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ABSTRAKT

Ciel'om prace je spracovat’ finanénu analyzu vybranej spolocnosti za roky 2015 az 2019,
ktora sluzi ako podklad pre navrh vhodného tverového portfolia zostaveného z kratkodo-
bych produktov komerénych bank. Finan¢na analyza spolo¢nosti bola vypracovana v sulade
s postupmi a metédami odpora¢anymi v literarnych prametioch. Uverové portfolio bolo vy-
tvorené na zaklade dat z finan¢nej analyzy s prihliadnutim na aktudlne iverové ponuky ko-
mercnych bank. Navrhnuté rieSenie obsahuje dva odporacané tiverové produkty, jedna sa
o kontokorentny uver a negocia¢ny uver. Nasledne bol spracovany dopad vybranych banko-
vych tiverov na uctovnictvo, doplneny rieSenim konkrétnych ti¢tovnych pripadov. Vysledky
tejto prace poukazuju na to, Ze kratkodoby vypadok finanénych prostriedkov moze spolo-

¢nost’ riesit’ pomocou kratkodobého bankového tveru.

KIacové slova: financné analyza, uctovné vykazy, zaviazky, bankovnictvo, kontokorentny

uver, negociacny uver

ABSTRACT

The work aims to prepare a financial analysis of the selected company for 2015 to 2019,
which serves as the basis for the proposal of an appropriate loan portfolio made up of short-
term products from commercial banks. The company's financial analysis was prepared by
the procedures and methods recommended in literary sources. The loan portfolio was created
based on financial analysis data considering the current loan offer of commercial banks. The
proposed solution contains two recommended credit products, a bank overdraft, and a
negotiation loan. Subsequently, the impact of selected bank loans on the accounting was
processed, complemented by solving specific accounting cases. The results of this work
point to the fact that a short-term funding shortfall can be resolved by the company using a

short-term bank loan.

Keywords: financial analysis, financial statements, liabilities, banking, bank overdraft,

negotiation loan
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UvVOD

Bez poctivého a prehl'adného spracovania finan¢nej analyzy sa v dnesnej dobe spolo¢nosti
pri rozhodovani takmer nezaobidu. Neustéle vznika coraz viac novych podnikov vo vsetkych
odvetviach. Je vysoko pravdepodobné, ze viacero podnikov méze mat’ ¢i uz kratkodoby, pri-
padne dlhodoby problém s platenim svojich zavizkov. Prave z tohto dévodu bude sluzit’ fi-
nancna analyza vybranej spolo¢nosti za roky 2015 az 2019 ako podklad, pre navrhnutie vho-
dného uverové portfolia. Toto uverové portfolio bude zostavené z vybranych kratkodobych

produktov komerénych bank.

Samotna finan¢né analyza je spracovana na zéklade postupov a metod, o ktorych pisu autori
vo viacerych literarnych pramenoch. Tato analyza je spracovana formou, ktoré nie je uréena
len pre navrhnutie vhodného uverového portfolia, ale moéze sluzit’ ako podklad pre viaceré
podstatné rozhodnutia, ako zvySovanie vyrobnej kapacity, znizovanie nakladov, stratégia
financovania a d’alSie. Zaciatok finan¢nej analyzy sa v prvom rade zameriava na podrobnu
charakteristiku spolo¢nosti a strucné predstavenie odvetvia, pod ktoré firma spada. V analy-
ze je nasledne dopodrobna rozobratd majetkova a finan¢na Struktura, vynosy a naklady a os-
tatné podstatné ukazovatele financnej analyzy. Zaver financnej analyzy predstavuje kom-
plexné zhrnutie vysledkov spolo¢nosti za analyzované obdobie, jeho sucastou su tiez aj via-
ceré navrhy a odporacania, ktoré moézu podl'a mojho ndzoru pozdvihnut’ finanénu situdciu

podniku.

Na trhu sa pohybuje vel'a komer¢nych bank, ktoré ponukaji nespocetné mnozstvo banko-
vych tverov. Nie vSak pre kazda spolo¢nost’ je v roznych situaciach kazdy produkt vhodny.
Této praca je preto z Casti zamerana na zdovodnenie vyberu konkrétneho Gveru pre danu
spoloc¢nost’. Viaceré firmy mozu v tejto praci vidiet podobnost’ so svojim podnikom a uvedo-
mit’ si, Ze nemusi byt spravnou cestou dlhodobé zadlzovanie sa, ale mozno spolo¢nost’ potre-

buje len ,,finan¢nu injekciu® vo forme kontokorentného alebo negociacného tiveru.

Spracovaniu uverového portfolia predchadza teoretickd Cast’ zamerana na kratkodobé ban-
kové tvery. V tejto Casti je rozobrand iverova problematika, ¢i uz vSeobecne, ale tiez st tu
charakterizované jednotlivé uverové produkty komerénych bank. Sucastou navrhnutého
uveroveého portfolia su dva konkrétne produkty, ktoré su vybrané na zéklade finan¢nej ana-
lyzy vybranej spolo¢nosti. Zaverom bude spracovany dopad navrhnutého portfolia na ucto-

vnictvo, v ktorom budu rieSené viaceré €tovné pripady spojené s bankovymi uvermi.
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CIELE A METODY SPRACOVANIA PRACE

Zéamerom prace je zostavenie financnej analyzy vybranej spolo¢nosti za roky 2015 az 2019,
na zaklade ktorej navrhnem vhodné uverové portfolio zostavené z kratkodobych produktov
komerénych bank. Ciastkovym cielom prace bude rozbor pdsobnosti navrhnutého tvero-

vého portfolio v uctovnictve.

Teoreticka Cast je zacielend na definovanie dvoch zékladnych oblasti. Prva ¢ast’ vSeobecne
charakterizuje finan¢nu analyzu, uzivatelov tejto analyzy a jednotlivé metddy a postupy
odpora¢ané autormi odbornej literatiry. Umyslom druhej teoretickej Casti je zmapovat

problematiku kratkodobych bankovych tverov.

V praci je podrobne rozobrand financnd situdcia spolocnosti, ktora vyuziva horizontalnu
a vertikalnu analyzu na rozbor majetkovej a finanénej truktiiry, vynosov a nakladov. Dalej
su aplikované viaceré financné ukazovatele, ako napriklad pomerové ukazovatele na posu-
denie zadlzenosti, rentability, aktivity a likvidity. Praca tiez vyuziva sthrnné ukazovatele
ako Du Pontovu analyzu alebo viaceré bankrotné modely, ktoré priblizuju stav finan¢ného

zdravia podniku.

