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ABSTRAKT

Tato bakalafska prace se zabyva finan¢ni analyzou Spolecnosti XYZ, a.s. Je rozdélena na
teoretickou a praktickou cast. V teoretické Casti je definovan obecny vyznam ucetnictvi a
jeho zasady, jeho legislativni uprava, mezinarodni harmonizace ucetnictvi a ukazatele,
které 1ze vyuzit k hodnoceni celkové financni situace. Prakticka ¢ast je zaméfena vV uvodu
na ucetni zasady spolecnosti XYZ, a.s., vypocet jednotlivych pomérovych ukazatelti na
které byli Cerpany udaje z vefejné dostupnych ucetnich vykazi a udaje ziskané z osobnich
konzultaci a dale je zamétena na interpretace téchto ukazovateli. Vysledkem finan¢ni ana-
lyzy je zhodnoceni finan¢niho zdravi spole¢nosti v letech 2010 az 2014 a porovnani

S odvétvim.

Kli¢ova slova: finan¢ni analyza, ucetni zasady, pomérové ukazovatele, analyza

ABSTRACT

The topic of this bachelor’s thesis is financial analysis of the company XYZ Inc. Thesis is
divided into theoretical and practical part. The theoretical part defines general importance
of accounting and its principles, legislative regulations, international harmonization of ac-
counting and indicators which can be used to evaluate overall financial situation. The prac-
tical part is firstly focused on accounting principles XYZ Company, Inc. This is followed
by the calculation and interpretation of the various ratios whose sources are data from pub-
licly available financial statements and data obtained from personal consultations. The
conclusion of the financial analysis is to evaluate the financial health of the company in
period 2010 to 2014 and compares it to industry.

Keywords: Financial Analysis, Accounting Principles, Financial Ratios, Analysis
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UvVOD

Tato bakalarska praca sa zaobera financnou analyzou vybranej spolo¢nosti. Financna ana-
lyza predstavuje dolezit sticast’ riadenia podniku. Hodnoti stav vybraného podniku a snazi
sa predpovedat’ jeho buduci ekonomicky stav. Potrebné udaje pre vypocet ukazovatel'ov
cerpa z uctovnictva. Z uctovnych vykazov, ktoré¢ s pre spolo¢nost’ nielen povinnostou, ale
aj zakladom pri celkovom hodnoteni spolo¢nosti a délezitym podkladom pri finanénom
riadeni. Tieto ukazovatele s vyuzité pri hodnoteni uspesnosti stratégie, ktora podnik zvolil
V stvislosti so zmenami trznej Struktury, konkurencie a celkovej ekonomickej situécie.

Kazdy podnik analyzuje dosiahnuté vysledky, aby nestratil svoje postavenie na trhu.

Ciel'om tejto prace je zhodnotit’ vyvoj firmy XYZ, a.s. v patroénom obdobi a to od roku

2010 az po 2014 a navrhnut nasledné opatrenia na zlepsenie.

Praca je rozdelend na dve samostatné Casti. V prvej Casti sa venuje teoretickym pojmom
z oblasti uctovnictva podla ¢eskych uctovnych standardov a podl'a medzinarodnych $tan-

dardov finanéného vykaznictva a nasledne finan¢nej analyze.

V druhej cCasti je predstavena spolo¢nost’ XYZ, na ktorej sa uplatituju dosiahnuté poznatky
z teoretickej Casti a na ktorej je aplikovana finan¢na analyza vratane hodnotenia dosiahnu-
tych vysledkov. Finan¢na analyza je zostavend za pomoci hlavnych zdrojov Gctovnictva,
stivahy, vykazu zisku a straty a d’alej za pomoci vyrocnej spravy spolocnosti. Dopliiujtiice
informacie st poskytnuté internym konzultantom tejto spolo¢nosti. Vybrané finan¢né uka-
zovatele su porovnané s odvetvim informac¢nych a komunikaénych sluzieb a priemyslu, do

ktorého spolo¢nost’ XYZ, a. s. spada.
Posledné Cast’ bakalarskej prace je zavere¢né zhrnutie celkovej financ¢nej situacie spoloc-
nosti, odporucania a navrhy, ktorymi by sa spolo¢nost’ mala riadit’ kvoli zlepSeniu svojho

finanéného riadenia.
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CIELE A METODY SPRACOVANIA PRACE

Ulohou tejto bakalarskej prace, ako uZ jej nazov vypoveda, je analyza vyuzitia Gétovnych

informacii pre finan¢né riadenie vo vybranej spolo¢nosti.

Ciel'om je zhodnotenie finan¢nej situacie spolo¢nosti za obdobie rokov 2010-2014 pomo-
cou uctovnych vykazov, vyroénych sprav, internych informécii a nasledné navrhnutie opat-

reni a odportcani na zlepSenie stavu spolo¢nosti.
Metody vyuzité pri spracovani prace:

e ReSerSe — cielom literarnej reSerSe je spracovanie teoretickych poznatkov a vytvo-
renie ucelené¢ho prehl'adu nazorov autorov literattry, ktoré sa vztahuja k uctovnym
vykazom, uctovnym pravidlam a finan¢nej analyze;

e Rozhovory — obsahom rozhovorov s internym konzultantom bolo blizsie spoznanie
interného prostredia spolo¢nosti a zaistenie vacsicho prehl'adu nad danou proble-
matikou;

e Analyza — rozbor u¢tovnych operacii cerpanych z ctovnych vykazov a informacii
ziskanych z Gctovnych vykazov spolo¢nosti;

e Porovnanie - vramci bakalarskej prace je vybrana spolo¢nost porovnavana
s odvetvim a s odporu¢anymi hodnotami, ktoré st uvedené v jednotlivych literar-
nych zdrojoch;

e Syntéza — v ramci syntézy dochadza k zjednoteniu informacii ziskanych z jednotli-
vych ¢Casti v celok s dorazom na suvislost’ medzi danymi ¢astami a na zaklade syn-

tézy su vytvarané odporucania pre danu spolocnost’.
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1 UCTOVNICTVO

Podl'a Landu (2008, s. 10) ,,uCtovnictvo mdézeme strucne charakterizovat’ ako proces po-
znavania, merania, evidencie a sprostredkovania ekonomickych (hodnotovych) informacii
umoziujucich rozhodovanie uzivatel'ov tychto informacii.“ K tomu dodava, ze sa da na
uctovnictvo prihliadat’ aj ako na informacny systém vypovedajuci o hodnotovych vzt'ahoch

urcitého subjektu tzv. uctovnej jednotky.

Tento informacny systém sa zaklada na presne stanovenych a obecne uznavanych zésa-
dach, ktoré podavaju verny obraz skutocnosti a zaistuju aby vSetky informacie boli preu-
kéazatelné, spravne a uplné. Uétovnictvo je povazované za ekonomicka disciplinu, ktora
zachytava informacie o stave a pohybe majetku ajeho zdrojoch, nadkladoch, vynosoch

a vysledku hospodarenia uctovnej jednotky (Mace, 2013, s. 13).

1.1 Funkcie ué¢tovnictva

Uétovnictvo plni mnoho funkcii z ktorych najvyznamnej$ou je informaéna funkcia, ktora
sa odvodzuje od ciel'a u¢tovnictva. Dalej funkciu registraéni pri vedeni ststavnych zapi-
sov 0 podnikovych javoch. Mo6ze byt dokaznym prostriedkom pri vedeni sporu a je za-

kladnym nastrojom pri vymeriavani daniovych povinnosti (Landa, 2008, s. 12).

1.2 Ciel actovnictva

Ciel’ uctovnictva vSeobecne, je podavat dostacujuce informdacie v maximalnej miere na
uspokojenie informaénych potrieb vSetkych uzivatel'ov Gctovnych informécii. Avsak tito
uzivatelia s roznorodi, od poziadaviek manazmentu pre riadenie podniku, po ucely vyme-
rania danovej povinnosti. A preto bolo U¢tovnictvo rozdelené na finanéné a manaZzérske.

(Landa, 2008, s. 11)

Podra Stekera a Otrusinovej (2013, s.15) ciel’ finanéného uétovnictva je dosiahnut’ situa-
ciu, ked’ uctovna zavierka (UCtovné vykazy a stivisiace pisomnosti) zostavena na zaklade
uctovnictva Vverne a poctivo zobrazuje ekonomicku realitu podniku kvoli ucelom financ-

ného riadenia a zabezpecenia porovnatel'nosti uctovnych informacii.

Podla Landu (2008, s. 13) cielom manazérskeho uctovnictva je podavat’ informadcie
o0 priebehu, vysledkoch a perspektivach ekonomickej ¢innosti podniku. Toto podavanie
informacii je v ¢leneni podl'a podnikovych vykonov, podnikovych organiza¢nych ttvarov,

pripadne i podl'a inych hl'adisk.
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1.3 Predmet ucétovnictva

Predmetom finan¢ného Ué¢tovnictva je uctovanie o stave a pohybe majetku a inych aktiv,

zavizkov a inych pasiv. Dalej o nakladoch a vynosoch a 0 vysledku hospodarenia.

Predmetom manazérskeho uctovnictva st len niektoré zlozky aktiv (hlavne zasoby) avSak
vyssie naroky sa kladu na sledovanie ndkladov, vynosov a vysledku hospodarenia tykaja-
cich sa nielen podniku ako celku ale aj v ¢leneni podl'a podnikovych vykonov, organizac-
nych Utvarov a d’alSich hl'adisk. (Landa, 2008, s. 12)

1.4 Uzivatelia u¢tovnych informacii

Podl'a Stekera a Otrusinovej (2013, s. 15) sa uzivatelia uétovnych informacii rozdel'uju na

internych (vnutornych) a externych (vonkajsich):

a) Interni su predovsetkym: vlastnici, manazéri, zamestnanci
b) Externi su: banky, poistovne, finanéné urady, $tatisticky trad, odberatelia, dodava-

telia, konkurencia, sudy a policia, potencidlni investori a verejnost’.

1.5 Uétovné zasady a principy
Subor pravidiel a zékladnych principov, ktoré by mali i€¢tovné jednotky dodrziavat’:

1. Zasada uctovnej jednotky — uctovna jednotka ako uzavrety celok vedie uctovnic-
tvo a zostavuje Uctovnu zavierku

2. Zasada nepretrzitého trvania uctovnej jednotky — uctovna jednotka zalozena na
neurcitu dobu s povinnostou viest’ i€tovnictvo v obdobiach po sebe nasledujucich
od vzniku jednotky aZ po zanik.

3. Zasada verného a poctivého obrazu — uctovna jednotka je povinna viest’ uctov-
nictvo tak, aby uctovna zavierka podavala verny a poctivy obraz predmetu uctov-
nictva a finan¢nej situdcie uctovnej jednotky.

4. Zasada bilan¢nej kontinuity — konecné stavy na suvahovych uctoch uctovnej jed-
notky nadvazuji na pociatocné stavy tychto Gétov, medzi obdobiami nedochadza
k zmenam v u¢tovnych postupoch.

5. Zasada jednotnej sustavy uctovnych ziaznamov — Gc¢tovna jednotka musi viest
uctovnictvo za Gctovnu jednotku ako celok

6. Zasada akrualneho principu — U¢tovna jednotka o vSetkych nakladoch a vyno-

soch uctuje bez ohl'adu na okamih zaplatenia alebo prijatia.
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7. Zasada opatrnosti — uctovna jednotka rata pri oceniovani majetku s rizikami, tvori
rezervy.

8. Zasada vzajomného zuctovania — uctovna jednotka zakazuje vzajomné vyrovna-
vanie medzi jednotlivymi zloZzkami majetku a jeho zdrojmi a medzi nakladmi a vy-
nosmi.

9. Uétovnictvo ako suistava uctovnych zdznamov — Gétovna jednotka je povinna
viest’ uétovnictvo ako stistavu uétovnych zaznamov. (Mrkosova, 2015, s. 6; Steker

a Otrusinova, 2013, s. 17 -22)

1.6 Legislativna aprava uctovnictva

Podla Stekera a Otrusinovej (2013, s. 35) medzi zdkladné predpisy upravujiice eské ié-

tovnictvo patria:

e zakon o uétovnictve
e vyhlasky k zakonu o Gétovnictve

e Ceské uctovné standardy

1.6.1 Zakon o uctovnictve

Najvyssi pravny predpis, ktory upravuje Gétovnictvo v Ceskej republike je zdkon o uétov-
nictve €. 563/1991 Sb. V tomto zékone je stanoveny rozsah a spdsob vedenia uctovnictva,
poziadavky na jeho preukazatel'nost’ a podmienky predania uctovnych zaznamov pre po-

treby $tatu. (Steker a Otrusinova, 2013, s. 36)

1.6.2 Vyhlasky k zakonu o ictovnictve
Ministerstvo financii vydava pre jednotlivé typy uctovnych jednotiek vyhlasky:

Vyhlaska pre podnikatel'ov (vyhlaska ¢. 500/2002 Sb.)

Vyhlaska pre banky a iné finan¢né institacie (vyhlaska ¢. 501/2002 Sb.)

Vyhlaska pre poistovne (vyhlaska ¢. 502/2002 Sb.)

Vyhlaska pre zdravotné poistovne (vyhlaska ¢. 503/2002 Sb.)

Vyhlaska pre nepodnikatel'ské subjekty (vyhlaska ¢. 504/2002 Sb.)

Vyhlaska pre vybrané ucétovné jednotky (vyhlaska & 410/2009 Sb.) (Steker
a Otrusinova, 2013, s. 36-37).

© a0k~ 0w N oE
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1.6.3 Ceské iétovné Standardy

Na dosiahnutie suladu pri pouzivani u¢tovnych metdda pre zaistenie vy$Sej miery porovna-
tePnosti uétovnych zavierok ministerstvo financii vydava Ceské uétovné $tandardy, ktoré
stanovuju bliz§i popis tétovnych metdd a postupov Gctovania. Ich pouzitie uctovnymi jed-
notkami sa povazuje za naplnenie ¢tovnych metod, a za verné a poctivé zobrazenie pred-

metu uctovnictva.
Rozdelenie Ceskych uétovnych standardov kopiruje vyhlagky k zakonu o Gétovnictve:

1. CUS pre podnikatel'ov (jednotky, ktoré uétuju podl'a vyhlasky &. 500/2002 Sb.)

2. CUS pre banky a iné finanéné institucie (jednotky, ktoré uétuju podla vyhlasky ¢&.
501/2002 Sh.)

3. CUS pre poistovne (jednotky, ktoré Giétujii podl'a vyhlasky &. 502/2002 Sb.)

(@3

4. VyhlaSka pre zdravotné poistovne (jednotky, ktoré uctujii podla vyhlasky
503/2002 Sh.)

5. CUS pre nepodnikatel'ské subjekty (jednotky, ktoré uétuju podla vyhlasky
504/2002 Sh.)

6. CUS pre vybrané uétovné jednotky (jednotky, ktoré Gituji podla vyhlasky
410/2009 Sb.) (Steker a Otrusinova, 2013, s. 36).

(@]

p<

1.7 Medzinarodna harmonizacia uctovnictva
V sucasnej dobe existuju tri vyznamné linie medzinarodnej i¢tovnej harmonizécie:

1. medzinarodné Standardy tétovného vykaznictva IFRS
2. uctovné smernice Europskej tinie

3. narodné uctovné Standardy USA — US GAAP

Nastrojom regulacie eurdpskeho uctovnictva st IFRS (Hinke, 2013, s. 12).

