania. VSetky tri varianty
boli nasledne zhodnotené a najuspesnejSia varianta slUzila ako zéklad pre vypracovanie

kratkodobého planu rozvrhnutého do Styroch Stvrtroci.

Na zaver bolo uvedenych nieckol’ko doporuceni, z ktorych verim, Ze si vedenie spolo¢nosti

vezme uzito¢né informacie pre rozhodovanie do buddcna.
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ZOZNAM POUZITYCH SYMBOLOV A SKRATIEK

CF Cash flow

CPK Cisty pracovny kapital

DFM Dlhodoby finan¢ny majetok

DHM Dlhodoby hmotny majetok

DM Dlhodoby majetok

DNM Dlhodoby nehmotny majetok

EAT Cisty zisk

EBIT Zisk pred nakladovymi urokmi a zdanenim
EBITDA Zisk pred odpismi, ndkladovymi trokmi a zdanenim
EBT Zisk pred zdanenim

EVA Ekonomicky pridana hodnota

HDP Hruby doméci produkt

NBS Narodna banka Slovenska

NOA Cisté operativne aktiva

NOPAT  Cisty operativny zisk po zdaneni

OA Obezné aktiva

SR Slovenské republika
VH Vysledok hospodarenia
VK Vlastny kapital

WACC  Vazené priemerne naklady na kapital
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ZOZNAM PRILOH

Pl  VERTIKALNA AHORIZONTALNA ANALYZA AKTIV A PASIiV
SPOLOCNOSTI

Pl VERTIKALNA A HORIZONTALNA ANALYZA VYNOSOV A NAKLADOV
SPOLOCNOSTI

Pl VERTIKALNA A HORIZONTALNA ANALYZA AKTIV A PASIV ODVETVIA

PIV VERTIKALNA A HORIZONTALNA ANALYZA VYNOSOV A NAKLADOV
ODVETVIA

PV VYKAZ ZISKU A STRATY SPOLOCNOSTI ZA ROKY 2012 - 2015

PVI ROZVAHA SPOLOCNOSTI ZA ROKY 2012 - 2015



PRILOHAP I: VERTIKALNAA HORIZONTALNAANALYZAAKTIV

A PASIV SPOLOCNOSTI
2012 2013 2014 2015 | 13/12 | 14/13 | 14/15
AKTIVA 100% | 100% | 100% | 100% | -16% 10% 9%
Dlhodoby majetek 60% 70% 78% 83% -2% 23% 16%
- DNM 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
- DHM 60% 70% 78% 83% -2% 23% 16%
- DFM 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Obezné aktiva 39% 30% 22% 17% -36% | -21% | -14%
Z&soby 0% 0% 1% 0% 168% | 2008% | -99%
Pohladavky 31% 23% 12% 11% -38% | -42% -5%
- kratkodobé 31% 23% 12% 11% -38% | -42% -5%
- dlhodobé 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Kratkodoby finan¢ny majetok 8% 7% 9% 6% -26% 37% -19%
Casové rozlisenie 1% 0% 0% 0% -92% | 208% | -31%
2012 2013 2014 2015 | 13/12 14/13 14/15
PASIVA 100% | 100% | 100% | 100% | -16% 10% 9%
Vlastny kapital 54% 74% 46% 44% 15% -32% 4%
Zékladny kapital 0% 1% 0% 1% 0% 0% 277%
Kapitalové fondy 1% 2% 1% 1% 0% 0% 0%
Ostatné fondy zo zisku 5% 6% 6% 5% 0% 0% 0%
Rezervné fondy 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
VVH minulého obdobia 39% 57% 35% 36% 20% -31% 9%
VH uctovného obdobia 8% 9% 3% 1% -1% -62% -13%
Cudzie zdroje 40% 16% 47% 51% -68% 235% 17%
Rezervy 0% 1% 0% 0% | 5367% 16% -37%
Dlhodobé zavézky 0% 1% 1% 1% -62% 323% 29%
Kratkodobé zavézky 25% 15% 6% 5% -48% -58% 1%
Bankové Uvery 15% 0% 40% 45% - - 20%
- kratkodobé 15% 0% 0% 0% - 0% -
- dlhodobé 0% 0% 40% 45% 0% - -
Casové rozlisenie 5% 10% 7% 5% 66% -29% -14%