Stcastou praktickej Casti je navrh vhodného uverového portfolia, ktory vychadza z dat
spracovanej finan¢nej analyzy podniku. Vysledkom vyskumu budu dva konkretizované krat-
kodobé bankové uvery, ktoré budii z mojho uhl'a pohl'adu predstavovat’ najvhodnejsie rie-
Senie financ¢nej situdcie podniku. Zohl'adnend bude tiez aktudlna tiverova ponuka komer-

¢nych bank.

Cielom poslednej praktickej Casti bakalarskej prace je poukéazat’ na to, akym spdsobom do-
pada navrhnuté averové portfolio na ti€tovnictvo aj prostrednictvom Gc¢tovania konkrétnych

uctovnych pripadov.

Spracovanie finan¢nej analyzy r6znych spolo¢nosti je neustale aktudlna téma a celd rada fi-
riem nevie, akym spdsobom sa vysporiadat’ s kratkodobym vypadkom cash flow. Této praca

moze predstavovat’ potencionalne rieSenie pre ast’ z nich.
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I. TEORETICKA CAST
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1 FINANCNA ANALYZA

Neodmyslitel'nou sucast’ou finan¢ného riadenia podniku najma pri kontrole, ako sa mu poda-
rilo naplnit’ v minulosti naplanované predikcie a stanovené ciele je financna analyza. Finan-
¢nd analyza samozrejme neslizi len na kontrolu cielov z minulosti, ked’ze tieto data sa uz
ovplyvnit’ nedaju. AvSak finan¢né analyza poskytuje vyznamné informdacie a podklady pre

buduce plany a predikcie. (Knapkova, Pavelkova, Remes a Steker, 2017, s. 17)

Podl'a Rickovej (2019, s. 9) by sa financ¢né analyza dala charakterizovat’ aj ako systematicky
vykondvany rozbor dat s vyuzitim najmi uctovnych vykazov, ktory pokryva hodnotenie

podnikovej minulosti, su¢asnosti a snazi sa predikovat’ buduci vyvoj podniku.

1.1 Zmysel finan¢nej analyzy

Jednym z najpodstatnejSich zmyslov vypracovavania finanénej analyzy je pripravit’ ¢o naj-
relevantnejSie podklady, aby bolo mozné na ich zdklade rozhodovat’ o d’alSich krokoch,
ktorymi sa bude podnik uberat’. Aby bolo rozhodovanie ¢o neobjektivnejSie, malo by byt
podloZené dostatoénym mnozZstvom materialov a podkladov. Uétovnictvo, respektive vys-
ledky uctovnych vykazov poskytuju pre finanénu analyzu presné data, ktoré vSak nie st sa-
my o sebe pre firmu dostatocne vypovedné, pretoze st limitované uctovnym obdobim. Na
to, aby s tymito dajmi mohla firma pracovat’ a pouZit’ ich na stanovené ucely, napriklad na
ohodnotenie zdravia podniku, musi ich podrobit’ finan¢nej analyze, t. j. porovnat’ medzi se-

bou viaceré uctovné obdobia. (Rtuckova, 2019, s. 9)

Knépkova, Pavelkova, Remes a Steker (2017, s. 17 - 18) tvrdia Ze, vysledky finanénej analy-
zy maju pre kazdého inli vypovednl hodnotu, pre majitel'ov podniku by malo byt stre-
dobodom pozornosti najmé hodnotenie rentability vloZeného kapitalu. Konkurencia sa bude
snazit’ na zéklade vysledkov analyzy najst’ urcité know-how a snaZit’ sa nim inSpirovat’, ve-
ritelia by sa mali obzerat’ najma po schopnosti splacat’ zavazky zo strany obchodnych par-
tnerov. CiZe nie¢o iné modZe zaujimat’ potencialnych investorov podniku a iné napriklad §ta-

tne inStiticie, pripadne beznych zamestnancov firmy.

1.2 Uzivatelia finan¢nej analyzy

Uzivatel'ov finan¢nej analyzy moZeme €lenit’ na uzivatel'ov z internej a externej sféry. Inter-
ne mozu vyuzivat’ tieto podklady najmad manazéri, pripadne iné kompetentné osoby z podni-

ku. Jedna sa o podklady vyuzivané napriklad pre strategické rozhodovanie, ale podnik potre-
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buje aj vSeobecne neustale vediet, ako na tom po financnej stranke je. (Rackova a Roubi-

¢kova, 2012, s. 18)

Zamestnancov bude zaujimat’, ako na tom je finan¢né zdravie podniku, hlavne z dovodu vy-
placania pravidelnej mzdy a istoty udrzania zamestnania aj do buducnosti. (Vochozka, 2011,

5. 13)

Z externej sféry sa na zdklade finan¢nej analyzy rozhoduju a vyhodnocuju riziko vlozenia
svojho kapitalu do podniku investori. Ak investor nebude mat’ dostato¢né informacie o tom,
aké moze inkasovat’ vynosy z vlozeného kapitalu, tak ta spolo¢nost’ pre neho nebude zauji-

mava (Vochozka, 2011, s. 13)

Podl'a Ruckovej a Roubickovej (2012, s. 18) sa o vysledky finan¢nej analyzy zaujimaju tiez
napriklad dodavatelia. Dodavatelia potrebuji mat’ istotu, Ze im podnik bude schopny uhradit’
vSetky pohl'adavky, teda mali by sa zaujimat’ najmi o likviditu a solventnost’. Odberatelia,
t. j. zékaznici sa zaujimaji najmé o to, ¢i im bude podnik schopny dodat’ zakazku, najma
v pripade, ak by mohol mat’ podnik finan¢né tazkosti. Vo velkej miere kladi doéraz na vy-
sledky finan¢nych ukazovatel'ov tieZ banky, ked’Ze tie sa snazia zabezpecit’ vSetky rizika tak,

aby im boli pri uveroch navratené peniaze v dohodnutom case.