1.8 Medzinarodné Standardy uctovného vykaznictva

Cesky narodny systém sa zameriava na postupy uctovania, IFRS st zamerané na vysledné
vykazovanie, €iZze na to ako maji vyzerat' ctovné vykazy a G¢tovné zavierka a st vyz-
namny nastroj celosvetovej harmonizacie uctovného vykaznictva (Bohusova, 2008, s. 21).

Dolezitou obsahovou castou IFRS je Koncepcny ramec, ktory definuje zakladné uctovné

zasady a predpoklady, definuje uctovné kategorie, varianty ocenovania a koncepcie ucho-

vania podnikovej podstaty (Dvotakova, 2008, s. 10).
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1.8.1 Koncepény ramec

V koncepénom ramci st uvedené definicie a zdsady, ktoré zasadne ovplyviiuju obsah in-
formacii zverejnenych v uctovnej zavierke. Jednotlivé uctovné Standardy ktoré sa zaobera-
ju konkrétnymi oblastami a uc¢tovnymi problémami z tychto definicii vychadzaji (Hinke,

2013, s. 24).
Koncep¢ny rdmec vymedzuje:

e uzivatel'ov Gctovnej zavierky a ich informaéné potreby;

e ciel uctovnej zavierky;

e zikladné predpoklady zostavenia Gctovnej zavierky;

e kuvalitativne charakteristiky uctovnej zévierky

e obsah a spdsob rozpoznania zakladnych prvkov, ktoré tvoria i¢tovné zavierky;
e koncepty ocenovania

e ponimanie kapitalu a uchovanie kapitalu (Dvorakova, 2008, s. 15).

1.9 Medzinarodné actovné Standardy pre uctovanie a zostavenie actov-
nej zavierky

Podl'a § 19a ZU, povinnost vykazovat’ podla IFRS ma iétovna jednotka, ktora je obchod-
nou spolo¢nost’ou a emituje cenné papiere na eurdpskom regulovanom trhu, pokial’ to ne-

odporuje predpisu EU alebo zvlaitnemu pravnemu predpisu (Cesko, 1991).

Uzivatelia potrebuji byt informovani o finanénej pozicii, vykonnosti a zmenach vo fi-
nanénej pozicii podniku a to je cielom uétovnej zavierky. "Uétovna zavierka, ktora zachy-
tava, ako podnik optimalizuje Struktiru svojich zdrojov, vytvara zisk a riadi pefiazné toky,
poskytuje zaroveii informacie doleZité na odhad budiceho vyvoja podniku. Udtovna za-
vierka by mala pravdivo a verne zobrazovat’ finan¢nu poziciu, vykonnost' a zmeny vo fi-
nancnej situdcii podniku. K tomuto ciel'u vedie reSpektovanie zasad uvedenych v koncepc-
nom ramci a Vv jednotlivych u¢tovnych Standardoch. (Dvotakova, 2008, s. 16)

Systém $tandardov urcuje poziadavky na uctovnt zavierku, avsak jej Struktura nie je jed-
notna pre vietky uétovné jednotky. Udtovny rozvrh, pravidla Gétovania na jednotlivych
uctoch a priradenia zostatkov a obratov uctov jednotlivym polozkam uctovnych vykazov je
internou zalezitostou uUc¢tovnej jednotky. Pri konStrukcii uctovnych vykazov, ako aj pri

konstrukeii a zabezpeceni Uctovania transakcii, tak aby umoznilo néasledne zostavit’ uctov-
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né vykazy spliiujuce poziadavky Standardov je ddlezité a nevyhnutné rozhodovanie uctov-

nej jednotky.(Mejzlik, 2006, s. 86)

Zakladné casti uctovnej zavierky su: vykaz o zmenach vo finan¢nej pozicii, vykaz
0 uplnom vysledku, vykaz o zmenach vlastného kapitalu, vykaz o petilaznych tokoch

a komentar (Dvorakova, 2008, s. 16).

1.10 Struktiira iétovného systému

Struktiira Gétovného systému, ktortl zahajila novela zakona o Gétovnictve, ktora implemen-
tovala IFRS a spravila zmeny v aétovnych systémoch CR uvadza Ze je ¢eské uétovnictvo

Struktirované zhruba podrla nasledujucej schémy (Mejzlik, 2006, 86)

Uétovny systém podla zdkona o Gétovnictve

| Uétouné jednotky, ktoré si emitentom cennych
papierov verejne obchodovanych na regulovanych
1 kapitalowych trhoch

BURZA

IFRS

_“\F

AUDIT

2< I b - ll'n
]
\ CUS ;
3 Malé a stredné firmy Y
e {SME) d
~

'

Zjednodusené podvojné uctovnictvo

Danova evidencia vyufivajica principy
jednoduchého actovnictva

DANE

Obrizok 1 Uétovny systém podl'a zdkona o uétovnictve

(Mejzlik, 2006, s. 86)
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Spolo¢nost’ rozobrana v praktickej Casti tejto prace sa nachadza v kategorii 1, medzi vel-
kymi podnikmi, ktorych cenné papiere su obchodované na burzach. Takéto podniky musia
pouzit’ pre Uctovanie a vykazovanie IFRS, Co predstavuje vel'ky zasah do ich doterajSich
informacnych systémov ako zo stranky programového vybavenia, organizacnych opatrent,
obehu dokladov, rekvalifikdcie uctovnic¢ok atd’. Po celkovej implementacii IFRS do svojho
informa¢ného systému musia viak pokraovat’ v zostavovani aétovnej zavierky podla CUS
avedu tak jedno uctovnictvo s jednou uctovnou zavierkou. Technickym problémom je
vycislenie daiiového zakladu, tak aby boli pouzité ¢eské uctovné predpisy (Mejzlik, 2006,
s. 87).

1.11 Hlavné rozdiely medzi CUS a IFRS

Struény popis hlavnych a zasadnych rozdielov medzi uétovanim a vykazovanim podla

¢eskych uctovnych standardov a IFRS (Mejzlik, 2006, 96).
Suvaha

e Nehmotné aktiva — niektoré aktiva podla CUS nespiiaju kritéria IAS 38 v dosledku
odlisnosti v evidencii, ocefiovani a odpisovani nehmotnych aktiv. IAS 38 rozliSuje
napriklad naklady na vyskum a vyvoj. Naklady na aktiva vytvarané vlastnou ¢in-
nostou (vyvojom) sa mozu aktivovat’ azZ po okamihu splnenia kritérii pre uznanie
aktiva. Goodwill sa podl'a IFRS neodpisuje (Bohusova, 2008, s. 179).

e Dlhodobé hmotné aktiva - polozky dlhodobych aktiv st podl'a IFRS popisané tak,
Ze su homogénne z hl'adiska doby Zivotnosti na rozdiel od technicko ekonomického
uréenia podla CUS. Povolené je aj precenenie nad obstardvaciu cenu a pouZitie re-
alnej hodnoty pri ocefiovani. Na zaklade tychto poznatkov st medzi evidenciou, G¢-
tovnymi hodnotami a odpismi dlhodobych aktiv podla CUS a IFRS rozdiely (Hin-
ke, 2013 s. 37).

e Podla IFRS, konkrétne IAS 17 musia byt predmety uzivané ndjomcom na zaklade
zmluvy o finan¢nom prenajme vykazané v rozvahe najomcu. Sti¢asne musi vykazat
aj celkovi hodnotu zavédzku v sicasnej hodnote. Néklady leasingu sa rozdeluji
podla IFRS na odpis, ktory je dany zivotnostou a nie trvanim zmluvy a trok. Do-
sledky tohto Standardu sa tykaju aj uctovania prenajimatela (BohuSova, 2008, s.
144-145).

e Podla IFRS 40 sa nehnutelnosti pouzivané v podniku pre svoju ¢innost’ povazuju

za finan¢né investicie. Prednost’ sa dava oceneniu v redlnej hodnote bez odpisu.
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Podra CUS st odli§né nasledovné vydaje na nehnutelnosti a a ndklady na ich opra-
vy. Je to z dévodu odlisnosti medzi evidenciou nehnutelnosti podla CUS a podla
IFRS. (Hinke, 2013, s. 44)

Prisny pohl'ad podl'a IFRS je na réziu zahrnuti do ceny zasob vlastnou vyrobou,
kde nie je mozné zahrnut’ naklady, ktoré nie su vynaloZené na vyrobu danej zadsoby
napr. skladovanie, doprava k zakaznikovi atd’. Pri oceneni pol'nohospodarskych za-
sob ma prednost’ ocenenie redlnou hodnotou. Dlhodobé néhradné diely nie s po-
vazované ako zasoby ale odpisované dlhodobé aktiva (Bohusova, 2008, s. 79).
Dlhodobé pohl'adavky a zavézky, ktoré maju vyznamny charakter sa musia vyka-
zat’ v sucasnej hodnote, ¢ize musia byt odurocené diskontnou sadzbou vyjadruju-
cou ¢asovi hodnotu penazi. Tym padom st v saldokontach dlhodobych pohlada-
vok a zavizkov odlisne hodnoty podla CUS a IFRS (Hinke, 2013, s. 79).

Podl'a IFRS je rezerva zavizok, ktorého sa nemoZno jednostranne zbavit, o ale re-
zervy na opravy podl'a CUS zo svojej podstaty nespliiaji. Podl'a IFRS sa tvoria re-
zervy do nékladov a do obstardvacej ceny a musia sa diskontovat’, ak je ich dopad
z hl'adiska ¢asovej hodnoty pefiazi vyznamny. Vysledkom je tplne rozdielna evi-
dencia rezerv a pripadné dopady rezerv do obstaravacich cien dlhodobych aktiv
(Hinke, 2013, s. 101).

Vysledovka

Na rozdiel od CUS su podl'a IFRS vynosy v IAS 18 presne definované. Ich stcas-
tou nie su zmeny stavu nedokoncenej vyroby, polotovarov a vyrobkov ani aktiva-
cie dlhodobych aktiv, splatkové predaja su diskontované. Dalej nie je mozné vyka-
zat’ vynosy U ktorych je, v okamihu ich vzniku, pochybnost’ o ich realizovatelnosti.
Dalej nie je mozné vykazat vynosy na ktoré eite nebol vynalozeny naklad a pod.
Vysledkom je iny priebeh a vyska vynosov podl'a CUS a IFRS a zarovei s tym su-
visiaca evidencia pohl'adavok (Bohusova, 2008, s. 96).

Podl'a IFRS je vysledovka cCastejSie zostavena v ucelovom ¢leneni nez je vo zvyku
podla CUS. Pre zostavenie takejto vysledovky je nutné vytvorit’ isté organizaéné
predpoklady.

IAS 33 upratuje ukazovatel’ zisku na akciu, ktory je povinnou sucastou vysledov-

ky. Podl'a CUS nie je (Bohusova, 2008, s. 53-55).
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Ostatné

e Podla IFRS 5 je urCena koncepcia aktiv uréenych k predaju a ukon¢ovanych ¢in-
nosti (Hinke, 2013, s. 47).

e [FRS vyzaduje oddelené vykazanie a precenenie ukoncovanych ¢innosti vo vyka-
zoch.

e CUS nepoznajii koncepciu stavebnych zmlav podla IAS, &ize princip rozvrhnutia
celkového zisku zo zmluvy podla percenta dokoncéenia zakazky. Dopad to ma na
rozdiely v u¢tovani a vykazovani nedokonéenej vyroby, vynosov a zaviazkov.

e CUS nepoznaju koncepciu medzitymnej uétovnej zavierky podla IAS 34, ktory
pozaduje jej zostavenie za kratiie obdobie ako rok. Podl'a CUS obsah tejto zavierky
nie je garantovany.

e CUS nepoznaju upravu platieb vykonavana akciami podl'a IFRS 2. Vztahuje sa
hlavne k manazérskym opénym zmluvam na akcie ako formu odmenovania nahra-
dzujucu z podstatnej ¢asti mzdové naklady.

e Podl'a IFRS je presne popisany postup zniZenia hodnoty aktiv a jeho pripadny zvrat
v IAS 36, od CUS sa lisi hlavne koncepciou spitne ziskatenej Giastky v dosledku
¢oho moze byt ocenenie aktiv odlisné.

e CUS nebert prisne oddelenie &istého zisku za obdobie od suvahovych ziskov a strat
a na zabezpecenie konzistencie a porovnatel'nosti uctovnych zavierok.

e Podla IFRS, konkrétne IAS 8 musia byt opravy chyb a zmeny metdd vykéazané
vzdy retrospektivne vratane prehodnotenia uétovnych vykazov. Podl'a CUS je tento
problém rieSeny nesystematicky a odliSne v jednotlivych pripadoch.

o Ucttovné riesenie podnikovych kombinécii podla IFRS sa lisi od postupov CUS
a Seského obchodného prava. IFRS a CUS sa lisia v koncepcii a zaobchadzani
s goodwillom.

e RieSenie finanénych néstrojov aich derivatov podla IAS 32 alAS 39 sa
v konkrétnych pripadoch 1ii od CUS (Hinke, 2013, s. 75; Mejzlik, 2006, s. 96)
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2 ZDROJE INFORMACII PRE FINANCNU ANALYZU

Finan¢na analyza vyuziva vel’ké mnozstvo dat ziskanych z roznych informacnych zdrojov,

ktoré st roznej povahy.

KTItacovou sucastou postupnych krokov financnej analyzy su:

o B~ w D P

data;

metody analyzy;

vykonanie analyzy;
interpretacia vysledkov analyzy;

syntéza a formulacia zaverov a usudkov (Griinwald a Holeckova, 2008, s. 33).

Finan¢na analyza vychadza z tychto zdkladnych zdrojov informécii:

Vykazy finan¢ného ucétovnictva — ked’ze poskytuju informécie externym uzivate-
l'om, mézeme ich oznacit’ aj ako vykazy externé. Podavaji prehl’ad o stave a Struk-
tare majetku a zdrojoch jeho krytia - stivaha, o tvorbe a pouziti vysledku hospoda-
renia - vykaz zisku a straty a 0 pohybe penaznych tokov - Cash Flow.

Vykazy vnitropodnikového Gctovnictva — si podnik vytvara sam podla svojich po-
trieb a nepodlichajii jednotnej metodickej Gprave. Tym padom su vykazmi inter-
nymi a nie st verejne dostupné. Patria sem vykazy, ktoré zachytavaji podnikové
naklady v roznych ¢leneniach, napr. druhovom a kalkula¢nom, vykazy zachytava-

juce spotrebu nakladov na jednotlivé vykony atd’ (Dluhosova, 2008, s. 69).

Okrem tychto zékladnych zdrojov sa vyuzivaju 1 d’alSie relevantné informacie:

Finan¢né informécie — obsahuji vykazy a vyro¢né spravy, vnutropodnikové infor-
macie, prognoézy finan¢nych analytikov a vedenia firmy, burzové informacie apod.
Kvantifikovatel'né nefinanéné informacie — predstavuju firemné Statistiky produk-
cie, odbytu, zamestnanosti, normy spotreby, interné smernice.