PRILOHAP I1: VERTIKALNAA HORIZONTALNAANALYZA
VYNOSOV ANAKLADOV SPOLOCNOSTI

2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 13/12 | 14/13 | 14/15
Trzby za predaj tovaru 0% 0% 0% 0% - 0% 0%
Vykony 100% | 100% | 99% | 99% | -5% | -12% 4%
Trzby za predaj vlastnych vyrobkov 84% | 85% | 85% -11% 4%
Trzby z predaja sluzieb 100% 15% | 14% | 15% 0% -13% 6%
Zmena stavu z&sob 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Aktivécia 0% 1% 0% 0% - -59% -
Trzby z predaja DM 0% 0% 0% 0% - 204% | 4041%
Ostatné prevadzkové vynosy 0% 0% 1% 0% 10% | 47% -33%
Finan¢né vynosy 0% 0% 0% 0% | -92% | -29% 53%
Vynosové aroky 0% 0% 0% 0% 0% | -29% 53%
Mimoriadne vynosy 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
VYNOSY 100% | 100% | 100% | 100% | -5% | -12% 4%
vE 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 13/12 | 14/13 | 14/15
Naklady na tovar 0% 0% 0% 0% - 0% 0%
Vykonova spotreba 78% | 79% | 73% | 73% | -5% | -14% | 5%
Spotreba materialu, energie 62% | 62% | 55% | 57% 5% | -18% | 10%
Sluzby 16% 17% 18% 15% -2% 2% -9%
Osobné naklady 14% | 11% | 12% | 11% | -25% | -4% | 1%
Dane a poplatky 1% 1% 1% 1% -4% 14% -4%
Odpisy DHM, DNM 5% | 5% | 7% | 9% | 0% | 19% | 43%
Ostatné prevadzkové naklady 0% 2% 6% 5% | 480% | 177% | -1%
Finan¢né¢ naklady 0% 0% 1% 1% | -64% | 387% | 72%
Nakladové troky 0% | 0% | 1% | 1% | -76% | 676% | 104%
Ostatné finan¢né naklady 0% 0% 0% 0% -2% 92% | -59%
Dan z prijmov 0% 2% 1% 0% 25% | -62% | -69%
Mimoriadne naklady 2% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
NAKLADY 0% 100% | 100% | 100% | -6% -8% 7%




PRILOHAP I11: VERTIKALNA A HORIZONTALNAANALYZA

AKTIV APASIV ODVETVIA
2012 2013 2014 | 13/12 14/13
AKTIVA 100% | 100% | 100% | -11% 8%
Dlhodoby majetek 68% 71% 64% -1% -4%
- DNM 2% 1% 0% -56% -58%
- DHM 65% 70% 63% -4% -3%
- DFM 1% 1% 1% -65% 14%
Obezné aktiva 32% 29% 36% -19% 36%
Zéasoby 1% 1% 1% -6% -19%
Pohladavky 21% 20% 18% | -13% -6%
- kratkodobé 18% 13% 11% -38% -10%
- dlhodobé 3% 8% 7% 143% -1%
Kratkodoby finan¢ny majetok 9% 7% 17% -34% 171%
Casové rozliSenie aktivne 0% 0% 0% -60% 39%
2012 2013 2014 13/12 14/13
PASIVA 100% | 100% | 100% -11% 8%
Vlastny kapital 49% 29% 27% -48% -1%
Zakladny kapital 42% 46% 43% -2% 0%
Emisné azZio 0% 0% 0% 0% 14%
Kapitalové fondy 6% 7% 6% 0% 0%
Ostatné fondy zo zisku 1% 1% 1% 3% -33%
Rezervné fondy 5% 6% 6% 0% 4%
Ocetio, rozdiely z precenenia majetku, zavazkov 0% -1% -1% 40334% -15%
VH minulého obdobia -5% -6% -28% 11% 421%
VH tctovného obdobia 0% -24% 0% -22806% -101%
Cudzie zdroje 44% 65% 68% 33% 13%
Rezervy 2% 22% 21% 854% 2%
Dlhodobé zavazky 3% 3% 2% -12% -1%
Kratkodobé zavézky 16% 17% 22% -5% 39%
Bankové Gvery 23% 24% 23% -8% 5%
- krétkodobé 20% 2% 6% -29% 198%
- dlhodobé 3% 22% 17% -6% -14%
Casové rozlisenie pasivne 7% 6% 5% -22% -4%