1.3 Zdroje informacii pre finanéna analyzu

Knapkova, Pavelkova, Remes a Steker (2017, s. 18) tvrdia, e finanénii analyzu podniku
mdze spracovavat’ interny alebo externy analytik. Ak analyzu spracovava externy analytik,
vo vacsine pripadoch vychadza z verejne dostupnych informacii a databaz (napr. Justice.cz),
samozrejme, ak analyzu spracovava analytik, ktorého si firma najala, méze mat k dispozicii
podobné podklady ako interny analytik. Vyhoda externého analytika sa da najst’ v tom, Ze
vie podat’ objektivnejsi a nezaujaty ndzor na finan¢né zdravie podniku. Ak analyzu spra-
covava interny analytik, tak mé spravidla k dispozicii va¢Sie mnozstvo podkladov, teda ma
podrobné znalosti zo zékulisia podniku, vie si zabezpecit' komentare k podkladom od ma-
nagementu firmy a iné. Pre vypracovanie zmysluplnej finan¢nej analyzy su nevyhnuté pod-
klady. NajpodstatnejSou castou tychto podkladov st uctovné vykazy, tvoria ich rozvaha,
vykaz ziskov a strat, vykaz o peniaznych tokoch, prehl'ad o zmenéch vlastného kapitalu a pri-

loha uctovnej zavierky.
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1.3.1 Rozvaha

Rozvaha by sa dala charakterizovat’ ako prehl'adné usporiadanie majetku a zdrojov krytia
tohto majetku k ur¢itému datumu. Kazda polozka rozvahy je vykazovana za bezné uctovné
obdobie, a tiez aj za uctovné obdobie bezprostredne predchadzajucemu beznému obdobiu.
Strana majetku je v rozvahe pomenovana ako strana aktiv a zdroje krytia si pomenované
ako pasiva, pricom plati, Ze tieto dve strany musia vzdy vykazovat’ rovnaka hodnotu, teda

musi byt’ zachovany bilanény princip. (Steker a Otrusinova, 2016, s. 240)

Podl’a prilohy ¢islo jeden k vyhlaske ¢. 500/2002 Sb., sa strana aktiv v rozvahe rozclenuje
na pohl'adavky za upisany zakladny kapital, dlhodobé aktiva, obezné aktiva a ¢asové rozli-
Senie aktiv. Pasiva sa v zaklade Clenia na vlastny kapital, cudzi kapital a Casové rozliSenie
pasiv. Cudzi kapital sa d’alej ¢leni na rezervy a zavéizky dlhodobé a kratkodobé. Podro-
bnejsie roz¢lenenie jednotlivych poloziek rozvahy, ako aj ich oznacovanie je dostupné v pr-

vej prilohe vys$$ie zmienovanej vyhlasky, t. j. vyhlasky ¢. 500/2002 Sb.

Strana aktiv sa v beznom Gétovnom obdobi rozdel'uje do troch stipcov, brutto, korekce a
netto. Stipec brutto predstavuje ocenenie aktiv v stilade so zakonom o tiétovnictve. Korekce
vyjadruje zniZenie hodnoty majetku, napriklad o hodnotu opravok. Hodnota netto predsta-
vuje rozdiel poloZziek brutto a korekce. Je potrebné spomenut’, Ze kazda jedna polozka aktiv
obsahuje aj netto hodnotu za bezprostredne predchadzajice uctovné obdobie s tym, Ze stra-
na pasiv sa vykazuje za bezné a minule uétovné obdobie, ¢ize nedeli sa na d’alsie stipce ako

v pripade aktiv. (Steker a Otrusinova, 2016, s. 240)

1.3.2 Vykaz ziskov a strat

Vykaz ziskov a strat alebo inak povedané vysledovka je prehl'ad o vynosoch a ndkladoch,
avSak mozeme sa bavit len o tych vynosoch a nékladoch, ktoré¢ ¢asovo a vecne suvisia s da-
nym uctovnym obdobim. Dévodom, preco sa vysledovka zostavuje je najma zistenie vysled-

ku hospodéarenia. (Mace, 2013, s. 274)

Podra Stekera a Otrusinovej (2016, s. 240-241) vieme z vysledovky vy¢itat’ vysledok hospo-
dérenia za provoznu a finan¢nu ¢innost’. Vo vysledovke sa vynosy oznacuju rimskymi ¢isli-
cami a ndklady st oznac¢ené velkymi pismenami, vicSina tychto vynosov a nakladov sa vo
vysledovke delia na d’alSie podpolozky. Tak ako rozvaha, tak aj vysledovka sa vykazuje za

bezné a minulé uc¢tovné obdobie.
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Uplne ¢&lenenie nakladov a vynosov, ako aj ich oznalovanie vo vysledovke je dostupné
v druhej a tretej prilohe vyhlasky ¢. 500/2002 Sb., konkrétne sa tu polozky vysledovky ¢lenia

ucelovo a druhovo.

1.3.3 Vykaz o penaznych tokoch

Reznakova (2010, s. 22) tvrdi, ze vykaz cash flow alebo inak povedané vykaz o peniaznych
tokoch nam prezentuje, na aky zdmer boli pouzité finan¢né prostriedky uctovnej jednotky za

dané uctovné obdobie. Vykaz o peniaznych tokoch sa deli do troch oblasti:

- Cash flow z provoznej €innosti: jednd sa o tie prijmy a vydaje, ktoré st bezprostre-
dne napojené na beznt podnikatel’sku ¢innost’, méze sa jednat’ napriklad o odpisy,
zmenu stavu pohl'adavok, zasob a iné.

- Cash flow z investi¢nej ¢innosti: investi¢nou ¢innost'ou su v tomto pripade myslené
prijmy a vydaje spojené s dlhodobym majetkom podniku, teda sleduji sa pohyby
tohto majetku ako obstaranie, pripadne predaj.

- Cash flow z finan¢nej ¢innosti: pri finanénej ¢innosti berieme v Givahu len tie
prijmy a vydaje stvisiace so zdrojmi krytia majetku, moZze sa jednat’ o vyplatu divi-

dend, platby v prospech fondov, zmeny dlhodobych zavéizkov a iné.