NekvantifikovateI'né informacie — obsahuju spravy vedtcich pracovnikov jednotli-
vych utvarov firmy, komentdre manazérov, odbornej tlace, prognodzy, nezavislé

hodnotenia. (Dluhosova, 2008, s. 69)

2.1 Suvaha

Podl'a Dluhosovej (2008, s. 49) najzakladnej$im uctovnym vykazom je suvaha, z ktorej

vznikli odvodenim kvoli potrebe detailnejSicho sledovania ostatné vykazy. Griinwald



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 22

a Holeckova (2008, s. 35) popisuju, ze rozvaha uvadza jednotlivé polozky aktiv a pasiv,
zachytdva stav majetku a zdrojov krytia tohto majetku ku zvolenému ¢asovému okamihu,
¢o viacsinou byva posledny den uctovného obdobia. Toto vSetko v pefiaznom vyjadreni.
Steker a Otrusinova (2013, s. 240) doplnaju, Ze v sivahe musi vzdy platit’ bilanény princip,

¢ize celkové aktiva sa musia rovnat’ celkovym pasivam.
Zakladna bilan¢na rovnica stivahy podl’a Dluhosovej (2008, s. 49):

Aktiva = Pasiva

2.2 Vykaz zisku a straty

Podrla (Griinwalda a Hole¢kovej, 2008, s. 41) vykaz zisku a straty podava prehl'ad o tom,
ktoré naklady a vynosy za jednotlivé ¢innosti sa podiel’ali na tvorbe vysledku hospodarenia
za bezné obdobie, ktory je potom v sivahe zobrazeny ako jeden Uidaj. Sluzi k posudeniu, ¢i
ma podnik dobri schopnost’ zhodnocovat’ svoj vlozeny kapital. Steker a Otrusinova (2013,
s. 241)dopinaju, e neberie viak ohlad na to ¢i vznikli skutoéné peniazné prijmy alebo vy-

daje.
Zjednodusene podstatu vykazu zisku a straty zachytava Dluhosovej (2008, s. 54):

Vynosy — Naklady = Vysledok hospodarenia

2.3 Prehlad o peniaznych tokoch

Analyza vykazu penaznych tokov (CF) ma za ulohu objasnit’ faktory, ktoré ovplyviiuju
prijem a vydaj hotovosti a z toho plynuci stav hotovosti k danému okamihu. Cash flow je
tokova veli¢ina, ktord vyjadruje rozdiel pritokov a odtokov hotovosti za dané obdobie
(Dluhosova, 2008, s. 56). Steker a Otrusinova (2013, s. 243) dodavaji, Ze v praxi je tento
prehl'ad vyuzivany pri hodnoteni platobnej schopnosti uc¢tovnej jednotky a riadeni jej lik-
vidity, hodnoteni investicii, financnej analyze uctovnej jednotky alebo pri kratkodobom

a dlhodobom finan¢nom planovani.
Zjednodusena podoba CF podl'a Dluhosovej (2008, s. 58):

Pocliatocny stav penainych prostriedkov
+ CF z prevadzkovej ¢innosti
+ CF z investitnej Cinnosti
+CF z financnej Cinnosti
Konecny stav penainych prostriedkov
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3  FINANCNA ANALYZA

Podl'a Holeckovej (2008, s. 9) vyznamnu cast’ sustavy podnikového riadenia predstavuje
finan¢na analyza, ktord je uzko spojena s uctovnictvom a finanénym riadenim podniku.
Finan¢na analyza smeruje k zisteniu, ¢o v budiicnosti podnikové financie vydrzia a vyustit

by mala v potvrdenie alebo modifikaciu doterajsej finan¢nej politiky.

Podl'a Knapkovej a Pavelkovej (2010, s. 15) ku komplexnému zhodnoteniu celej rady vyz-
namnych skuto¢nosti ako napriklad, ¢i je podnik ziskovy a méa vyhodnu kapitalova Strukta-
ru, ¢i efektivne vyuziva aktiva alebo ¢i je schopny splacat’ svoje zavizky, sa vyuzije fi-
nan¢na analyza podniku. Mrkvicka a Kolaf (2006, s. 40) chapu finan¢nt analyzu ako roz-
bor financnej situdcie podniku, pripadne celého odvetvia alebo aj celého Statu a dodéavaju,
Ze na tento rozbor sa vyuziju Uctovné a Statistické informacie zo vzdialenejSej alebo bez-

prostrednej minulosti, su¢asné tendencie a v niektorych pripadoch aj predikcia.

NajpouzivanejSie vykazy a sucasti kazdej finan¢nej analyzy st vykaz o financnej pozicii
(stivaha) a vykaz zisku a straty. Casto byvaju doplnené taktiez o vykaz cash flow a vykaz
0 zmene vlastného kapitalu. V rdmci financnej analyzy vychadza spracovatel' z vykazov
danej spolocnosti za niekol’ko minulych obdobi aich rozborom sa snazi identifikovat
a analyzovat’ najdené trendy, posudit’ finan¢né zdravie firmy, ¢ize ngjst’ silné a slabé stran-

ky (Blaha a Jindtichovska, 2006, s. 28).

,»Na druhej strane je potrebné nezabudnut’ na d’alSie mozné zdroje dat, ako su ukazovatele
kapitalového trhu, 3tatistiky firemnych alebo inych ekonomickych ukazovatelov' (Strou-

hal, Bonaci a Mustata, ©2014, s. 187).
Medzi uzivatel'mi finan¢nej analyzy musia byt uvedeni:
- akcionari;
- manazment;
- veritelia (vratane bank a zamestnancov);
- zakaznici;

- potencidlni investori a

'On the other hand we need not to forget other possible sources of data, like capital market indicators, com-
pany’s statistics or other economic indicators.
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- ostatni (analytici, finanéné urady atd’.)*? (Strouhal, Bonaci a Mustata, ©2014, s.
187).

3.1 Ukazovatele finan¢nej analyzy

Podla Rackovej (2011, s. 41 ) sa Standardne ukazovatele Clenia na absolutne, rozdielové

(fondy finan¢nych prostriedkov) a pomerové.

3.2 Elementarne metdody finan¢nej analyzy

Analyza absolutnych ukazovatel’ov:

- horizontalna analyza (analyza trendov),

- vertikélna analyza (percentudlna).
Analyza fondov finanénych prostriedkov:

- analyza Cistého pracovného kapitalu,
- analyza Cistych pohotovych prostriedkov,

- analyza Cistych penaznych pohl'addvkovych fondov.
Analyza pomerovych ukazovatel’ov:

- analyza ukazovatel'ov likvidity,

- analyza ukazovatel'ov financne;j stability,

- analyza ukazovatelov aktivity,

- analyza ukazovatelov rentability,

- analyza ukazovatel'ov zaloZenych na cash flow,

- analyza ukazovatel'ov kapitalového trhu (Mrkvicka a Kolaft, 2006, s. 44).

3.2.1 Absolutne ukazovatele

Absolutne ukazovatele predstavuju udaje zistené priamo z uétovnych vykazov. Udaje
Z rozvahy vyjadruju stav k uréitému Gasovému okamihu, teda stavové veliciny. Udaje
z vykazu zisku a straty a cash flow, vyjadruji vyvoj za urcity ¢asovy interval, ¢ize tokove

veliciny. Tieto ukazovatele si vyuzivané pri horizontalnej analyze CiZe analyze vyvojovych

2Among users of financial analysis shall be mentioned: shareholders, management, creditors (inclusive banks
and employees), customers, potential investors and others (analysts, tax authorities etc.).



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 25

trendov poloziek Uctovnych vykazov a pri vertikdlnej analyze, analyze Struktiry financ-
nych vykazov (Hrdy a Krechovska, 2013, s. 208; Griinwald a Holeckova, 2008, s. 16).
Griinwald a HoleCkova (2008, s. 16) eSte dodavaju, ze vypoctom rozdielov absolatnych
ukazovatelov ziskame rozdielové ukazovatele, ktoré sa este oznacuji ako financné fondy

alebo fondy finan¢nych prostriedkov.

3.2.1.1 Horizontdlna analyza

Horizontalna analyza porovnava zmeny poloziek jednotlivych vykazov v ¢asovej postup-
nosti. Z tychto zmien je mozné odvodit’ aj pravdepodobny vyvoj prislusnych ukazovatel'ov
v buducnosti, avsak je potrebné mat’ dostatocne dlha ¢asovi radu udajov, zaistit’ porovna-
telnost’ idajov v ¢asovej rade, ak je to mozné, tak vylucit' z udajov vSetky ndhodné vplyvy
a zahrnut'” do odhadov buduceho vyvoja objektivne predpokladané zmeny (Mrkvicka
a Kolar, 2006, s.54). Ruckova (2015, s. 115) dodava, Ze horizontalnu analyzu mozeme
vyjadrit’ v percentudlnych hodnotéach, ktoré¢ sa vyplati vyuzit’ v pripade hlbsiecho skiimania
a porovnania, alebo v absolutnych ¢islach, ktoré nam zase umoziuju objektivnej$i pohl'ad

na jednotlivé polozky z hl'adiska ddleZitosti.
Pouzit’ mozeme nasledujuce vypocty (Riackova, 2015, s. 115):

absolutna zmena = ukazovatel; — ukazovatel,_, 1)

absolutna zmena x 100

percentualna zmena = (2)

ukazovately_4

3.2.1.2 Vertikdlna analyza

Mrkvicka a Kolat (2006, s. 58) uvadzaju, ze vertikalna analyza spo¢iva vo vyjadreni jed-
notlivych G¢tovnych poloZiek Gétovnych vykazov ako percentualneho podielu k jednej
zvolenej zakladni danej ako 100%. Na rozbor rozvahy sa zvoli ako zaklad vyska aktiv cel-
kom (alebo pasiv), na rozbor vykazu zisku a straty sa zvolia vynosy celkom. Ruckova
(2015, s. 110) dodava, ze vd’aka percentudlnemu rozboru je mozné vyuzit' vertikalny roz-
bor na jednoduché porovnanie s firmami v rovnakom obore podnikania alebo vSeobecne

s priemermi v odvetvi.

3.2.2 Rozdielové ukazovatele

Podl'a Hrdého a Krechovskej (2013, s. 210) rozdielové ukazovatele predstavuju rozdiel

dvoch absolutnych ukazovatel'ov. HoleCkova (2008, s. 45) oznacuje rozdielové
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ukazovatele aj ako finan¢né fondy alebo fondy finan¢nych prostriedkov. Knapkova, Pavel-
kova a Steker (2013, s. 83) tvrdia, Ze zo skupiny rozdielovych ukazovatel'ov je najdolezi-
tejsi ukazovatel’ Cistého pracovného kapitalu. Brealey, Myers a Allen (©2014, s. 723) do-
davaju, Ze ,rozdiel medzi obeznymi aktivami a kratkodobymi zavédzkami je znamy pod
nazvom &isté obezné aktiva alebo Eisty pracovny kapital.« ® a uvadzaji nasledujici vzorec

V tvare:

Cisty pracovny kapital

CPK = Obeiné aktiva — Kratkodobé cudzie zdroje 3
Mrkvicka a Kolat (2006, s. 61) uvadzaju este druhy sposob vypoctu

CPK = Dlhodobé zdroje — Stale aktiva (4)
V préci je vyuzity prvy spdsob vypoctu.

Velkost' ¢istého pracovného kapitalu ukazuje platobna schopnost’ podniku. Cim je vyssi ,
tym vicsia by mala byt pri dostatocnej likvidnosti jeho zloziek schopnost’ podniku uhré-
dzat’ svoje finan¢né zavizky. Ak je ukazovatel' zaporny, jedna sa o tzv. nekryty dlh. Uka-

zovatel' je vyjadreny v absolutnych hodnotach, ¢ize v penaznych jednotkach (Mrkvicka

a Kolaf, 2006, s. 60).

A
Stale Dlhodobe
aktiva zdroje

O e

7
n / }/ CPK
o /,//

N
N

)
=
.

Kratkodobé
zdroje

Obrizok 2 Cisty pracovny kapital
(Mrkvicka a Kolat, 2006, s. 61)

® The difference between the current assets and current liabilities is known as the net current assets or net
working capital.
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3.2.3 Pomerové ukazovatele

Hrdy a Krechovska (2013, s 211) a Rackova (2015, s. 53) povazuju pomerové ukazovatele
za zakladné metodické nastroje financnej analyzy z hl'adiska vyuziteI'nosti aj z hl'adiska
inych trovni analyz. Griinwald a Holetkova (2008, s. 20) dopliaju, Ze s formou &iselného
vztahu, do ktorého su uvedené finan¢no-tétovné informéacie. Podl'a Hrdého a Krechovskej
(2013, s. 211) pomerové ukazovatele do vzajomnych pomerov davaju jednotlivé polozky
uvedené vo vykazoch, ktoré spolu ur¢itym spdsobom suvisia. Strouhal, Bonaci a Mustata
(©2014, s. 188) dodavaju, ze medzi zakladné skupiny pomerovych ukazovatel'ov musia
byt uvedené ukazovatele rentability, likvidity, obratu, zadlzenosti a ukazovatele kapitalo-

vého trhu.

3.2.3.1 Ukazovatele likvidity

Pomerové ukazovatele kratkodobej likvidity st povazované analytikmi za jedny z rozhodu-

jucich indikatorov platobnej schopnosti podniku (Mrkvicka a Kolaf, 2006, s. 75) .

Rickova (2015, s. 54) hovori, ze likvidita podniku vyjadruje schopnost’ podniku uhradzat
nadas svoje platobné zavizky. Cizinska a Marini¢ (2010, s. 168) dodavaju, Zze vyjadruje
schopnost’ podniku menit’ aktiva na penazné prostriedky alebo ich ekvivalent a zaroven

dodavaju, ze je teda akymsi kratkodobym pohl'adom na solventnost.