PRILOHAP IV: VERTIKALNA A HORIZONTALNAANALYZA
VYNOSOV A NAKLADOV ODVETVIA

2012 | 2013 | 2014 | 13/12 14/13

Trzby za predaj tovaru 0% 0% 1% -50% | 3327%
Vykony 94% | 91% | 90% -2% -5%
Trzby za predaj vlastnych vyrobkov a sluzieb 93% | 90% | 89% -2% -5%
Zmena stavu zasob 0% 0% 0% -378% | -100%
Aktivacia 1% 1% 2% -4% 53%

Triby z predaja dlhodobého majetku a materialu 0% | 0% | 1% | 438% | 263%

Ostatné prevadzkové vynosy 6% 8% 8% 45% -11%
Trzby z predaja cennych papierov a podielov 0% 0% 0% -97% -52%
Vynosy z dlhodobého finanéného majetku 0% 0% 0% -78% 67%

Vynosy z kratkodobého finan¢ného majetku 0% 0% 0% -68% | 4144%

Vynosové uroky 0% 0% 0% -14% 6%

Ostatné finanéné vynosy 0% 0% 0% 166% -547%

Mimoriadne vynosy 0% 0% 0% 0% 0%

VYNOSY 100% | 100% | 100% 1% -4%

2012 2013 2014 13/12 14/13
Néaklady na tovar 0% 0% 0% -22% 189%
VVykonova spotreba 74% 56% 74% 1% -5%
Spotreba materialu, energie 64% 48% 60% 0% -9%
Sluzby 10% 8% 14% 9% 19%
Osobné naklady 11% 8% 12% 2% 1%
Dane a poplatky 0% 0% 0% -29% 0%
Odpisy DHM, DNM 9% 7% 8% -6% -10%
Zostatkova cena predaného DM 0% 0% 1% 561% 149%
Ostatné prevadzkové naklady 3% 32% 2% 1553% -95%
Finan¢né naklady 1% 0% 0% -96% -83%
Predané cenné papiere a podiely 1% 1% 1% -14% -12%
Nékladové uroky 0% 0% 1% 15% 1573%
Ostatné finan¢né naklady 0% -4% 0% -1336% -108%
Dati z prijmu 0% 0% 0% 0% 0%
Mimoriadne néklady 100% 100% 100% 34% -28%
NAKLADY 0% 0% 0% -22% 189%




PRILOHAPV: VYKAZ ZISKU A STRATY SPOLOCNOSTI ZA ROKY

2012 - 2015
Vykaz zisku a straty 2012 2013 2014 2015
(V€ (ve€ (ve (V€
Trzby z predaja tovaru 1031 0 0 0
Néklady vynaloZené na obstaranie predaného tovaru 1021 0 0 0
Obchodna marza 10 0 0 0
Vykony 2259243 | 2139 321 1882734 | 1955707
Trzby z predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb 2259243 [ 2120620 | 1875114 1955 707
Zmeny stavu vnitroorganizacnych zasob 0 0 0 0
Aktivacia 0 18 701 7620 0
Vykonova spotreba 1641979 | 1564 603 1347 155 | 1417 156
Spotreba materialu, energie 1307893 | 1238049 | 1014978 1115738
Sluzby 334086 | 326554 332177 301418
Pridana hodnota 617274 | 574718 535579 538 551
Osobné naklady 300 673 224 125 215 270 217 122
- Mzdové néklady 224 321 159 176 152 824 164 627
- Naklady na socialne zabezpe€enie 67 287 54 127 50 936 45 607
- Socialne ndklady 9 065 10 822 11510 6 888
Dane a poplatky 10 841 10 379 11 860 11 390
Odpisy DHM, DNM 102 682 102 834 122 441 175 200
Trzby z predaja DM a materialu 0 54 164 6 791
Zostatkova cena predaného DM a materialu 0 500 0 0
Ostatné prevadzkové vynosy 6 452 7105 10 423 6 982
Ostatné prevadzkové naklady 6 632 38 343 106 346 104 850
Vysledok hospodarenia z hospodarskej ¢innosti 202 898 205 696 90 249 43 762
Vynosové droky 249 21 15 23
Nékladové aroky 5504 1325 10 284 20 953
Ostatné naklady na finan¢ént ¢innost’ 1711 1296 2492 1033
Vysledok hospodarenia z finan¢nej ¢innosti -6 966 -2 600 -12 761 -21 963
Mimoriadne vynosy 0 0 0 0
Mimoriadne néklady 0 0 0 0
Vysledok hospodarenia z mimoriadnej ¢innosti 0 0 0 0
Vysledok hospodarenia za a¢tovné obdobie 195 932 203 096 77 488 21799
Dari z prijmov z beZnej ¢innosti 37 303 46 636 17 804 5 456
- splatna 37303 46 636 17 804 5456
Vysledok hospodéarenia po zdaneni 158629 | 156 460 59 684 16 343