Vykaz o penaznych tokoch sa da zostavit’ priamou a nepriamou metddou. Zatial’ €o sa pria-
ma metoda zameriava €isto len na jednotlivé prijmy a vydaje za dané obdobie, nepriama me-
toda je do urcitej miery prehladnejsSia a vyuziva na zostavovanie rozvahu a vykaz ziskov

a strat. (Reziidkova, 2010, s. 22)

1.3.4 Prehlad o zmenach vlastného kapitalu

Tak ako uZ z ndzvu vyplyva, tento vykaz sa zameriava na polozky vlastného kapitalu. Na-
plitou tohto vykazu je evidovat’ informécie o usporiadani poloziek vlastného kapitalu a ich

zmenach v priebehu uctovného obdobia. (Mace, 2013, s. 283)

Podl'a Knapkovej, Pavelkovej, Remesa a Stekera (2017, s. 62) zmeny v celkovom vlastnom

kapitale mézu vyplyvat’ z dvoch zakladnych operacii, a to:

- Transakcie s vlastnikmi: napriklad vybery ako podiely na zisku, pripadne vklady do
vlastného kapitalu.
- Ostane operacie: moze sa jednat’ napriklad o presuny medzi fondmi vytvaranymi zo

zisku, pripadne zmeny z precenenia finan¢nych aktiv a zavazkov.
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1.3.5 Priloha uctovnej zavierky

V jednoduchosti povedené priloha obsahuje informécie, ktoré neboli v rozvahe a vysledovke
dostatocne obsiahnuté, respektive dopliuje vysvetlovacie informacie k tymto vykazom.
Mnozstvo informdcii obsiahnutych v prilohe uctovnej zavierky upravuje vyhlaska c.
500/2002 Sb., avsak su zdkladné informdcie, ktoré musia byt obsiahnuté pri vSetkych ka-
tegoriach uctovnych jednotiek, ako su zékladné udaje tykajice sa spoloc¢nosti, pouzité G¢-
tovné metody a zasady, pouzité ocetiovacie modely a d’alsie. (Steker a Otrusinova, 2016, s.

244 - 245)

1.3.6 Ostatné podklady pre finan¢ni analyzu

Okrem uctovnej zavierky moze analytik spracivajuci finanéntl analyzu Cerpat’ z celej Skaly
moznych zdrojov, samozrejme, ak ich ma k dispozicii. Pri internych podkladoch mézeme
brat’ v ivahu podnikové Statistiky, vnlitorné smernice podniku a d’alSie. U externych infor-
macii je vhodné pouzit najmé analyzy odvetvia, pripadne in¢ Statistické informacie. Pre ob-
jektivne spracovanie analyzy je potrebné vyuzit’ aj nefinanéné ukazovatele, ako konkurencia

na trhu alebo dopad opatreni vlady. (Riickova a Roubickova, 2012, s. 80)

V odbornej literature sa uvadza ako vyznamny podklad pre spracovanie finan¢nej analyzy
vyrok auditora. Medzinarodny auditorsky Standard ISA 200 charakterizuje vyrok auditora
ako: ,,Vyrok, v ktorom sa auditor vyjadruje k tomu, ¢i je uctovna zavierka vo vSetkych vy-

znamnych ohl'adoch zostavena v sulade s prisluSnym rdmcom uctovného vykaznictva®

1.4 Metody financ¢nej analyzy

Metody financnej analyzy st v jednoduchosti povedané matematické vypocty, urcené v pr-
vom rade na vyhodnotenie finan¢ného zdravia a vykonnosti spolo¢nosti. Aby tieto ukazova-
tele mali pre analytika €o najlepSiu vypovednu formu, je vhodné ich porovnat’ s rovnakymi
ukazovatel'mi z ostatnych rokov, ¢im vieme urcit’ trend. Rovnako je odporacané tieto vy-
sledky porovnat’ aj s odvetvim. Na zaklade trendov finan¢nych ukazovatel'ov vieme stanovit’

budtce ciele podniku. (Fields, 2016, s. 123)

»Ak pouZivate finan¢né ukazovatele ako nastroj pre analyzu, mali by ste dokladne zdo-
kumentovat’, ako kazdy z nich pocitate, a pokial’ porovnavate svoje Cisla s Cislami in¢ho

zdroja, uistite sa, ze viete ako sa ich ¢isla pocitali. (Ross et al., 2018, s. 46)
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1.4.1 Absolutne ukazovatele

Vochozka (2011, s. 19) tvrdi, Ze absolutne ukazovatele vychadzaja z Guctovnych vykazov,
¢ize z ich stavovych a tokovych veli¢in. S absolitnymi ukazovatel'mi je tizko spojena ver-
tikalna a horizontalna analyza. Vertikdlna analyza pracuje s percentami a vypocitava percen-
tualny pomer jednotlivych poloziek na sthrnné ¢asti vykazov, napriklad percentualny pomer
poloziek v ndkladoch alebo percentudlny pomer poloziek aktiv. Horizontdlna analyza tiez
pracuje s hodnotami vertikalnej analyzy, avSak porovnava ich v Case. Pri horizontalnej ana-

lyze sa teda jednd o porovnanie viacerych obdobi alebo inak povedané hl'adanie trendov.

1.4.2 Tokové ukazovatele

Odborna literatura odporuca vypracovavat’ analyzu tokovych ukazovatel'ov vo forme verti-
kalnej a horizontalnej analyzy, avSak s tym rozdielom oproti absolutnym ukazovatel'om, ze

tu s pouzité vykazy cash flow a vykaz ziskov a strat.

1.4.3 Rozdielové ukazovatele

Vysledkom tychto ukazovatelov je rozdiel vybranej polozky zo strany aktiv s vybra-
nou polozkou zo strany pasiv. (Rickova, 2019, s. 44)
Cisty pracovny kapital

Podl'a Vochozku (2011, s. 21) vysledok ¢istého pracovného kapitalu je mnozstvo obezného
majetku, ktory je kryty dlhodobymi zdrojmi. Na to, aby bol podnik dostatocne likvidny
potrebuje aj primeranu ¢ast’ vol'ného kapitalu, tym padom sa podnik snazi, aby obezné aktiva
boli primerane vyssie nez kratkodobé zavizky. Hodnota ¢istého pracovného kapitalu sa vy-

pocita ako rozdiel obeZznych aktiv a kratkodobych zavézkov.