Bezna likvidita

Ukazovatel beznej likvidity je povazovany za vyznamny indikator platobnej schopnosti
podniku a jeho vysSie hodnoty znamenaju vicSiu Sancu na zachovanie tejto schopnosti.
(Mrkvicka a Kolét, 2006, s. 76). Tento ukazovatel’ ddva do pomeru objem penaznych aktiv
a objem zavézkov splatnych v blizkej buducnosti. Primerand vySka tohto ukazovatela je

v rozmedzi 1,5 do 2,5 aje dolezitd pri porovnani s podnikmi s podobnym charakterom

alebo v porovnani s priemerom za odvetvie. (Dluhosova, 2010, s. 83). Nasledujuci vzorec:

Vo e pa. s s obezné aktiva
BezZna likvidita= )

krdtkodobé zdvizky
Pohotova likvidita

Ukazovatel’ pohotovej likvidity je vo finan¢nej analyze povazovany za tvrdSie kritériu pla-

tobnej schopnosti nez ukazovatel’ beznej likvidity (Mrkvicka a Kolat, 2006, s. 77). Podla
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Dluhosovej (2010, s. 83) sa pri ukazovateli pohotovej likvidity davaji do pomeru len po-
hotové prostriedky z obeznych aktiv a kratkodobé zavazky. Primerana vyska tohto ukazo-
vatel’a je v rozmedzi od 1,0 do 1,5. Mrkvicka a Kolar (2006, s. 77) odporucaji aby hodnoty
neklesali pod 1,0. DluhoSova (2010, s. 83) dodava, ze rast tohto ukazovatel'a by mal zna-
menat’ predpokladané zlepSenie finan¢nej a platobnej situacie a naopak. Nasledujtci vzo-

rec:

obeZné aktiva - zasoby

Pohotovd likvidita=

(6)

kratkodobé zavazky
Hotovostna likvidita

Mrkvicka a Kolar (2006, s. 77) udavajt, ze hotovostna likvidita dava do pomeru najlikvid-
nejsiu Cast’ obeznych aktiv s kratkodobymi zédvizkami a hodnota tohto ukazovatel'a by sa

mala pohybovat’ v rozmedzi od 0,9 do 1,1.

kratkodoby financny majetok

Hotovostnd likvidita= (7)

kratkodobé zavazky

3.2.3.2 Ukazovatele aktivity

Vo finan¢nej analyze sa za efektivnost’ podnikovej Cinnosti predpoklada optimélne nasa-
denie a vyuzitie majetku. Toto vyuzitie sa meria pomocou ukazovatelov aktivity (Cizinska
a Marinic¢, 2010, s. 167). Tieto ukazovatele podl'a Griinwalda a Holeckovej (2008, s. 47)
pomahaju vyjadrit’, kvantifikovat' a analyzovat’ ako ucinne, intenzivne a rychlo podnik
vyuziva svoj majetok. Rickova (2015, s. 67) dodava, ze tieto ukazovatele najCastejSie vy-

jadruju pocet obratok jednotlivych zloZiek zdrojov alebo aktiv alebo dobu obratu.
Obrat aktiv

Dluhosova (2010, s. 87) udava, Ze ukazovatel’ obratu aktiv meria obrat, €iZe intenzitu vyu-
zitia celkového majetku a pozitivne je, ked’ je jeho hodnota vysSia. Mrkvicka a Kolar
(2006, s. 95) doplnuju, ze metodicky spravnejsie by bolo vyuzivat celkové naklady. Na-
sledujuci vzorec:

Obrat aktiv= by (8)

aktiva
Obrat pohladavok a zavizkov
Ukazovatel’ obratu pohl'addavok meria pocet obratok za obdobie, ¢ize ako rychlo st pohla-

davky transformované do hotovosti. Cim vysiia je hodnota tohto ukazovatel’a, tym rychlej-

Sie su podniku splatené pohl'addvky a ziskané peniaze méze znova pouzit’ k d’alsim
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investiciam (Mrkvicka a Kolat, 2006, s. 96). Rychlost’ tohto obratu je vyjadreny ako po-

mer trzieb a priemerného stavu pohl'adavok (Griinwald a Hole¢kova, 2008, s. 50).

trzby ( 9)

rat pohladdvok=
0b tpo adavo krdtkodobé pohladavky

Ukazovatel’ obratu zaviazkov by mal mat’ nizSiu hodnotu ako ukazovatel’ obratu pohl'ada-
vok (Mrkvicka a Kolaft, 2006, s. 96).

trzby

Obrat zavazkov = (10)

krdtkodobé zavizky
Doba obratu pohl’adavok

Mrkvicka a Kolaf (2006, s. 96) udavajt, ze ukazovatel’ vyjadruje ako dlho (kolko dni) je
Vv podniku majetok vo forme pohl'adavok, teda za aka dlhu dobu podnik zinkasuje svoje
pohladavky. Podl'a Griinwalda a Hole¢kovej (2008, s. 50) je vyjadrena ako pomer prie-
merného stavu pohl'adavok a priemernych dennych trzieb.

Doba obratu pohladavok= % x 360 (1)

Doba obratu zavazkov

Penazné prostriedky, ktoré podnik urciti dobu zadrziava a vyuZiva pre vlastné potreby
prestavuju obchodny uver a dobu trvania thrady tohto zaviazku od okamihu jeho vzniku sa
vyratame ukazovatel'om doby obratu zdviazkov. (Griinwald a HoleCkov4,2008, s. 51)

Doba obratu zavdizkov = m;%’;yx 360 (12)

3.2.3.3 Ukazovatele zadlZenosti

ZadlZenost’ znamend, Ze podnik pouziva na financovanie svojich aktiv okrem vlastnych
zdrojov aj cudzie zdroje, resp. dlh (Mrkvicka a Kolat, 2006, s. 86). Tento ukazovatel ma
hlavne vyznam pre dlhodobych veritel'ov. ZadlZzenost’ sama o sebe nie je pre podnik nega-
tivna, nie je totiZ potrebné aby podnik k ¢innosti vyuZival len vlastny kapital, avsak Cizin-
ska a Marini¢ (2010, s. 168) dodavaju, ze pre finan¢nu stabilitu a primeranost’ zadlZenia,

je teda pomer vlastnych a cudzich zdrojov rozhodujtci.
Celkova zadlZenost’

Podl'a DluhoSovej (2008, s. 75) celkova zadlzenost’ dava do pomeru celkovy dlh a celkové
aktiva a meria tym podiel veritel'ov na celkovom kapitéle z ktorého je financovany majetok

firmy. Cim je hodnota ukazovatel'a zadlzenosti vysia, tym vyssie je riziko veritelov.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 30

Podl'a Knapkovej, Pavelkovej a Stekra (2013. s. 85) st odpora¢ané hodnoty ukazovatela

celkovej zadlzenosti medzi 30-60%. Pre vypocet pouzijeme nasledujici vzorec:

, “ , cudzie zdroje
Celkova zadlZenost = ———— (13)
aktiva

Miera zadlzenosti

Miera zadlZenosti vyjadruje, kol’kokrat dlh prevysuje hodnotu vlastného kapitalu (Cizinska
a Marini¢, 2010, s. 168). Podl'a Dluhosovej (2008, s. ) sa u stabilnych spolo¢nosti moze
akceptovatelnd zadlzenost' vlastného kapitalu pohybovat’ v rozmedzi od 80% do 120%.

Nasledujtici vzorec:

. v . cudzie zdroje
Miera zadlZenosti = ——=12¢ (14)

vlastny kapital

3.2.3.4 Ukazovatele rentability

Ruckova (2015, s. 57) hovori, Ze rentabilita je schopnost’ podniku vytvarat’ nové zdroje a
dosahovat’ zisk pouzitim investovaného kapitalu. Griinwald a Hole¢kova (2008, s. 30) ro-
zoberaju, ze ukazovatele rentability su pouzité pri hodnoteni a komplexnom postdeni efek-
tivnosti ¢innosti a zarobkovej schopnosti podniku, vyjadruji intenzitu vyuzivania, repro-
dukcie azhodnotenia kapitalu vlozeného do podniku. Pri vypocte sa podla Ruckovej
(2015, s. 57) vcitateli nachadza polozka odpovedajuca vysledku hospodarenia

a v menovateli druh kapitalu, resp. trzby.
Rentabilita trzieb

DluhosSova (2010, s. 82) hovori, Ze rentabilita trzieb udava ziskovost’, ¢ize mnozstvo zisku
v K¢ na 1 K¢ trzieb a Griinwald a Holeckova (2008, s. 37) dodavaju, Ze rentabilita trzieb
odraza schopnost’ podniku vyrabat’ vyrobok alebo poskytovat’ sluzbu s nizkymi nakladmi,
alebo za vysoku cenu. Podl'a DluhoSovej (2010, s. 82) ukazovatel’ dava do pomeru hruby
zisk a trzby a hodnoty ukazovatel'a by mali mat’ stipajucu tendenciu. Jeho nizka uroven

predstavuje chybné riadenie firmy. Nasledujuci vzorec:

Rentabilita trzieb = ROS = Zivs k (15)
trzby

Rentabilita aktiv

Meria ekonomicku vynosnost’, kedy do pomeru dava zisk s celkovymi aktivami investova-

nymi do podnikania, bez ohl'adu na zdroje z ktorych su financované. Avsak ani
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nadpriemerne vysoka rentabilita nezarucuje zvySovanie hodnoty firmy (Dluhosova, 2010,

S. 18). Nasledujuci vzorec:

Cisty zisk

Rentabilita aktiv = ROA = (16)

aktiva

Rentabilita vlastného kapitalu

Tento ukazovatel’ vyjadruje vynosnost’ vlastného kapitalu, efektivnost’ podniku a teda jeho
zhodnotenie v dosiahnutom ¢istom zisku. Pomocou miery zisku vypocitanej z vlastného
kapitalu sa zisti, ¢i kapital prindSa dostatocny vynos (Dluhosova, 2010, s. 17).Vlastnici
tento vytvoreny zisk posudzuju ako zarobok z investovaného kapitéalu a preto je klI'aCovym
kritériom pre vynosnost’ kapitalu (Grilnwald a Hole¢kova, 2008, s. 35). Nasledujici vzo-

rec:

Rentabilita vlastného kapitalu = ROE = —CIStY i (17)
vlastny kapital

3.3 Swot analyza

Podstatou analyzy SWOT je identifikécia faktorov a skuto¢nosti, ktoré pre firmu predsta-
vuju silné a slabé stranky, prileZitosti a hrozby plynuce z okolitého prostredia, z ocakava-
nia zainteresovanych strdn a z interného prostredia firmy. Tieto dblezité faktory sa zhrni
a charakterizuju v Styroch kvadrantoch ako moézeme vidiet' v tabulke ¢. 2. Tato analyza
byva vyuZivana pri analyzach na strategickej Girovne riadenia, pri analyzach zameranych na
problémy taktického i operativneho riadenia a méze byt spracovand aj ako ,,0sobna‘
SWOT — zamerana na identifikaciu silnych a slabych stranok, prilezitosti a hrozieb jednot-
livca (Ketkovsky a Novak, 2015, s. 130)

Pri spracovani SWOT analyzy by sa mali reSpektovat’ tieto zasady:

mala by byt zamerana na podstatné fakty a javy,

- zavery by mali byt relevantné, ¢ize spracované s ohl'adom na tcel pre ktory bola
vypracovana,

- analyza by mala obsahovat iba fakty, ktoré sa tykaju analyzovanej oblasti a prob-
lematiky

- mala by byt’ objektivna, ¢iZze by nemala vyjadrovat’ iba subjektivne nazory spraco-

vatela analyzy ale aj objektivne odrdzat’ vlastnosti objektu analyzy (Ketkovsky a

Novak, 2015, s. 131)
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II. PRAKTICKA CAST
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4 PREDSTAVENIE SPOLOCNOSTI

Spolo¢nost XYZ, a.s. bola zapisana do obchodného registra dna 1. 1. 1994 so sidlom
Vv Prahe. Jej zdkladny kapital predstavuje 620 440 134,- K¢&. Bol splateny 100% zakladate-

I'om v hmotnom a d’alSom majetku uvedenom v zakladatel'skej listine (interné materialy).

4.1 Profil spolo¢nosti

Spolo¢nost XYZ, a.s. je poprednym integrovanym poskytovatelom telekomunika¢nych
sluzieb na ¢eskom trhu, poskytuje hlasové, datové a internetové sluzby v oblasti pevnych
liniek a mobilnych sluzieb. Od septembra 2006 pontika tiez digitalnu televiziu a aktivity
v oblasti IT a ICT sluzieb. Zaroven je aj prevadzkovatel'om internetového televizneho vy-

sielania v Ceskej republike.

Spolo¢nost’ XYZ, a.s. podl'a klasifikacie ekonomickych ¢innosti CZ-NACE spada do sek-
cie J — Informaéné a komunika¢né sluzby a priemysel, blizsie do kategorie 61 - Telekomu-

nikacné sluzby
Predmet podnikania spolo¢nosti je:

1. Vykon komunikaénych &innosti na uzemi Ceskej republiky:

a. verejna pevna siet’ elektronickych komunikacii,

b. verejna siet’ pre prenos rozhlasového a televizneho signalu,

C. verejna pevna telefonna siet’,

d. verejne dostupna telefonna siet’,

e. zaistovanie verejnej mobilnej siete,

f. ostatné hlasové sluzby (sluzba je poskytovana ako verejne dostupna),

g. prenajom okruhov (sluZba je poskytovana ako verejne dostupna),

h. Sirenie rozhlasového a televizneho signalu (sluzba je poskytovana ako ve-

rejne dostupnad),
I. sluzby prenosu dat (sluzba je poskytovana ako verejne dostupna),
J. sluzby pristupu k sieti Internet (sluzba je poskytovana ako verejne dostup-
nd),
K. ostatné hlasové sluzby (sluzba je poskytovana ako verejne dostupna),
2. Prevadzkovanie prevzatého rozhlasového a televizneho vysielania
3. Projektova €innost’ vo vystavbe

4. Prevadzkovanie stavieb, ich zmien a odstranovanie
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5. Montaz, opravy, revizie a skusky elektrickych zariadeni

6. Vykon zememerac¢skych ¢innosti

7. Vyroba, inStalacia, opravy elektrickych strojov a pristrojov, elektronickych a tele-
komunika¢nych zariadeni

8. Poskytovanie technickych sluzieb k ochrane majetku a osob

9. Cinnost’ uétovnych poradcov, vedenie uétovnictva, vedenie danovej evidencie

10. Poskytovanie platobnych sluzieb malého rozsahu

11. Poskytovanie alebo sprostredkovanie spotrebitel’ského averu

12. Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v prilohach 1 az 3 zivnostenského zakona.

r v

4.2 Organizacna Struktura

VALNE
ZHROMAZDENIE

VVBOR PRE AUDIT DOZORNA RADA
predsedavyboru predseda dozornej
pre audit rady

PREDSTAVENSTVO
a
venstva

INTERNY AUDIT A
RIADENIE RIZIK

GEMERALNY
RIADITEL

divizia ivizi divizia Ludské divizia Pravne

) divizia Firemni : . . S . . s -
entni il divizia Financie dro zal

zakaznici

divizia Service . Komunikaciaa Stratégiaa Media & Data

divizia IT Unit I . Inovdcia Management

Obrazok 3 Organizacné Clenenie spolo¢nosti XYZ, a.s.
(Vyro¢na sprava XYZ, a.s.)
Organy spoloc¢nosti:
a. najvyssim organom Spolo¢nosti je valné zhromazdenie, ktorého jednanie je

neverejné a rozhoduje o zasadnych hospodarskych, organizaénych a pre-

vadzkovych zalezitostiach.
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b. Statutdirnym organom, ktor¢ riadi ¢innosti spolo¢nosti a jedna za fiu vo svo-

jom mene je predstavenstvo,

c. dozorna rada je kontrolnym organom, dohliada na vykon pdsobnosti pred-
stavenstva a na ¢innost’ spolo¢nosti,

d. spolo¢nost’ zriad’uje vybor pre audit, ktory je samostatnym organom.

Spoloc¢nost’ sa riadi dualistickym systémom vnutornej Struktury.

4.3 Hospodarenie spolo¢nosti

Uttovny zisk alebo jeho prislusnd ¢ast sa povinne pouziva na Glely vyplyvajice
z pravnych predpisov. Po splneni tejto povinnosti sa moze pouzit uctovny zisk vratane
nerozdeleného zisku minulych rokov, pripadne iné vlastné zdroje v stlade s pravnymi

predpismi niektorym nasledujiicim spdsobom:

a. na thradu straty,

b. na vyplatu podielov akcionarom,

C. na vyplatu tantiém clenom predstavenstva alebo dozornej rade,
d. naurcenie podielu zamestnancov na zisku,

e. kzvyseniu zakladného kapitalu,

f. na tvorbu rezervného fondu,

g. na vyplatu v stilade so zmluvou o tichej spolo¢nosti, pokial’ ju spo-
lo¢nost’ uzavrie,

h. na pridel do in¢ho fondu, tvoreného zo zisku.

4.4 Vyvoj poftu zamestnancov

Spolo¢nost’ realizuje ambicidézny reStrukturalizaény program, ktorym sa snaZzi v stlade
s dlhodobou stratégiou zvySovat prevadzkovu efektivitu, kvoli udrzaniu konkurencies-
chopnosti a kvoli zvySovaniu hodnoty pre akcionarov. Cielom programu je zefektivnenie
organizacnej Struktury. Spolo¢nost’ sa zamerala na zvySenie efektivity procesov a systémov
a velky vyznam venovala transformacii v oblasti prevadzkovania sieti. V d’alSich fazach sa
venovala konsolidacii a optimalizacii call centier, zniZzeniu duplicitnych pracovnych pozi-
cii, znizeniu poctu a zjednoduseniu pouzivanych aplikacii a systémov. Vysledkom je kaz-

doro¢né znizovanie poctu zamestnancov a pozitivny vplyv na mzdové naklady.
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Tabulka 1 Priemerny stav zamestnancov ku koncu roka (Vyro¢na sprava XYZ, a.s.)