PRILOHA P VI: ROZVAHA SPOLOCNOSTI ZA ROKY 2012 - 2015

STRANA AKTIV 2012 2013 2014 2015
(Vv€) (V€) (V€) (Vv€)
Spolu majetok 1973965 | 1657145 | 1826827 | 1995818
NeobeZny majetok 1178192 | 1155304 | 1426392 | 1653277
Dlhodoby nehmotny majetok 0 0 0 0
Dlhodoby hmotny majetok 1178192 | 1155304 | 1426392 | 1653277
- Pozemky 43 666 43 666 54 066 65 749
- Stavby 954 831 878 346 810 386 1088 088
- Samostatné hnutel'né veci a 147 046 172 872 531742 466 780
subory hnutelnych veci
- Ostatny dlhodoby hmotny majetok 0 0 12 868 18 149
- Obstaravany dlhodoby hmotny 32 649 60 420 17 330 14 511
majetok
Dlhodoby finanény majetok 0 0 0 0
ObeZzny majetok 776 409 500 314 395 739 339 283
Zasoby 268 719 15 155 179
- Material 268 719 15 155 179
Dlhodobé pohladavky 0 0 0 0
- Pohladavky z obchodného styku 0 0 0 0
Kratkodobé pohladavky 622 557 386 332 225 372 213930
- Pohladavky z obchodného styku 620 694 385 822 198 569 201 581
- Danové pohl'adavky 1792 0 26 803 12 349
- Iné pohladavky 71 510 0 0
Kratkodoby finanény majetok 153 584 113 263 155 212 125174
- Peniaze 1799 2732 3542 3398
- Uty v bankich 151 785 110 531 151 670 121 776
Casové rozliSenie 19 364 1527 4 696 3 258
- Néaklady buducich obdobi 4 835 1527 1495 1799
- Prijmy buducich obdobi 14 529 0 3201 1459




STRANA PASIV 2012 2013 2014 2015
(V€) (VE) (V€) (V€)
Spolu vlastné imanie a zavazky 1973965 | 1657 145 1826827 | 1995818
Vlastny kapital 1073670 | 1230130 839 813 874 518
Z&kladny kapital 6 640 6 640 6 640 25 000
Kapitalové fondy 24 775 24 775 24 775 24 776
Fondy zo zisku 104 260 104 260 104 260 104 260
- Zakonny rezervny fond 3526 3526 3526 3526
- Statutarne fondy a ostatné fondy 100 734 100 734 100 734 100 734
Vysledok hospodarenia minulych rokov 779 366 937 995 644 454 704 139
- Nerozdeleny zisk minulych rokov | 779 366 937 995 644 454 704 139
Vysledok hospodarenia za uctovnd 158 629 156 460 59 684 16 343
obdobie
Zavazky 798 916 258 981 867 384 1018513
Rezervy 55 3 007 3479 2 205
- Rezervy z&konné 55 0 3479 2 205
- Ostatné dlhodobé rezervy 0 3007 0 0
- Kratkodobé rezervy 0 0 0 0
Dlhodobé zavazky 8 331 3169 13414 17 257
- Z&vézky zo socialneho fondu 2 464 3169 3525 3996
- Ostatné dlhodobé zavazky 5 867 0 9 889 13 261
Kratkodobé zavazky 488 341 252 805 107 253 108 427
- Zavazky z obchodného styku 447 707 214 872 68 440 74 036
- Nevyfakturované dodavky 227 0 0 0
- Zavazky voci zamestnancom 15 836 7 965 10 299 8 936
- Z&vézky zo socialneho 7 467 4747 6 138 5392
zabezpecenia
- Danové zavizky a dotacie 7 104 25 221 22 376 20 063
- Ostatné zavézky 0 0 0 0
Bankové Gvery a vypomoci 302 189 0 743 238 890 624
- Bankové Uvery dlhodobé 0 0 743 238 890 624
- BeZné bankové Gvery 302 189 0 0 0
Casové rozliSenie 101 379 168 034 119 630 102 787
- Vydavky buducich obdobi 47 244 129 916 81 500 69 758
- Vynosy buducich obdobi 54 135 38118 38130 33029
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