Cisty pracovny kapital = ObeZné aktiva — Kratkodobé zavazky (D

1.4.4 Pomerové ukazovatele

Jedna sa pravdepodobne o najvyuZzivanej$iu a najrozsirenejSiu metodu pri financénej analyze.
Vypocita sa ako podiel dvoch poloziek, napriklad z rozvahy. Z vysledkov pomerovych uka-
zovatel'ov vieme tiez zostavit pyramidové ststavy ukazovatelov. (Rtickova, 2019, s. 44)

Ukazovatele likvidity

Pomocou likvidity meriame schopnost’ podniku transformovat jednotlivé polozky majetku

spat’ do podoby finan¢nych prostriedkov. Likvidita je dolezitym predpokladom k solventno-
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sti podniku, pretoze len dostatocne solventny podnik dokaze hradit’ svoje zaviazky v doho-

dnutej vyske a Case. Je potrebné, aby si dal podnik za ciel taku likviditu, ktora nebude pred-

stavovat’ extrém ani v prili§ vysokej likvidite a ani v nedostatku likvidity, je potreba najst’

urcitd rovnovahu. Ked'ze pri prilis nizkej likvidite podnik nemusi byt’ schopny dostato¢ne

v ¢as hradit’ svoje zavazky a naopak, pri prili§ velkej likvidite sa moéze vytracat’ efektivnost’

vkladanych zdrojov. (Cizinska, 2018, s. 205)

V literarnych pramenioch sa najcastejSie z ukazovatel'ov likvidity uvadzaji okamzita likvid-

ita, pohotova likvidita a bezna likvidita.

a)

b)

Okamzita likvidita: Podl'a Rickovej a Roubickovej (2012, s. 117) okamzité likvidi-
ta alebo inak povedané likvidita I. stupna, je podiel medzi pohotovymi platobnymi
prostriedkami (kratkodoby finanény majetok a petiazné prostriedky) a dlhmi s okam-

zitou splatnost'ou, teda kratkodobymi zédvizkami.

Vo vicsine odbornej literatiry je zhoda na spodnej hranici odporucanych hodnot, te-

da 0,2, horna hranica sa uvadza najmai 0,5 alebo 0,6.

Okamsita likvidita — KFM + Penazné prostriedky )
amata BvIdia = 2 tkodobé zavazky ©)

Pohotova likvidita: Pohotova likvidita alebo likvidita II. stupiia, rovnako ako pri
okamzitej likvidite menovatel’ ostava rovnaky, avsak Citatel’ sa vypocita ako rozdiel
medzi obeZznymi aktivami a zdsobami. Pre podnik by bolo vhodné, ak by sa pohy-
boval medzi hodnotami 1 az 1,5. Ak by podnik dosahoval niZSie hodnoty nez 1, mu-

sel by sa spoliehat’ na predaj svojich zasob. (Rickova a Roubickova, 2012, s. 118)

Pohotov likvidita = Obezné aktiva — Zasoby ;
onotova VIl = 1 atkodobé zavazky 3

Bezna likvidita: Bezn4 likvidita, t. j. likvidita III. stupiia, je podiel medzi obeznymi
aktivami a kratkodobymi zavidzkami podniku. Odporacané hodnoty st medzi 1,5
az 2,5. Ak sa podnik pohybuje vo vyssich hodnotach, ma Sancu si udrzat’ platobnti

schopnost’. (Rickova a Roubickova, 2012, s. 118)

Knapkova, Pavelkova, Remes a Steker (2017, s. 94) uvadzaj(, ak sa podnik pohybuje
v niz8ich hodnotach, pripadne ukazovatel’ beznej likvidity nadobuda hodnoty 1, mo-

ze byt podnikova likvidita rizikovejsia.

Beyn4 likvidita — ObezZné aktiva .
ezha kvidita = Kratkodobé zavazky (4)
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Ukazovatele rentability

Podl'a Robinsona (2020, s. 250 - 251) je pre finan¢nych analytikov kI'i¢ovym bodom z celej
finan¢nej analyzy prave rentabilita. PretoZze urcujucim faktorom celkovej hodnoty spolo¢no-
sti by mala byt schopnost’ generovat’ zisk z investovaného kapitalu. Ziskovost’ spolo¢nosti,

tiez odrdza aj postavenie na trhu vo¢i konkurencii.

Udaje vstupujice do ukazovatel'ov rentability st najme data z vykazu ziskov a strat a rozva-
hy. Ukazovatel’ sa vypocita pomerom polozky zisku, ¢i uz EBIT (zisk pred zdanenim a ro-
kmi), EAT (Cisty zisk), alebo EBT (zisk pred zdanenim) k c¢iastke vlozeného kapitélu.
(Rackova, 2019, s. 60 - 61)

a) Rentabilita trzieb: ROS alebo rentabilita trzieb, sa vypocita ako pomer zisku k trz-
bam. Avsak zisk a trzby m6zu do tohto vzorca vstupovat’ v roznych podobach. Do
Citatel'a mozeme vlozit’ EBIT, EAT alebo EBT, zdlezi za akym tcelom je dany uka-
zovatel’ zostavovany. Do menovatel'a mézeme vlozit, ¢i uz celkové trzby, pripadne
tie, ktoré st sucinné na provoznom vysledku hospodarenia. (Riickova, 2019, s. 65)

EAT

Rentabilita trzieb =
entabilita trzie Triby

)

b) Rentabilita celkového kapitalu: Robinson (2020, s. 252) tvrdi, Ze rentabilita cel-
kového kapitalu meria ndvratnost’, teda rentabilitu aktiv spolo¢nosti. Vypocet je po-
mer zisku k celkovych aktivam, ¢im vyssi je tento pomer, tym viacej sa podiel’aju
aktiva na zisku spolocnosti. Samozrejme zisk v Citateli nie je pevne dany a mdze byt’

pouzity v rozli¢nych formach, zalezi na Gcele zostavenia vypoctu.

EAT

Rentabilita celkového kapitalu = 6
entabilita celkového kapitalu = - (6)

¢) Rentabilita vlastného kapitalu: Podla Fieldsa (2016, s. 143) ,,ukazovatel rentabili-
ty vlastného kapitalu v sebe zahrnuje meranie schopnosti spolo¢nosti efektivne vy-
uzivat’ pozi¢ané finan¢né prostriedky (finanény pakovy efekt) a peniaze vlastnikov

(akcie —t. j. vlastny kapital).*

Rentabilita vlastného kapitalu sa vypocita ako podiel vysledku hospodérenia, samo-
zrejme analytik musi uznat’ za vhodné, ktoru formu zisku pouzije, ¢i uz EAT, EBIT,
alebo iné. V menovateli tohto vzorca je hodnota vlastného kapitalu spolocnosti.