Rok 2010 2011 2012 2013 2014
Pocet 1505 1378 1273 1122 979
Zamestnancov

Medziro¢na - -8,4% -7,6% -11,9% -12,7%
zmena Vv %

4.5 SWOT analyza

Pomocou metédy SWOT analyza mozeme identifikovat’ silné a slabé stranky, prilezitosti
a hrozby analyzovanej spolo¢nosti. Spolo¢nost’ je na ¢eskom trhu uz 24 rokov. Z tabulky
¢. 2 vidime, Ze ma dobré zdzemie, velky pocet zdkaznikov na telekomunikacnom trhu,
vysoku kapacitu siete, Siroké portfolio sluzieb, vysoku technologicku troven a dobry fi-
nancny stav ¢o sa zisku tyka. SlabSie stranky st niZSia spokojnost’ a lojalita vlastnych za-
kaznikov, vysoké ceny za sluzby, ktoré st podl'a zakaznikov priemerné a vysoké zavislost’
na vyvoji narodnej ekonomiky. Prilezitosti spolo¢nosti st napriklad v spolupraci so sloven-
skymi spolo¢nostami, V oslabeni konkurenénych operatorov, v dopyte po absolventoch
vysokych 8kol technickych oborov, v raste uZivatelov mobilnych telefénov, internetu
a internetovych socialnych sieti v mobilnych telefénoch. Hrozby pre spolo¢nost’ prestavuje
trend zniZovania cien poskytovanych sluzieb, mozny tlak zo strany ¢eského telekomuni-
kacného uradu na doslednejSie pdsobenie operatorov, klesajuci pocet telefonnych pripojok
aj vysoké nasytenie telekomunika¢ného trhu hlavne u mladsej populacie, hrozba vstupu

d’alsich operatorov na trh.

Tabulka 2 SWOT analyza spolo¢nosti XYZ, a.s. (vlastné spracovanie)

SWOT
S/Strengths/Silné stranky W/Weaknesses/Slabé stranky
v' Zazemie silnej spolo¢nosti » Nizka uroven zakaznickej spokojnosti
v" Dobré postavenie na trhu » Zavislost na vyvoji narodnej ekono-
v" Vysoka technologicka uroven miky
v Siroké portfélio sluzieb » Vysoké ceny za sluzby
0O/Opportunities/PrileZitosti T/Threats/Hrozby

v" Spolupréca s podnikmi na Slovensku » Trend zniZovania cien poskytovania
v" Oslabend pozicia konkurenénych opera- sluzieb

torov > Negativny vyvoj narodnej ekonomiky
v Dostupnost zdrojov pre expanziu » Novi mobilni operatori
v' Rast uzivatelov mobilného internetu
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4.6 Ciele spolo¢nosti

Spolo¢nost’ ma za ciele sustredit’ sa na zvySovanie spokojnosti svojich zdkaznikov pro-
strednictvom ponuk novych sluzieb a produktov uspokojujucich zékaznicke potreby. In-
vesticiami do systému chce spolocnost’ zjednodusit’ a zefektivnit' procesy tykajuce sa
vzt'ahu so zdkaznikmi, Cize viest’ k znizovaniu reklamécii a staznosti. V stilade so svojou
stratégiou chce zlepSovat’ svoju poziciu na trhu realizaciou aktivit v oblasti riadenia zakaz-
nickej kontroly. Spolo¢nost’ bude nasledujice roky pokracovat’ v zlepSovani ponuky slu-
zieb pevného vysokorychlostného internetu, v rozsirovani optickych sieti, v zlepseni kapa-

city a kvality 3G siete.

4.7 Zakladna charakteristika odvetvia

Podrla klasifikacie NACE toto odvetvie patri do sekcie J — Informacné a komunikaéné
sluzby a priemysel. Toto odvetvie je vel'mi Siroké a rozmanité. Zahiia vSetky sluzby, kto-
rych hlavnym predmetom ¢innosti su sluzby poskytovania informacného obsahu, sluzby
poskytovania infrastruktiry umoziiujucej prenos informacii a dat, sluzby vyvoja

a instaldcie, prispdsobenia a integracia software.

Cesky telekomunikaény trh ma v Eurépe velmi dobré postavenie. Co sa tyka mobilného
spojenia patri medzi najpokrokovejsie. Az 70% uzivatel'ov nahradilo pevnu linku mobil-
nou sietou, o je v Eurépe vynimoénym javom. Tento trh je viak regulovany Ceskym tele-
komunika¢nym tradom ¢o znamena vysSie telekomunikac¢né poplatky. (Vyrocna sprava

XYZ, as., 2014, s. 25)
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5 UCTOVNICTVO SPOLOCNOSTI

Prostrednictvom medzinarodnych uctovnych Standardov su urc¢ené poziadavky na tctovnu
zavierku , ktorej Struktira vSak nie je jednotna, a a¢tovny rozvrh a pravidla Gi¢tovania na
uctoch st internou zalezitostou spolocnosti. Spolo¢nost’ uctuje a vykazuje v stlade
s Ceskymi Gétovnymi $tandardami aby vyhovela poZziadavkam zistenia a doloZenia zakladu
dane z prijmu podla ¢eskych predpisov a zaroven uctuje a vykazuje podla Medzinarod-
nych uétovnych $tandardov. Vedenie uétovnictva podla CUS a nasledna konverzia na

IFRS je znazornena na nasledujiicom obrazku €. 2.

Transakcie, koré
sa v primdrnom
uctovnictve
nevyskytuju

TN TN
N AN

Primarna || Transakcie, J\ Konvertovana
hlavna kniha ktoré je nutné B hlavna kniha
Doklady &us 7| kenvertovat ‘[/ IFRS

N

C

Transakcie, ktoré sa L
v konvertovanom

Dafiové uétovnictve '“l-E“t-‘W:é
; ; zdvierka

priznanis nevyskytuju

podla CUS IFRS

Obrazok 4 Konverzia na Grovni transakcii v Spolo¢nosti XYZ, a.s.

(Mejzlik, 2006, 5.92)

Transakcie A nemdzu vzniknat' automatickou konverziou z Gétovnych zapisov podla CUS
a musia byt vlozené do hlavnej knihy podla IFRS samostatne. Transakcie B musia byt
reStrukturalizované, precenené a zauctované automaticky na zéklade zadanych parametrov
do odpovedajtcich funkcii programového vybavenia pre vedenie uctovnictva. Transakcie
C st bezproblémové, pretoze ide o operacie uétované iba do hlavnej knihy podla CUS,

ktoré nemaju svoju analégiu podl'a IFRS a nie st teda nijak konvertované.
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5.1 Zakladné zasady

Uétovna zavierka

Uétovnu zavierku spolo¢nost’ spracovava podla Medzindrodnych $tandardov wétovného
vykaznictva (IFRS) a v stlade so Standardami IFRS prijatymi EU. IFRS sa sklada so $tan-
dardov a interpretacii schvalenych Radou pre medzinarodné uc¢tovné Standardy (IASB)

a Vyborom pre IFRS interpretacie (IFRS IC). K stivahovému dnu neexistuju rozdiely me-

dzi uctovnymi postupmi podl'a IFRS prijatymi Spolocnost'ou a IFRS, ktoré boli prijat¢ EU.

Spolo¢nost’ zostavuje uctovnu zavierku ako samostatnu v stlade s IFRS s ohl'adom na pri-
pravu uctovnej zavierky materskej spolo¢nosti a zostavuje tiez konsolidovanii Gctovnu
zavierku vypracovanu za to isté uctovné obdobie v sulade s IFRS, ktort schval'uje predsta-

venstvo ku zverejneniu.

Uctovna zavierka je spracovana na zaklade historickych obstaravacich cien. Vynimkou su
len dlhodobé aktiva urené na predaj, finan¢né derivaty a odmeny viazané na akcie. U¢-

tovna zavierka vyzaduje pouzitie kritickych uctovnych odhadov.
Transakcie v cudzich menach

Spolo¢nost’ vedie Gétovnictvo v ¢eskych korunach. Pre prepocitanie zahrani¢nych transak-
cii vyuziva denny kurz. Zisky a straty z tychto transakcii uctuje na Gc€toch ziskov a strat
z kurzovych rozdielov a zostatky v cudzich menach st ku koncu roka precenené kurzom
platnym na konci roku. Zostatky nepeniaznych polozZiek vedenych v cudzich menéch sa na
konci roka neprecenia, ale vykdzu sa po pouziti vymenného kurzu k datumu transakcie.
Nepenazné polozky vedené v redlnej hodnote vyjadrené v cudzej mene, st vykazané s po-

uzitim vymenného kurzu platného vtedy, ked’ bola tato hodnota urc¢ena.
Pozemky, budovy a zariadenia

Nehnutel'nosti, stroje a zariadenia si najskdr ocenované obstardvacou cenou znizenou
0 opravky a opravné polozky na znizenie hodnoty. Pozemky st zachytené v obstaravacej
cene a znizené o opravné polozky na znizenie hodnoty. Obstaravacia cena nehnutelnosti,
strojov a zariadeni zahfia vsetky naklady suvisiace s uvedenim do stavu pouzivania. Ak by
spolo¢nost’ mala v plane vystavbu telekomunikacnej siete obstaravacia cena by zahfnala aj
vSetky naklady vzniknuté az do pripojenia k poslednému ucastnickemu rozvadzacu, ¢o
prestavuje naklady na material, dodavatel'ov, priame mzdy a Grokové ndklady vzniknuté

Vv priebehu obstardvania aktiva. Do ceny obstarania patria aj odhadnuté naklady na demon-
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taz a odstranenie majetku. Nasledujuce vydaje su uznané ako aktivum v pripade, ze z nich
ma Spolocnost’ buduci ekonomicky uzitok a obstaravacie naklady moézu byt spolahlivo

uréené.

Opravy spolo¢nost’ uctuje do nadkladov. Nepouzivané hmotné aktiva, ktoré nie su ur¢ené na
predaj a neprinasaju ziaden buduici ekonomicky prospech sa zrozvahy vyradia spolu
s opravkami vtahujiicimi sa k tomuto majetku. Zisky alebo straty z predaja tohto majetku

patria do prevadzkového vysledku hospodérenia.

Hmotny majetok okrem pozemkov je odpisovany rovnomerne, odpisovanie je prerusené
vV okamihu oductovania majetku alebo ak je majetok zaradeny k aktivam drzanym na pre-

daj. Ak je majetok docasne mimo prevadzku odpisovanie sa neprerusuje.
Nehmotné aktiva

Nehmotny majetok predstavuje: softvér, goodwill, licencie, obchodné mena, zdkaznicke
bazy a roamingové zmluvy. Licencie sa odpisuju po dobu ich platnosti, nehmotny majetok

sa odpisuje rovnomerne. Neodpisovany nehmotny majetok sa testuje na znizenie hodnoty.
Dlhodobé aktiva Kklasifikované ako aktiva uréené na predaj

Stuvaha obsahuje zaujimavu poloZku aktiva urcené na predaj. Su to aktiva, ktoré uz svojim
vyuzivanim neprinesu hodnotu, ktord by sa rovnala aspon ich zostatkovej cene. Pri tychto
aktivach spolo¢nost’ rata s predajom do jedného roka. Tieto aktiva oceni predajnou cenou
a rozdiel medzi touto predajnou cenou a zostatkovou cenou vstupi do vysledku hospodare-

nia. Takéto aktivum sa uz neodpisuje, sleduje sa iba jeho zhodnotenie.
ZniZenie hodnoty aktiv

Ku zniZeniu hodnoty aktiv dochadza v pripade, ak zostatkova cena aktiva je vysSia nez
spatne ziskatelna cena. Vzniknuta strata sa vykaze vo vyske rozdielu zostatkovej ceny
a spatne ziskateI'nej hodnoty a premietne sa do nakladov, pri zvySeni hodnoty sa zvysi
spétne ziskateI'nd cena. Potom sa zvysi aj hodnota aktiva na tato spitne ziskatel'nt cenu,
ale nesmie prekrocit’ u€tovnu hodnotu zniZenu o odpisy. Spétné zvySenie sa odrdza vo vy-
sledku hospodarenia zniZenim nakladov. Ohodnotenie aktiv sa zakladd na historickych

sktusenostiach a odhadoch buduacich udalosti.
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Investicie a ostatné finanéné aktiva

Spolo¢nost’ ma rozdelené financné aktiva na aktiva, ktoré st precefiované na readlnu hodno-
tu s dopadom na vykaz zisku a straty, investicie drzané do splatnosti, a uvery, pohl'adavky

a realizovatel'né finanéné aktiva.
Zasoby

Zasoby su oceniované v nizsej z tychto dvoch hodndt, bud’ v obstaravacej cene alebo v ¢is-
tej realizovatel'nej hodnote. Pre spotrebu sa zasoby oceiiuji vazenym aritmetickym prieme-
rom. Cist4 realizovatelna hodnota je odhad beznej predajnej ceny, zniZenej o naklady na

predaj.
PohPadavky, peniaze a pefiazné ekvivalenty

Pohladéavky spolo¢nost’ vykazuje v nominalnej hodnote zniZenej o opravnt polozku, ktorej
hodnota je stanovena rozdielom nominalnej hodnoty a diskontovaného oéakavaného prij-
mu. Pohl'adavky s dobou splatnosti do jedného roku spolo¢nost’ nediskontuje a tvorbu tejto
opravnej polozky premieta do nakladov. Peniaze a penazné ekvivalenty sii ocenené obsta-

ravacou cenou.
OdloZena dan

Spolo¢nost’ G¢tuje o odlozenej dani ak nastane rozdiel v i¢tovnych hodnotach a hodnotach
stanovenych podla daiiovych pravnych noriem. OdloZend datiova pohl'adavky aj odloZeny

danovy zavizok su vzajomne zapocitané.
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6 FINANCNA ANALYZA

Pri vypracovani financ¢nej analyzy spoloc¢nosti XYZ, a.s. je Cerpané Z vyrocnych sprav
a auditovanych finan¢nych vykazov z rokov 2010 az 2014 spracovanych v sulade s IFRS.
Spolo¢nost” XYZ, a.s. je materskou spolocnostou a udaje su ¢erpané z konsolidovanych
vykazov. V nasledujucej Casti budem rozoberat’ horizontalnu a vertikédlnu analyzu spoloc-

nosti a pomerové ukazovatele so zameranim na vyznamné zmeny poloziek.

6.1 Analyza absolitnych ukazovatel’ov

V spolo¢nosti XYZ, a.s. porovnavanie ¢asovych radov predstavuje porovnavanie hospo-
darskych rokov 2010/2011, 2011/2012, 2012/2013, 2013/2014. Pre spracovanie analyzy
vysledku zisku a straty boli pouzité udaje z priloh 1. a Il. a pre stivahu udaje z priloh III.
alv.