(Cizinska, 2018, s. 209)
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d)

EAT
Vlastny kapital

Rentabilita vlastného kapitalu =

(7)

Rentabilita investovaného kapitalu, rentabilita aplatného kapitalu: Aj ked’ vy-
S$Sie uvedené ukazovatele rentability patria medzi tie najpouzivanejsSie, Knapkova,
Pavelkova, Remes a Steker (2017, s. 105) odportéaji vo finanénej analyze pouZit’ aj
ukazovatele ROI a ROCE. Ukazovatel’ ROI, teda rentabilita investované kapitalu je
podiel zisku a dlhodobého kapitalu a naopak ROCE, ¢ize rentabilita uplatného ka-

pitalu sa vypocita ako podiel zisku a tplatného kapitélu.

EAT
R lita | tho kapitalu =
entabilita investovaného kapitalu Dlhodoby Kapital (8)
) ) ) EAT
Rentabilita uplatného kapitalu = - - — 9
Uplatny kapital

Ukazovatele zadlZenosti

Pri pohl'ade na rozvahu je zrejmé, Ze aktiva spolocnosti mozu byt’ kryté, respektive finan-

cované z dvoch zékladnych zdrojov, a to z vlastného a cudzieho kapitalu. Ukazovatele zadl-

zenosti teda meraja, akym pomerom spolo¢nost’ financuje svoju ¢innost’. Pre spolo¢nost’ ur-

¢ite nie je dobré, ak financuje vel'ku Cast’ ¢innosti len z cudzich zdrojov, pretoze zadlZena

spolo¢nost’, nemusi byt schopnd dostat’ svojim zdvizkom voci veritelom. (Graham et al.,

2016, s. 46)

a)

b)

Celkova zadlZenost’: Vochozka (2011, s. 26) tvrdi, ze celkova zadlzenost ,,vyjadru-
je mieru veritel'ského rizika, pretoze je pomerom cudzich zdrojov k celkovej hodnote

aktiv*

Celkova zadl3 ¢ = Cudzie zdroje 10
elkova zadlZenost = Aktiva (10)

Miera zadlZenosti: Ukazovatel’ mieri zadlZenosti moze byt zaujimavy pre osoby
z externého prostredia, ako napriklad banku, ktora povaZuje analyzu trendu mieri za-
dlZenosti pri dopyte po uvere za vel'mi doleziti a da sa povedat’, Ze aj kI'i¢ovu. Sa-
motny ukazovatel’ mieri zadlZenosti sa vypocita, ako podiel cudzich zdrojov a vlast-

ného kapitalu. (Kndpkové, Pavelkova, Remes a Steker, 2017, s. 89)

Mi Al = Cudzie zdroje 1
iera zadlZenosti = Viastny Kapital (11)
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c)

Urokové krytie: Urokové krytie sa vypocita ako pomer EBIT k nakladovym tro-
kom. V pripade, ak tento ukazovatel’ nadobudne hodnoty 1, pre podnik to znamena,
ze celt hodnotu EBIT musi pouzit’ na thradu nakladovych trokov. Tym padom tento
ukazovatel’ priamo vypocitava kol'’kokrat je podnik schopny uhradit’ zo svojho zisku
pred urokmi a zdanenim svoje ndkladové troky. (Vochozka, 2011, s. 26)

EBIT
Nakladové uroky

Urokové krytie =

(12)

Ukazovatele aktivity

Ukazovatele aktivity by sa dali charakterizovat’ ako nastroj, pomocou ktorého si spolo¢nost’

vie odmerat’, ako rychlo su schopny transformovat’ jednotlivé polozky aktiv, pripadne pasiv

na trzby. Na zaklade vysledkov tychto ukazovatel'ov by mal byt  analytik schopny zhodnotit’,

¢i dané spoloc¢nost’ pracuje s jednotlivymi polozkami aktiv alebo pasiv efektivne. (Graham

etal., 2016, s. 44)

a)

b)

Obrat aktiv: Podl'a Grahama et al. (2016, s. 46) je obrat aktiv dolezity ukazovatel,
pretoZe priamo meria, aky objem trzieb je tvoreny jednou korunou aktiv. Respekti-
ve napoveda, ako efektivne je spolocnost’ schopnd pracovat’ so svojimi aktivami
vzhl'adom na mnozstvo trzieb, preto je vhodné, aby bola hodnota tohto ukazovatela
¢o najvyssia.
Trzby
Aktiva

Obrat aktiv = (13)

Obrat zasob: Ak spolo¢nost’ potrebuje vediet’ alebo sa chce uistit’ ¢i naklada efek-
tivne so svojimi zdsobami, pravdepodobne siahne po ukazovateli obratu zasob. Sa-
motny ukazovatel’ sa vypocita ako podiel trzieb a priemerného stavu zasob, ktory sa
snazi spolo¢nost’ do urcitej mieri udrziavat, aby podporila prave ich predaj. (Fields,
2016, s. 134)

Trzby
Zasoby

Obrat zasob =

(14)

Obrat dlhodobého majetku: Vochozka (2011, s. 24) tvrdi, Ze vysledok tohto ukazo-
vatel'a mozu do istej miery skresl'ovat’ odpisy, pretoze ¢im viac je majetok odpisany,
tym viac bude tento ukazovatel priaznivej$i. Ukazovatel obratu dlhodobého majetku
udéva, ako hospodarne podnik pristupuje k svojmu dlhodobému majetku, a tiez kol’-

kokrat dokaze podnik transformovat’ svoj majetok na trzby.
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d)

Trzby
Dlhodoby majetok

Obrat dlhodobého majetku = (15)

Doba obratu zasob: Jedna sa o ukazovatel’ udavany v diioch a meria priemernt do-
bu od momentu uvedenia zdsoby do uctovnictva az do doby jej spotreby, respektive
sa jednd o dobu viazanosti zasoby v podniku. Ukazovatel sa vypocita, ako pomer za-
sob k trzbam nasobeny hodnotou 360. (Vochozka, 2011, s. 25)

Zasoby
Trzby

Doba obratu zasob = X 360 (16)

Doba obratu pohPadavok: Podl'a Knapkovej, Pavelkovej, Remesa a Stekera (2017,
s. 108) ukazovatel’ meria priemernu dobu od vzniku pohl'adavky, respektive vytvore-
nia obchodného tveru az do doby thrady zo strany odberatela. Pre vyhodnotenie vy-
sledku samotného ukazovatel’a je potreba ho porovnat’ s odvetvim. Doba obratu po-
hl'adavok je pomer priemerného stavu pohl'adavok k trzbam, ktory je nasobeny ho-

dnotou 360.