V tabul’ke ¢. 3 v horizontalnej analyze aktiv vidime, Ze celkové aktiva spolo¢nosti sa tak-
mer neustdle znizuji. Zostatkovd cena pozemkov, budov a zariadeni kazdoro¢ne klesa
zhruba 0 10% z 11,3 mld. K¢ v roku 2010 az po 7,2 mld. K¢ v roku 2014. Dévodom po-
klesu majetku je odpisovanie a jeho predaj. Spolo¢nost’ priebezne sleduje efektivitu vyuzi-
vania svojho majetku s ohl'adom na vyvoj na telekomunika¢nom trhu a technologické
zmeny. Nevyuzivany majetok alebo majetok, ktory nesuvisi s hlavnou podnikatel’'skou ¢in-
nostou sa spolo¢nost’ snazi predat’. Napriek tomu vSak spolo¢nost’ vlastni stale velké
mnozstvo samostatnych hnutel'nych veci a suborov hnutel'nych veci, ktoré tvoria obrovska
Cast’ z dlhodobého majetku. Nehmotné aktiva st prevazne software, goodwill, licencie,
obchodné mena, zakaznicke bazy a roamingové zmluvy. Pokles je u dlhodobého nehmot-
ného majetku spdsobeny prave odpisovanim licencii a software. Najva¢sou polozkou je
goodwill, ktory sa nemeni. Znizovanie dlhodobych aktiv sa deje kvoli restrukturalizacné-
mu programu od roku 2003. Zasoby maju klesajtcu tendenciu, pretoZze spolo¢nost’ obme-
dzuje mnozstvo hardvérov na skladoch a uprednostiuje partnerstva s dodavate'mi. Objem
penazi a penaznych ekvivalentov dosiahol najvyssieho ¢isla v roku 2011 a to 1,4mld. K¢
(7,8%) v ostatnych obdobiach sa pohybuje v rozmedzi 0,6 az 0,9 mld. K¢ (3,8%-5,3%).
Peniaze a penazné ekvivalenty su tvorené hotovost'ou v pokladni, zostatkami na banko-
vych Gctoch, kratkodobymi vkladmi a likvidnymi finanénymi investiciami s trojmesa¢nou
alebo kratSou lehotou splatnosti. Pozitivna je klesajuca tendencia kratkodobych pohlada-

VoK Vv ktorych st viazané penazné prostriedky.
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Tabul’ka 3 Horizontdlna analyza aktiv spolo¢nosti XYZ, a.s.

(Vlastné spracovanie, tdaje: Vyro¢na sprava XYZ, a.s. 2010-2014)

Horizontalna analyza aktiv 2010/2011 | 2011/2012 | 2012/2013 | 2013/2014
Pozemky, budovy a zariadenie -9,05% -9,38% -10,35% -13,52%
Nehmotné aktiva -3,63% -1,59% -1,58% 31,33%
Investicie v pridruzenych spolo¢nos-
tiach 0,00% 31,82% -68,97% 88,89%
Ostatné finanéné aktiva -12,35% -24,83% 50,89% 233,73%
OdloZena danova pohladavka 14820,00% -9,79% -38,04% -24,94%
Dlhodobé aktiva -6,62% -7,20% -7,92% 1,46%
Zasoby -19,47% -0,20% 10,06% -12,31%
Pohladavky -4,23% -6,54% -8,67% 1,87%
Splatna dariova pohladdavka -63,58% -38,79% -99,01% -100,00%
Peniaze a penazné ekvivalenty 44,96% -56,23% 27,79% -16,30%
Bezné aktiva 9,56% -28,44% 1,10% -4,95%
Dlhodobé aktiva uréené na predaj -91,67% -100,00% 0,00% 0,00%
Aktiva celkom -4,11% -10,99% -6,63% 0,46%

V tabulke €. 4 vidime, Ze pasiva maju tiez mierne klesajuci charakter. Vo vlastnom kapita-
le sa najvacsie zmeny udiali v nerozdelenom zisku, ktorého vyska sa odvija od dosiahnuté-
ho zisku a vyplacanej dividendy. V roku 2012 spolo¢nost’ odkupila svoje vlastné akcie,

tym znizila svoj zdkladny kapital a mohla vyplatit’ dividendy.

Vicsinu dlhodobych zavizkov tvori odloZeny danovy zavéazok. Z dovodu odlisného uctov-
ného a danového pohladu vzniknu rozdiely, ktoré su prechodné. Mozu byt zdaniteI'né
a vtedy dojde k zdaniteI'nym c¢iastkam pri ur€ovani zakladu dane buducich obdobi, ¢iZze
k odlozenému danovému zaviazku (napr. ak je uctovna hodnota majetku v podniku vyssia

ako hodnota dan¢ho majetku pre danové tcely).

Celkova vyska finan¢nych kratkodobych aj dlhodobych zavazkov v roku 2011 sa pohybuje
mld. v takmer rovnakych ¢islach ako v roku 2010. Objem penazi a penaznych ekvivalentov

v roku 2011 dosiahol 7 mld. v porovnani s 5 mld. v roku 2010.
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Tabulka 4. Horizontalna analyza pasiv spolo¢nosti XYZ, a.s.

(Vlastné spracovanie, Gidaje: Vyro¢na sprava XYZ, a.s. 2010-2014)

Horizontalna analyza pasiv 2010/2011 | 2011/2012 | 2012/2013 | 2013/2014
Zakladny kapital 0,00% -13,00% -2,00% 0,00%
Vlastné akcie 0,00% 0,00% -35,72% 0,00%
Emisné azio 0,00% 0,00% -20,62% 0,00%
Nerozdeleny zisk a ostatné fondy -24,58% -14,81% -1,18% -15,15%
Vlastny kapital -5,57% -12,33% -7,97% -2,86%
Dlhodobé finanéné zavazky -100,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Odlozeny danovy zavazok -5,08% -14,19% -14,69% -21,35%
Dlhodobé rezervy -50,00% 11,54% -10,34% 865,38%
Ostatné dlhodobé zavazky 332,00% -19,44% -26,44% 142,19%
Dlhodobé zavazky -43,88% 63,36% -7,86% -4,60%
Kratkodobé finanéné zavazky 2070,92% -98,99% -87,10% | 100000,00%
Obchodné a iné zavazky 3,82% -5,02% -0,29% -16,92%
Splatny daniovy zavazok 0,00% 0,00% 3000,00% 92,90%
Kratkodobé rezervy -60,82% -52,24% -46,88% 735,29%
Bezné zavazky 25,90% -23,18% 0,59% 17,82%
Zavazky celkom 1,37% -6,34% -2,28% 10,64%
Vlastny kapital a zavazky celkom -4,11% -10,99% -6,63% 0,46%

6.2 Analyza majetkovej a finan¢nej Struktary

Vertikdlna analyza vyjadruje jednotlivé polozky ako percento z bilan¢nej sumy.
Z vertikalnej analyzy aktiv v tabulke ¢. 5 vyplyva, Ze prevaznu Cast majetkovej Struktury
cca 85% vo vSetkych rokoch tvoria dlhodobé aktiva, ktoré v§ak maju klesajicu tendenciu
z dovodu predaja nepotrebného majetku. Z toho okolo 60% tvori polozka pozemky, budo-
vy azariadenie, ¢ize dlhodobé aktiva. NajvyznamnejSiu cast’ tvori vedenie, kéble
a suvisiace vonkajsie zariadenia, pozemky, budovy a konstrukcie a telekomunikacné tech-

noldgie a zariadenia, kam patria hlavne tstredne a prenosové technolégie.

Dalsie vyznamné percento vo vietkych rokoch predstavujii nehmotné aktiva, predovset-
kym strategicky naktpené licencie a investicie do obchodnej znacky (23,1%-35,4%).
Zvys$nych priblizne 15% je v beznych aktivach, hlavne v polozke pohladavky (za zakaz-

nikmi a distribitormi), a polozke peniaze a penazné ekvivalenty.
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Tabul’ka 5 Vertikédlna analyza aktiv spolo¢nosti XYZ, a.s.

(Vlastné spracovanie, Gidaje: Vyro¢na sprava XYZ, a.s. 2010-2014)

Vertikalna analyza aktiv 2010 2011 2012 2013 2014
Pozemky, budovy a zariadenie 61,05% 57,90% 58,95% 56,60% 48,73%
Nehmotné aktiva 23,10% 23,22% 25,67% 27,06% 35,37%
Investicie v pridruzenych spolo¢-
nostiach 0,02% 0,02% 0,04% 0,01% 0,02%
Ostatné finanéné aktiva 0,18% 0,17% 0,14% 0,23% 0,76%
OdloZena danova pohladavka 0,01% 0,84% 0,85% 0,56% 0,42%
Dlhodobé aktiva 84,37% 82,15% 85,65% 84,46% 85,30%
Zasoby 0,65% 0,55% 0,61% 0,72% 0,63%
Pohladavky 9,31% 9,30% 9,76% 9,55% 9,68%
Splatna danova pohladavka 0,49% 0,19% 0,13% 0,00% 0,00%
Peniaze a penazné ekvivalenty 5,17% 7,82% 3,84% 5,26% 4,38%
Bezné aktiva 15,62% 17,85% 14,35% 15,54% 14,70%
Dlhodobé aktiva urcené na predaj 0,01% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Aktiva celkom 100% 100% 100% 100% 100%

Z vertikalnej analyzy pasiv z tabulky €. 6 vyplyva, ze spolocnost’ uprednostituje vlastny

kapitél pred cudzim kapitdlom. Spolo¢nost’ teda vyuziva , konzervativnu stratégiu“ finan-

covania. Je to sice pre spolo¢nost’ drahsie, ale kratkodobé cudzie zdroje su pre firmu pod-

statne rizikovejSie, pretoZze musi splacat’ uver v kratkych lehotach. Tym by sa spolo¢nost’

mobhla dostat’ do problémov s likviditou.

Najvicsou polozkou vlastného kapitalu je zakladny kapital v sume 620 440 134,- K¢ a je

rozdeleny na:

a. 310220 057 kmenovych akcii na meno v menovitej hodnote 2,- K¢ na ak-

ciu,

b. 1 kmenovu akciu na meno v menovitej hodnote 20,- K¢.
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Tabul’ka 6 Vertikdlna analyza pasiv spolo¢nosti XYZ, a.s.

(Vlastné spracovanie, Gidaje: Vyro¢na sprava XYZ, a.s. 2010-2014)

Vertikdlna analyza pasiv 2010 2011 2012 2013 2014
Zakladny kapital 34,71% 36,20% 35,38% 37,14% 36,96%
Vlastné akcie 0,00% 0,00% -3,14% -2,16% -2,15%
Emisné azio 26,27% 27,39% 30,78% 26,17% 26,05%
Nerozdeleny zisk a ostatné fondy 17,88% 14,06% 13,46% 14,25% 12,03%
Vlastny kapital 78,86% 77,65% 76,48% 75,39% 72,89%
Dlhodobé finanéné zavazky 3,11% 0,00% 3,79% 4,06% 4,04%
OdloZeny danovy zavazok 4,24% 4,20% 4,05% 3,70% 2,90%
Dlhodobé rezervy 0,06% 0,03% 0,04% 0,04% 0,34%
Ostatné dlhodobé zavazky 0,03% 0,12% 0,11% 0,09% 0,21%
Dlhodobé zavazky 7,43% 4,35% 7,98% 7,88% 7,48%
Kratkodobé finanéné zavazky 0,15% 3,44% 0,04% 0,01% 5,39%
Obchodné a iné zavazky 13,37% 14,48% 15,45% 16,50% 13,64%
Splatny daniovy zavazok 0,00% 0,01% 0,01% 0,21% 0,40%
Kratkodobé rezervy 0,18% 0,08% 0,04% 0,02% 0,19%
Bezné zavazky 13,71% 18,00% 15,53% 16,73% 19,63%
Zavazky celkom 21,14% 22,35% 23,52% 24,61% 27,11%
Vlastny kapital a zavazky celkom 100,00% | 100,00%| 100,00% | 100,00%| 100,00%

6.3 Analyza nakladov a vynosov

Vvnosy, ndklady a OIBDA

V tabul’ke ¢. 7 vidime, ze v roku 2011 celkové konsolidované vynosy dosiahli 10,5 mld.
K¢, ¢o je 0 5,7% menej ako v roku 2010 kedy boli vynosy 11,1 mld. K¢. V roku 2011 do-
Slo k zlepSeniu vo vyvoji vynosov vd’aka stabilizacii vo vyvoji spotreby rezidentnych za-
kaznikov mobilnych sluzieb a vd’aka narastu ICT sluzieb. AvSak finan¢né vysledky v roku
2011 boli ovplyvnené vysokou konkurenciou, znizovanim mobilnych poplatkov a niz§imi
cenami za roaming. Dovodom vysokého néarastu vynosov z netelekomunikacnych sluzieb
0 101,2% su hlavne vyssie zisky z predaja dlhodobého majetku. Prevadzkové naklady po-
Klesli v roku 2011 o 5,1% vd’aka pokracujucej doslednej finan¢nej discipline s cielom ma-
ximalne kompenzovat’ pokles vynosov, a zniZit' ndklady na odstupné. Prevadzkovy zisk
pred odpismi (OIBDA) v roku 2011 dosiahol znizenie z 5,5 mld. K¢ na 4,4 mld. K¢, Cize

0 20,4%. Vyznamne bol ovplyvneny zauctovanim straty zo zniZenia hodnoty aktiv.

V roku 2012 dosiahli vynosy medziro¢ne pokles 0 3,6%, z 10,5 mld. K¢ v roku 2011 na
10,1 mld. K¢ v roku 2012. To predstavuje mensi pokles ako v roku 2011, vd’aka vys§im

podielom vynosov z ICT. Vynosy z netelekomunikacnych sluzieb dosiahli 2,3% narast
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vd’aka vynosu z predaja 80% podielov dcérskej spolo¢nosti. Napriek narastu poctu zékaz-
nikov a s tym spojeny nérast komerénych nakladov a rozsirenie obchodnych aktivit vzrastli
celkové konsolidované prevadzkové naklady v roku 2012 len o 0,4%. Dopomohlo tomu
vyrazné zameranie spolo¢nosti na déslednti finan¢n disciplinu s cielom zefektivnit’ orga-
niza¢nu $truktaru, procesy a riadenie. Prevadzkovy zisk pred odpismi (OIBDA) sa znizil v

roku 2012 na 4 mld. K¢ oproti roku 2011 kedy bol 4,4 mld. K¢, takze 0 9,2%.

V roku 2013 bolo znizenie vynosov o 5,2% na 9,6 mld. K¢ sposobené pokracujucou vyso-
kou konkurenciou vo vsetkych oblastiach (znizené mobilné poplatky, nizSie ceny za roa-
ming). Tieto negativne vplyvy boli z Casti zmiernené rastom vynosov z datovych sluzieb.
Vynosy z netelekomunikaénych sluzieb vratane aktivacie dlhodobého majetku dosiahli
0 23% menej ako v roku 2012. Aj cez narast zakaznikov a rozsirenia obchodnych aktivit
poklesli celkové konsolidované prevadzkové naklady v roku 2013 0 5,05% vd’aka neusta-
lemu usiliu Spoloc¢nosti o efektivitu Vv tejto oblasti. Prevadzkovy zisk pred odpismi
(OIBDA) poklesol 0 6,6% na hodnotu 3,7 mld. K¢ v porovnani s rokom 2012, ¢o je mensi
medziroény pokles nez v roku 2012 (-9,2%).

V roku 2014 dosiahli vynosy vysku 9 mld. K¢, medziroéne o 6,7% menej. Dokonéovanie
a predavanie jednotlivych infrastruktirnych projektov podla tendrov z minulych obdobi
ovplyvnilo vynosy pozitivne, avSak pokles je neustale spdsobovany vysokou konkuren-
ciou. Vynosy z netelekomunika¢nych sluZzieb vratane aktivacie dlhodobého majetku do-
siahli 0 10,6% menej v porovnani s rokom 2013. Napriek narastu zakaznikov a rozsireniu
obchodnych aktivit poklesli prevadzkové naklady o 3,3%. Prevadzkovy zisk pred odpismi
(OIBDA) dosiahol 0 13,4% menej v porovnani s rokom 2013. Celkovo sa pokles prevadz-
kového zisku vyrazne znizuje za ato vdaka efektivnemu vynakladaniu prevadzkovych

nakladov.

Prevadzkovy zisk, zisk pred zdanenim a Cisty zisk

Prevadzkovy zisk a zisk pred zdanenim poklesli v roku 2011 zhodne o0 34,7% a Cisty zisk
0 29,3% hlavne kvoli zruSeniu straty zo zniZzenia hodnoty majetku v roku 2010. Dévodom
poklesu cistého zisku bol pokles prevadzkového zisku (OIBDA), ktory nebol uplne vy-

kompenzovany niz§imi odpismi, finanénymi nakladmi a nizSou danou.

Prevadzkovy zisk a zisk pred zdanenim v roku 2012 klesli 0 17,7% a 0 18,5%. Cisty zisk
dosiahol v roku 2012 pokles 0 22%. Dévodom bol pokles prevadzkového zisku( OIBDA),

ktory nebol Gplne vykompenzovany mierne niz$imi odpismi.
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Prevadzkovy zisk a zisk pred zdanenim poklesli v roku 2013 0 10,8% a 10,9% a v roku
2014 029,2% a28,7% . Cisty zisk dosiahol v roku 2013 0 16% menej ako v predoslom
roku a v roku 2014 o0 29,8%menej ako v roku 2013 z dévodu poklesu prevadzkového zisku
(OIBDA), ktory nebol plne kompenzovany mierne niz§imi odpismi.

Tabul’ka 7 Horizontdlna analyza vykazu zisku a straty spolocnosti XYZ, a.s.

(Vlastné spracovanie, Gidaje: Vyro¢na sprava XYZ, a.s. 2010-2014)

Horizontalna analyza Vykazu

. 2010/2011 | 2011/2012 | 2012/2013 | 2013/2014
zisku a straty

Vynosy -5,67% -3,58% -5,22% -6,69%
Ostatné vynosy z netelekomunikac-

nych sluzieb 101,24% 2,26% 74,10% -10,61%
Naklady -5,08% 0,44% -3,04% -3,30%
Znizené hodnoty aktiv -100,48% 33,33% -60,71% 1536,36%
Prevadzkovy zisk pred odpismi

(OIBDA) -20,42% -9,22% -6,59% -13,35%
Odpisy hmotnych a nehmotnych aktiv -3,53% 1,87% -5,31% -2,68%
Prevadzkovy zisk -34,69% -17,70% -10,77% -29,16%
Finanéné vynosy -14,71% -67,09% 43,69% -88,51%
Finanéné naklady -22,51% -34,46% 11,00% -62,54%
Podiel na zisku/strate spolo¢ného

podniku 0,00% 0,00% 0,00% -233,33%
Zisk pred zdanenim -34,67% -18,51% -10,94% -28,72%
Dan z prijmu -55,83% 2,83% 13,70% -24,79%
Zisk -29,28% -21,97% -15,95% -29,80%
Ostatny uplny vysledok ocisteny o dan -202,80% -159,09% -673,85% -89,28%
Celkovy uplny vysledok ocisteny o

dan -27,76% -23,69% -9,58% -33,45%
Zisk pripadajuci Akcionarom spoloc-

nosti -29,28% -21,97% -15,95% -29,80%
Celkovy Uplny vysledok pripadajuci

akciondrom spolocnosti -27,76% -23,69% -9,58% -33,45%
Zisk na akciu (K¢) - zakladny* -28,95% -22,22% -14,29% -27,78%

Polozky vykazu zisku a straty su vo vertikalnej analyze v tabul’ke ¢. 8 vyjadrené ako per-
cento celkovych vynosov, ktoré sa skladajii prevazne z trzieb za vlastné vyrobky a sluzieb
az trzieb z predaja dlhodobého majetku. Prevadzkové vynosy st kazdy rok vyssie ako
prevadzkové naklady, preto je prevadzkovy hospodarsky zisk kladny. Na viac ako polovici
vynosov sa podielaju naklady, ktoré maji napriek Setreniu neustalu stiipajucu tendenciu.
Dalsiu polozku s vysokym ¢&islom okolo 20% tvoria odpisy, ktoré viak vd’aka predaju ne-

potrebného dlhodobého majetku postupne klesaju.
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Tabulka 8 Vertikalna analyza vykazu zisku a straty spolo¢nosti XYZ, a.s.

(Vlastné spracovanie, Gidaje: Vyro¢na sprava XYZ, a.s. 2010-2014)

vertikalna analyza 2010 2011 2012 2013 2014
vykazu zisku a straty
Vynosy 100% 100% 100% 100% 100%
Naklady 59% 59% 62% 63% 66%
Znizené hodnoty aktiv 8% 0% 0% 0% 0%
Prevadzkovy zisk
pred odpismi (OIBDA) 49% 42% 39% 39% 36%
Odpisy hmotnych a
nehmotnych aktiv 21% 22% 23% 23% 24%
Provozni zisk 28% 19% 17% 16% 12%
Finanéné vynosy 1% 1% 0% 0% 0%
Finan¢né naklady 1% 1% 1% 1% 0%
Zisk pred zdanenim 28% 19% 16% 15% 12%
Dan z prijmu 5% 3% 3% 3% 3%
Celkovy uplny vysle-
dok ocisteny o dan 22% 17% 13% 13% 9%

6.4 Analyza pomerovych ukazovatel’ov

6.4.1 Analyza likvidity

Vsetky ukazovatele likvidity maja klesajucu tendenciu, o moze naznacovat’ nelikvidnost,,
avSak spolo¢nost’ ma len maly objem zavdzkov, ktoré sa vykryvaju pohladdvkami alebo
hotovost'ou, preto sa nemusime obavat’ pripadného nedostatku peniaznych prostriedkov.
Bezna likvidita znamena kol'kokrat su obezné aktiva vysSie nez kratkodobé zavizky, Cize
kol'kokrat je spolo¢nost’ schopna uspokojit’ svojich veritel'ov ak by premenila vSetky aktiva
na hotovost’. Odporacané hodnoty beznej likvidity pre telekomunikacny trh je okolo 1,99.
Ako vidime v tabulke &. 9 analyzovana spolognost’ tieto hodnoty nespiiia ani v jednom
skimanom roku. Odvetvie podla tabulky & 10 spifia poziadavky iba v roku 2010,
v ostatnych rokoch su hodnoty okolo 1,4. Odporacané hodnoty pohotovej likvidity st od 1
do 1,5. Toto pravidlo spiiia spolo¢nost iba v prvom skimanom roku. Odvetvie sa pohybuje
V tomto rozmedzi az od roku 2012. Dal§im ukazovatel'om je hotovostna likvidita, ktora by
mala byt okolo 0,2 — 0,5, &o spolo¢nost’ spifia vo vietkych rokoch. Odvetvie hodnoty
mierne prekracuje, o znamend, ze podniky drzia viac financnych prostriedkov ktoré by

mohli efektivnejSie vyuzivat.
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V pripade ukazovatela &istého pracovného kapitalu (CPK) je od roku 2011 hodnota krat-
kodobych zavizkov vyssia ako hodnota obeznych aktiv, o negativne ovplyviiuje CPK aj
vietky ukazovatele likvidity. Hodnoty CPK by mali byt v pluse, ¢o sa podarilo spolo¢nos-
ti len v roku 2010, odvetvie zase malo len v roku 2011 hodnoty v minuse. AvS$ak tieto mi-
nusové hodnoty nemusime brat’ negativne, pretoze vac¢Sina pohladévok je splatena nacas,

v dobe splatnosti.

Tabul’ka 9 Pomerové ukazovatele — likvidita spolocnosti XYZ, a. s.

Likvidita 2010 2011 2012 2013 2014
Bezna likvidita 1,14 0,99 0,92 0,93 0,75
Pohotova likvidita 1,09 0,96 0,88 0,89 0,72
Hotovostna likvidita 0,38 0,43 0,25 0,31 0,22
Podiel CPK na OA 12% -1% -8% -8% -34%

Tabulka 10 Pomerové ukazovatele — likvidita odvetvia Informa¢né

a komunikaéné sluzby a priemysel

Likvidita 2010 2011 2012 2013 2014
Bezna likvidita 1,99 0,82 1,59 1,40 1,39
Pohotova likvidita 1,89 0,75 1,53 1,34 1,33
Hotovostna likvidita 0,46 0,85 0,74 0,66 0,65
Podiel CPK na OA 49,7% -22,0% 37,0% 28,6% 27,8%

6.4.2 Analyza aktivity

Pri vypoctoch boli pouzité celkové vynosy. Obrat aktiv znamena kol'’kokrat za rok sa akti-
va (obratia) pouziji v podnikani. Odporuc¢ana hodnota je minimélne 1. V tabulke ¢. 11
vidime, ze tieto hodnoty analyzovand spolo¢nost’ nedosahuje v Ziadnom zo sledovanych
rokov, ¢o mdze sposobovat’ neimernd majetkova vybavenost’ alebo neefektivne vyuziva-
nie, preto sa spolo¢nost’ snazi kazdy rok znizovat’ hodnotu celkovych aktiv odpredajom.

Rovnako nizke hodnoty su vSak dané aj odvetvim v tabulke €. 12.

U ukazovatel'a doby obratu zaviazkov je dobré ak dosahuje aspoii hodnoty ako doba obratu
pohladavok. Spoloénost’ tuto poziadavku spliiia vo vietkych rokoch. Doba obratu pohl'ada-
vok stanovuje priemerny pocet dni, kedy odberatelia ostavaju podniku dlzni, ¢ize dobu ,
ktord musi podnik ¢akat’ az dostane platby od odberatel'ov. V nasej spolo¢nosti je to pri-
blizne 55 dni, v odvetvi je to priblizne 65 dni. V telekomunika¢nom odveti vSak Casto na-

stava problém s nesplacanim pohl'addvok nacas. Doba obratu zdvizkov znamena ako dlho
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spolo¢nost’ dlhuje svojim dodévatel'om. Analyzovana spolo¢nost’ je na tom porovnatel'ne

s odvetvim okolo 90 dni.

Tabulka 11 Pomerové ukazovatele — aktivita spolo¢nosti XYZ, a.s.

Aktivita 2010 2011 2012 2013 2014
Obrat aktiv 0,60 0,59 0,64 0,65 0,60
Obratovost pohl'adavok 6,43 6,33 6,54 6,78 6,21
Obratovost zaviazkov 4,37 3,27 4,11 3,87 3,16
Doba obratu pohladavok - dni 56 57 55 53 58
Doba obratu zavazkov - dni 82 110 88 93 117
Tabul’ka 12 Pomerové ukazovatele — aktivita odvetvia Informacné a
komunikacné sluzby a priemysel
Aktivita 2010 2011 2012 2013 2014
Obrat aktiv 0,65 0,62 0,62 0,59 0,58
Obratovost pohl'adavok 3,74 7,08 5,51 5,54 5,60
Obratovost zaviazkov 5,34 4,43 4,35 3,79 3,77
Doba obratu pohladavok - dni 96 51 65 65 64
Doba obratu zavazkov - dni 67 81 83 95 96

6.4.3 Analyza zadlzenosti

Spolo¢nost’ XYZ, a.s. dava prednost’ financovaniu z vlastnych zdrojov nez z cudzich. Od-
port¢ana hodnota celkovej zadlzenosti je 30%. Podla tabul’ky ¢. 13 spolo¢nost’ ma stupa-
jicu tendenciu zadlzenosti, avsak ani v jednom roku zatial’ odporacané hodnoty nesplnila,
ma teda stale priestor pre zvySovanie, za predpokladu, Zze vynos z celkového kapitalu bude
vys$si ako ndklady na pozicané zdroje. ZadlZenost’ v odvetvi vidime v tabul’ke €. 14 a po-

hybuje sa v rozmedzi od 28% - 38%. Nizsia zadlzenost’ je pre odvetvie typicka.

Miera zadlzenosti je dolezita hlavne pre investorov a banky. Idealna miera zadlzenosti sa
pohybuje pod hodnotou 1. Spolo¢nost’ sa k tejto hranici nepriblizuje a odvetvie mierne

Vv poslednych troch rokoch, kedy je hodnota okolo 0,6.

Tabulka 13 Pomerové ukazovatele — zadlzenost’ spolo¢nosti XYZ, a. s.

ZadlZenost 2010 2011 2012 2013 2014
Celkova zadlZenost 21% 22% 24% 25% 27%
Miera zadlZenosti 0,27 0,29 0,31 0,33 0,37
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Tabul’ka 14 Pomerové ukazovatele — zadlzenost’ odvetvia Informacéné a

komunikacné sluzby a priemysel

ZadlZenost 2010 2011 2012 2013 2014
Celkova zadlZenost 28% 29% 38% 37% 38%
Miera zadlZzenosti 0,41 0,42 0,63 0,62 0,63

6.4.4 Analyza rentability

Z tabul’ky ¢. 15 vidime, ze najvyssie hodnoty dosahuje rentabilita trzieb ROS, v roku 2010
az 22%. Potom ma rovnako ako odvetvie v tabulke ¢. 16 klesajucu tendenciu. Tieto hodno-
ty predstavuju kolko spolo¢nost’ dokézala vyprodukovat zisku z jednej koruny trzieb.
Hodnoty maju klesajiicu tendenciu ¢o pre spolocnost’ nie je pozitivne. Rentabilita aktiv
upozornuje na vynosnost’ celkového vlozeného kapitalu. Klesajuci trend rentability ROA,
je sposobeny medziroénym poklesom cistého zisku. AvSak firma ma v porovnani

s odvetvim vysSie hodnoty. Odvetvie sa pohybuje vo vSetkych rokoch len okolo 5%.

Ukazovatel’ rentability vlastného kapitalu ROE predstavuje ziskovost’ spolo¢nosti a zhod-
notenie jej vlastného kapitalu. Pre investora je to velmi dolezity ukazovatel. Pokles vo
vSetkych rokoch je zapri¢ineny hlavne kvoli klesajicemu trendu Cistého zisku. Priemerna
hodnota ROE je 11%, ¢o predstavuje kazdoro¢né zhodnotenie pre investora okolo 11%
Z hodnoty vlozeného vlastného kapitalu. Vynosnost’ kapitalu vo vSetkych rokoch je kladna
a investicia do spolocnosti sa investorom vyplati, avSak treba si v§imnut, Ze navratnost’
bude ovplyvnena klesajucou tendenciou vynosnosti. Odvetvie vykazuje podobné hodnoty

ako analyzovana spolo¢nost’.

Tabul’ka 15 Pomerové ukazovatele — rentabilita spolocnosti XYZ, a. s.