) Pohl'adavky
Doba obratu pohl'adavok = ———— X 360 (17)
Trzby

Doba obratu zaviazkov: Doba obratu zavazkov meria, akym tempom podnik prie-
merne uhradza svoje zavizky a vypocita sa, ako pomer priemerného stavu zavizkov
k trzbam nasobeny hodnotou 360. Odportca sa, aby ukazovatel’ doby obratu zavéz-

kov bol dlhsi nez ukazovatel’ doby obratu pohl'adavok. (Rtckova, 2019, s. 70 - 71)

. Kratkodobé zavazky z obchod. vztahov
Doba obratu zavazkov = Triby X 360 (18)

1.5 Vyhodnocovanie vysledkov finan¢nej analyzy

1.5.1

Du Pontova analyza

Du Pontovu analyzu moZeme radit’ do analyzy sustav ukazovatel'ov, pricom Mace (2013, s.

447) tvrdi, aby firma dospela k nazoru ako jednotlivé faktory ovplyvnili ukazovatel rentabi-

lity vlastného kapitalu, a tym padom aj samotnu vykonnost’ podniku, st vyuzivané analyzy

sustav ukazovatel'ov.

Du pontova analyza alebo inak povedané pyramidovy rozklad spolo¢nosti je zalozeny na

postupnom rozlozeni najvyssieho ukazovatel’a, Cize rentability vlastného kapitalu. Ukazova-

tel’, na ktorom je analyza postavena je rozkladany do d’alSich ukazovatel'ov, medzi ktorymi
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prebiehaju matematické operacie tak, aby ich vysledkom bola hodnota ukazovatela, z kto-
rého vzisli. Na zéklade pyramidového rozkladu spolo¢nosti je mozné analyzovat’, ako sa je-
dnotlivé nizsie ukazovatele podiel'aji na ukazovateli, z ktorého vychadzaja. Pri analyze je
mozno vyuzit’ viacero stupiiov pyramidového rozkladu. Prvy stupen sa najcastejSie sklada

zo suéinov rentability trZieb, obratu aktiv a finan¢nej paky. (Cizinska, 2018, s. 210 - 211)

1.5.2 Bonitné a bankrotné modely

Podl'a Reziakovej (2010, s. 71) bonitné a bankotné modely sliZia na zistenie finanéného
zdravia podniku, pripadne doveryhodnosti podniku k vonkajSiemu okoliu. Su zalozené naj-
mi na pomerovych ukazovatel'och, ktor¢ je mozné vypocitat’ na zéklade dat z uctovnych vy-
kazov. Existuje cela rada bonitnych a bankortnych modelov, medzi najznamejsie patria
Kralickov Quicktest, Altmanovo Z-skére, index Neumaierovych, pripadne Tafflerov model
a d’alsie. Vysledkom jednotlivych modelov st hodnoty, respektive skore, ktoré stanovuje fi-

nan¢né zdravie podniku.

Tabulka 1 Z-skére a indexy IN99 a INOS (viastné spracovanie podla Knapkovey,
Pavelkovej, Remesa a Stekera, 2017, s. 132 - 134)

Ukazovatel’ Vysledok ukazovatela

Z-skore Z > 2,99; uspokojiva financna situacia |Z =2,99 - 1,81; Seda zéna Z < 1,81; vainé financné problémy
Index IN99 [IN99 > 2,07; ekonomicky zisk podniku |IN99 = 2,07 - 0,684; Seda zéna |IN99 < 0,684; zaporny ekonomicky zisk
Index INO5 [INO5 > 1,6; podnik tvori hodnotu INO5 = 1,6 - 0,9; Seda zéna INO5 < 0,9; podnik netvori hodnotu

1.5.3 Ekonomick4 pridana hodnota

Kazda firma sa snazi dosahovat’ ¢o najvyssiu hodnotu ekonomickej pridanej hodnoty, vzhl'a-
dom k tomu, Ze sa jednd o podstatny parameter v otazke rasty hodnoty podniku, ale aj z poh-
I'adu uspokojovania veritel'ov, zdkaznikov alebo zamestnancov. Ukazovatel EVA ovplyv-
fluje celd rada faktorov, ako vyska trzieb, prevadzkova marza (t. j. rozdiel trzieb a pre-
vadzkovych ndkladov), naklady kapitalu a d’alSie. Naklady kapitalu tiez zévisia na riziku
podnikania a najma Strukture kapitalu, ked’Ze cudzi kapital je lacnejsi a rychlejsi, avSak ak
je ho prili§ vel'a, m6Ze hrozit’ neschopnost’ splacat’ svoje zavézky. Z tohto dévodu sa firmy
snazia o urcity kompromis medzi vlastnym a cudzim kapitadlom, respektive v miere zadlZe-

nosti. (Reziidkova, 2010, s. 14 - 15)

Aj ked’ literarne pramene uvadzaju viacero spdsobov vypoctu ekonomickej pridanej hodno-

ty, najCastejSie sa uvadza nasledovny:

EVA = NOPAT — WACC x C (19)
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Kde NOPAT prezentuje zisk po zdaneni z hlavnej podnikovej ¢innosti, WACC su priemerné
vazené naklady na kapital a C, ktory je uvadzany aj ako CE je kapital pouzity k financovaniu

aktiv, ktoré st nevyhnutne potrebné pre hlavnu ¢innost’.