Rentabilita 2010 2011 2012 2013 2014
ROS 22,1% 16,6% 13,4% 11,9% 8,9%
ROA 13,2% 9,8% 8,6% 7,7% 5,4%
ROE 16,8% 12,6% 11,2% 10,2% 7,4%

Tabul’ka 16 Pomerové ukazovatele — rentabilita odvetvia Informacné a

komunikacné sluzby a priemysel

Rentabilita 2010 2011 2012 2013 2014
ROS 16,8% 15,3% 12,9% 10,9% 8,8%
ROA 5,1% 5,1% 5,1% 5,1% 5,1%
ROE 15,8% 14,1% 13,4% 10,6% 8,6%
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7 ZHRNUTIE A ODPORUCANIE

V bakalarskej praci je na zaklade tdajov z rokov 2010 — 2014 poskytnutych spolo¢nostou
XYZ, a.s. zhodnotené finan¢né hospodarenie tejto spolo¢nosti, posudena zistena skutoc-
nost’ a navrhnuté rieSenia pre zlepSenie stavu V oblasti finan¢ného riadenia. Po predoslych

rozboroch buda zhrnuté najdolezitejsie poznatky, ku ktorym sa dospelo.

Vstupné data st ¢erpané z konsolidovanych u¢tovnych zavierok a vyro¢nych sprav podni-
ku. Tieto uctovné zavierky boli spracované podl'a medzinarodnych Standardov finanéného
vykaznictva (IFRS), na principe historickych obstaravacich cien a st uvadzané v ¢eskych

korunéch.

Uvod praktickej &asti je venovany charakteristike spolo¢nosti a rozobrané st zakladné za-
sady uctovania spolocnosti XYZ, a. s. podla Medzindrodnych S§tandardov uctovného vy-

kaznictva a na to nadvézuje finan¢na analyza tejto spolo¢nosti.

Obor telekomunikacii vyzaduje vysoké investicie do podnikania, technického vybavenia,
vystavby sietovej infraStruktiry, odbornu kvalifikaciu a certifikaciu. Podstatnym trendom
Vv telekomunika¢nom odvetvi je znizovanie cien poskytovanych sluzieb, preto je nutné aby
spolo¢nost’ neustale rozsirovala svoje portfolio poskytovanych sluzieb a inovovala produk-
ty, aby to nemalo d’al$i negativny dopad na jej vynosy. AvSak prednostou spolo¢nosti
XYZ, a.s. je prave jej Siroké portfolio sluzieb predstavujice fixné a mobilné produkty, ku

ktorym ma spolo¢nost’ inovativny pristup zaist'ujlici rast trzného podielu.

Telekomunika¢né odvetvie nie je odvetvie, ktoré by bolo poctom existujicich poskytova-
telov toho typu sluzby presytené a preto je zdkaznik vel'mi dobre trZzne informovany. Za-
kaznik nema velky problém zistit' aké sluzby a za aké ceny ponuka konkurencia. Preto
analyzovand spolo¢nost’ musi byt’ obozretna v tvoreni cien v kombinacii s pontikanou kva-
litou. AvSak dobrou stratégiou firmy, ¢o sa vyznamnych zakaznikov tyka je, Ze spolo¢nost’
XYZ, a. s. mnohokrat znizuje ceny za sluzby na troven vynaloZzenych nakladov. Dobrou
radou pre spoloc¢nost’ by mohlo byt’, aby sa viac venovala aj svojim mensim a stalym za-
kaznikom a ponukla im napriklad lepSie podmienky ak by sa rozhodli prejst’ ku konkuren-
cil.

Dal§im odportéanim pre firmu je zamerat’ sa na vystavbu kvalitnej internetovej siete, pre-

toZe postupom casu ovela viac klientov vyuZiva telefonovanie prostrednictvom internetu.
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Na zaklade vyhotovenej finan¢nej analyzy sa da konstatovat’, ze Spolo¢nost’ XYZ, a. s. je
v dobrej finan¢nej kondicii, ma dobré postavenie na trhu, vysoka technologickt troven
vybavenia a Siroka Skalu zakaznikov. Pri skimani horizontalnej analyzy je vidno, Ze spo-
lo¢nost’ znizila bilanéni sumu postupne z 18,5 mld. na 14,8 mld. Tento pokles sa deje
v dosledku znizovania dlhodobych aktiv v ramci restrukturalizacie. Predstavuje znizovanie
dlhodobého hmotného majetku, postupnym odpisovanim budov a samostatnych hnutel-
nych veci a suborov hnutel'nych veci, predajom hnutelného majetku a vyradenim niekto-

rych ¢innosti, ktoré maja za nasledok znizenie potreby majetku.

Priaznivym javom je postupny pokles kratkodobych pohladavok v ktorych st viazané pe-
nazné prostriedky spolo¢nosti. Odporac¢anim by vSak mohlo byt zvySenie aktivity vo vy-
mahani pohl'addvok po splatnosti, aby sa spolo¢nosti zvysil kratkodoby finanény majetok
a tak zlepsila hodnota ukazovatela likvidity. Pohl'adavky po splatnosti st upominané for-
mou sms sprav, osobného kontaktovania alebo pisomnou upomienkou. Az po niekol’kona-
sobnom upominani spolo¢nost’ pristipi k obmedzeniu sluzieb zakaznika. Tento proces by

mal podnik skratit’ a sprisnit’ podmienky napriklad na vyssie pokuty.

Tak ako aktiva postupne klesaju aj pasiva v sledovanom obdobi. Zakladny kapital je tvore-
ny akciami na majitel'a a akciami na meno a v rokoch 2012 a 2013 bol znizeny odkupenim
vlastnych akcii. Klesajicu hodnotu vlastného kapitalu najviac ovplyvnil vysledok hospoda-
renia z minulych obdobi. Najvyssie vynosy spolo¢nost’ dosahovala v roku 2010 ato 11,1
mld. so ziskom 2,5 mld., odvtedy maji vynosy neustale klesajlicu tendenciu az po 8,9 mld.
v roku 2014, kde zisk predstavuje uz len 0,8 mld. Spolo¢nost’ sa vSak pocas sledovanych
rokov nenachéadzala v strate. Nové firmy vstupujliice na trh a snaZiace sa ziskat’ podiel na
trhu Casto vedu ku stlaaniu cien a rastu nakladov, Co predstavuje znizovanie ziskovosti

resp. tla¢i medzirocné vynosy aj v pripade nasej spolo¢nosti smerom nadol.

Po analyze pasiv bolo zistené, Ze spolo¢nost’ ma stupajucu tendenciu zadlZenosti, avSak

stale je v nizkych hodnotach a ddva prednost’ financovaniu vlastnym kapitalom.

Spoloc¢nosti je teda odporucané pokracovat’ v odkupovani vlastnych akcii a financovat’ toto
odkupovanie dlhom. Pozitivny dopad to bude pre spolo¢nost’, ktorej sa tym znizia naklady
na kapital. A pre akcionarov, ktori svoje akcie podrzia, ked’ze vd’aka vykupu zo strany

firmy moéze stipnut’ cena akcii na burze.
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Toto zadlZenie podporuje aj tabulka multiplikdtoru vlastného imania, ktory je vo vSetkych

rokoch nad hodnotu 1, ¢o znamend ze zvySovanie podielu cudzich zdrojov vo financ¢nej

Struktare podniku ma pozitivny vplyv na rentabilitu vlastného kapitalu akciondrov.

Tabulka 17 Multiplikator vlastného imania

2010

2011

2012

2013

2014

Multiplikator
vlastného imania

1,27

1,29

1,31

1,33

1,37

V cudzich zdrojoch najvdcsiu ulohu zohravaju odlozeny danovy zavdzok a zavizky

z obchodnych vztahov. Odlozeny danovy zavézok vznikol kvoli odlisnému uctovnému

a daniovému pohl'adu kedy vznikli rozdiely, ktoré maji povahu prechodnych rozdielov. Ak

su tieto rozdiely zdaniteI'né pri urCovani zdkladu dane v buducom obdobi tak sa stavaji

odlozenym daflovym zévézkom.

Hodnoty plyntice z pomerovych ukazovatel'ov st pozitivne. Rentabilita v roku 2010 do-

siahla vysoké hodnoty, kedy aj Cisty zisk dosahoval maximum. Ukazovatele likvidity ndm

hovoria, ze spolo¢nost’ nedodrziava odporucané hodnoty, avSak nizka likvidita je pre trh

telekomunikacii typicka. Nizka hodnota ukazovatel'ov zadlZenosti sa odraza v niz§om rizi-

ku pre spoloc¢nost’, av§ak od roku 2010 ma stipajiacu tendenciu, ¢o nevadi, pretoze spoloc-

nost’ vyuZzije vysSie spominant finanént paku a danovy stit.
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ZAVER

Ciel'om bakalarskej prace bolo zhodnotenie financnej situdcie spolo¢nosti za obdobie ro-
kov 2010-2014. Nahliadnut’ do G¢tovnictva a sikromia spolo¢nosti bolo mozné predovset-
kym pomocou zdkladnych uctovnych vykazov — rozvahy, vykazu zisku a straty a prilohy,

ale aj s pomocou vyroénych sprav a vd’aka sedeniam s internym konzultantom.

Teoreticka Cast’ je spracovana za pomoci kniznych zdrojov, kde je zachyteny predovset-
kym vyznam uétovnictva a jeho pravna uprava na zaklade Ceskych Gétovnych $tandardov,
na zéklade Medzinarodnych Standardov financného vykaznictva a d’alej poznatky autorov

Z oblasti finan¢ného riadenia pod ktoré finan¢na analyza spada.

Prakticka Cast’ pozostava z poznatkov z casti teoretickej, kde si popisané zakladné zasady
uctovania vo firme XYZ, a.s. na zdklade ktorych vznikaji potrebné vystupy pre financnu
analyzu, a nasledne je rozobrana finan¢na analyza spoloc¢nosti. Venuje sa predovSetkym
horizontélnej analyze, vertikalnej analyze a pomerovym ukazovatelom. V zavere praktic-
kej casti su uvedené odporicania pre zlepSenie doterajSicho finanéného riadenia

V spoloc¢nosti XYZ, a.s.

Dufam, ze bakalarska praca splnila ciel’ a bola prinosom predovSetkym pre ma, a taktiez

pre spolocnost’ XYZ, a.s.
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PRILOHA PI: VYKAZ O UPLNOM VYSLEDKU SPOLOCNOSTI
XYZ,A.S. 2010 - 2012

VYKAZ O UPLNEM VYSLEDKU

Rok kongici Rok kongici Rok kongici
V milionech KE 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2012
Vynosy 11112 10482 10107
Ostatni vynosy z netelekomunikaénich sluieb 45 57 100
Maklzdy -6 550 -6 217 -6 245
Snizeni hodnoty aktiv B70 -4 -5
Provozni zisk pred odpisy (OIBDA) 5476 4358 34956
Odpisy hmotnych 2 nehmotnych aktiv -2371 -2 287 -2 330
Provozni zisk 3105 2028 1669
Finanéni wynosy 73 63 21
FinanZni naklady _-1i15 _-B% _ 58
Zisk pfed zdan&nim 3064 2002 1631
Dran z pfijmu -508 -268 -276
Zisk 2456 1737 1355
Ostatni uplny wysledek ofistény o dan -21 22 -13
Kurzove rozdily -21 22 -3
Celkovy uplny vysledek ofistény o dan 2435 17549 1342
Zisk pfipadsjici akcionafim spolaénosti 2456 1737 1355
Celkowvy uplny vysledek
pfipadsjici akcionafim spolefnosti 2435 1759 1342
Zisk na akcii [KE) - z2kladny™ 8 5 4




PRILOHA PII: VYKAZ O UPLNOM VYSLEDKU SPOLOCNOSTI
XYZ, A.S. 2012 - 2014

VYKAZ O UPLNEM VYSLEDKU

Rok kondici Rok kontici Rok kondici
V milionech K& 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2014
Wynosy 10107 2578 B938
Ostatni wynosy z netelekomunikainich sluzzb 100 172 155
Maklady -5 245 -6 055 -5 BES
Snizeni hodnoty aktiv -5 -2 =35
Provozni zisk pred odpisy (OIBEDA) 3956 3 695 3202
Odpisy hmotnych a nehmatnych aktiv -2 330 -2 206 -2 147
Provozni zisk 16399 1488 14055
Finanini vynosy 21 30 3
Finanéni naklady __-E8 _ 5% _-24
Zisk pfed zdan&nim 1631 1453 1036
Dan z prijmu -276 -214 -236
Zisk 1355 1135 200
Ostatni uplny vysledek ofistény o dan -13 75 8
Kurzové rozdily -13 75 __ 8
Celkovy uplny vysledek oistény o dan 1342 1214 208
Zizk pfipadajici skcionafim spoleénosti 1355 1139 200
Celkovy uplny wysledek
pfipadajici skcionarim spoleénosti 1342 1214 208
Tisk na akcii (KE) - z8kladny™ 4 4 3




PRILOHA P III: SUVAHA SPOLOCNOSTI XYZ, A.S. 2010 - 2012

ROZVAHA

V milignoch KE 31.12.2010
Pozemky, budovy a zariadenis 11330
MNehmotné sktiva 4287
Investicie v pridrufenych spolofnostiach 4
Ostatné finaningé aktiva 34
Odlozena danova pohladavka 1
Dlhodobe aktiva 15 657
Zasoby 121
Pohladavky 1728
Splatna danova pohlfadavka 91
Penizze 2 penazne ekvivalenty 960
Beiné aktiva 2399
Dlhodobé aktiva uréena k pradaju 2

AKTIVA 18 558
Zklzdny kapitél 442
Wlzstné zkcie 0

Emisné afio 4875
Merozdeleny zisk 2 ostatné fondy 3319
Vlastny kapitil 14 635
Dlhodobe finantngé zavizky 577

Odlozeny danowvy zévizok 787

Dlhodobé rezervy 10

Ostatné dlhodobé zavizky 5
Dlhodobe zavazky 1379
Kratkodobé finaning zavizky 28

Obchodné ainé zévizky 2482

Splatny danowvy zévizok 0

Kratkodobe rezervy 24
Bezne zavazky 2 544
Zawazky celkom 3923
VLASTNY KAPITAL A ZAVAZKY 18 558
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PRILOHA P1V: SUVAHA SPOLOCNOSTI XYZ, A.S. 2012 - 2014

ROZVAHA

W milignoch KE 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2014
Pozemky, budovy a zariadenis 9338 B371 7240
Mehmotné sktiva 4066 4002 L 255
Investicie v pridruzenych spolofnastiach & 2 3
Ostztné finaning zktiva 22 34 113
OdloZenz danova pohlzdavks 135 83 63
Dihodobe aktiva 13 567 12 492 12674
Zasoby a7 107 54
Pohladavky 1546 1412 1439
Zplatna danova pohladavka 20 0 0
Penizze a penainé ekvivalenty _B0a 778 651
BeZné aktiva 2273 2298 2184
Dlhodobe sktiva uréens k predaju 0 0 0
AKTIVA 15 840 14790 14 858
Zzklzdny kapital 5 604 5452 54592
Viastna akcie -497 -318 -319
Emisnée 2Zio 4 875 3870 3E70
Merozdeleny zisk a ostatné fondy 2137 2107 1788
Vlastny kapital 12115 11150 103831
Dlhodobée finanéné zavizky 6500 £00 600
OdloZeny danowy zavizok 641 547 430
Dlhodobe rezervy 6 5 LY
Dstztné dihodobé zéwizky 17 13 31
Dlhodobe zawazrky 1264 1165 1111
Kratkodobé finaning zavizky 6 1 801
Obchodné 2 iné zavazky 2447 2440 2027
Zplatny danowy zévizok 1 31 &0
Kratkodobé rezervy __ & 3 _ 28
Beiné zavazky 2461 2475 2916
Zavazrky celkom 3725 3 640 4027

VLASTMY KAPITAL A ZAVATKY 15 840 14 790 14 858