1.5.4 Spider analyza

Spider analyza vychadza z pomerovych ukazovatel'ov finan¢nej analyzy, pricom je vhodné,
aby tu boli zastupené v rovnakom pocte ukazovatele rentability, aktivity, zadlZzenosti a likvi-
dity. Spider analyza je potom grafické vizualizécia tychto ukazovatel'ov. VSeobecne plati,
ze ¢im d’alej od stredu sa vybrany ukazovatel’ nachadza, tym je jeho hodnota pre podnik le-
psia. Spider analyzu je mozné vyuzit’ napriklad pri porovnani podniku s odvetvim, pripadne
s inym podnikom. Z tejto analyzy potom vyplynie, aka je odchylka medzi jednotlivymi uka-

zovateI'mi. (Ruckova, 2019, s. 50 - 51)

1.6 Nedostatky finan¢nej analyzy

Ross et al. (2018, s. 59) upozoriiuje na cely rad nedostatkov financnej analyzy. Jednym
z nich moze byt’ skuto¢nost’, Ze vel'ké konglomeraty, ktoré sa pohybuju vo viacerych podni-
katel'skych oboroch, zostavuju konsolidované uctovné zavierky, ktoré neodpovedaji thla-
dne Ziadnej odvetvovej kategoérii. Prikladom moze byt zahrani¢nd firma GE (General
Electric). Pre finan¢nt analyzu by preto bolo najobjektivnejsie, ak sa budii porovnavat’ len

tie spoloc¢nosti, ktoré podnikaju v rovnakom odvetvi.

Vel'mi zlozité je tieZ porovnat’ firmy, ktoré sice podnikaji v rovnakom obore a st vaznymi
konkurentmi, ale nachadzaju sa vo viacerych Statoch, ako napriklad v pripade automo-
bilového alebo motocyklového priemyslu. V kazdej krajine mozu byt’ pouzité iné Standardy
a postupy pri zostavovani u¢tovnych vykazov, ¢o takmer znemoZiiuje ich porovnanie. Spo-
lo¢nosti Castokrat vyuzivaji rozne Gctovné postupy, napriklad pri uctovani zasob. Podniky
tiez mo6Zzu ukoncovat’ svoje uctovné obdobia v roznych ¢asoch. Zavadzajuce takisto mézu
byt r6zne vykyvy, ako mimoriadny, respektive jednorazovy predaj alebo in¢ prechodné

udalosti. (Ross et al., 2018, s. 59)
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2 KRATKODOBE BANKOVE UVERY

2.1 Charakteristika bankového uveru

Jednou z elementarnych ¢innosti, na ktoré sa komercné banky zameriavaju, je poskytovanie
uverovych produktov klientom. Zatial’ co sa maximalny limit vysky tiveru odvija od kapitalu
konkrétnej banky, objem poskytovanych tverov reguluje centralna banka. Samotné tvery
tvoria podstatna Gast’ bankovych aktiv. Urokové sadzba z vybraného tuverového produktu
odraza riziko, ktoré banka jeho poskytnutim podstupuje. Naviac prave uroky tvoria podstat-

ny diel z prijmov komerénych bank. (Poloucek, 2013, s. 224)

Podl'a Sobu a Sirtiéeka (2017, s. 129) si firmy a domacnosti zriad'ujti tverové produkty u ko-
merénych bank z viacerych dovodov. Primarny dévod moze byt nedostatok finan¢nych pro-
striedkov z vlastnych zdrojov, v inych pripadoch m6zu byt financie z tveru pouzité aj na in-
vesti¢nu ¢innost’. Splatka samotného uveru sa sklad4 z dvoch €asti, imor a Grok. Splacanie
umoru sa dé charakterizovat’ ako splacanie samotnej ¢iastky pdzicky. Na druhu stranu uroko-

va Cast’ predstavuje vysku uroku z eSte nesplatenej Casti imoru.

Ked’Ze klientela komer¢nych bank je vel'mi r6znorodé, banky ponukajt celu radu tiverovych
produktov tak, aby dokézali uspokojit’ finanéné potreby kazdého potencidlneho dlZznika. Je-
dnotlivé druhy uverov maja rozdielny ucel, charakteristiku, pripadne nest rozdielne rizika.
V praxi to znamena, Ze banka poskytne klientovi ver, vo vicsine pripadoch v bezhotovost-
nej forme, ktory ho musi nasledne v dohodnutych splatkach a Case splatit’ vratane uroku.
NajcastejSie poskytované tvery st naymé kontokorentné, eskontné, hypote¢né, spotrebitel’-

ské a d’alSie. (Revenda, 2012, s. 98 - 99)

2.1.1 Podnikatel’sky uver

Spolo¢nosti potrebuji cudzie financné prostriedky, ¢i uz na rozbeh samotného podnikania,
pripadne na financovanie v priebehu podnikania. Z dévodu tohto dopytu poskytuji ko-
mer¢né banky podnikatel'ské uvery, ktoré tvoria vyznamnu Cast’ ich portfélia. Pre banky st
pri poskytovani podnikatel'skych uverov podstatné najmi dva faktory. Prvym je vypra-
covany podnikatel'sky zamer, na ktory chce spolo¢nost’ finanéné prostriedky pouzit’. Dru-
hym faktorom je hospodarenie spolo¢nosti v predchadzajucich obdobiach a z toho vyply-
vajuca aj bonita klienta. Banky spravidla vyzaduju udaje o hospodareni spoloc¢nosti po celt
dobu trvania tiverového vzt'ahu. Banky vo vacsine pripadov neposudzuju tieto faktory odde-

lene, ale beru ich v uvahe navzajom, pretoze aj na prvy pohl'ad nezrealizovany podnikatel’-
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sky zdmer moze smerovat’ k ziskovému podnikaniu. Banky pri ziadosti o podnikatel'sky u-
ver vyzaduju rozvahu, vykaz ziskov a strat, a pripadne aj vykaz o penaznych tokoch za nie-
kolko vybranych predchadzajucich obdobi. Urok je spravidla odvodeny od zakladnej uroko-
vej sadzby banky. (Poloucek, 2013, s. 230 - 232)

2.1.2 Zmluva o uvere

Zmluva o uvere a uverovy vzt'ah je charakterizovany v § 2395 zakona ¢. 89/2012 Sb., ob-
¢ianskeho zakonnika nasledovne: ,,Zmluvou o ivere sa Gverujuci zavédzuje, Ze tverovanému
poskytne na jeho poziadanie a v jeho prospech petiazné prostriedky do urcitej Ciastky, a uve-

rovany sa zavazuje poskytnuté penazné prostriedky vratit, a zaplatit’ uroky.*

2.2 Charakteristika kratkodobého bankového uveru

Podl'a Vochozku a Mulaca (2012, s. 293 - 294) kratkodobé bankové Givery vyuZzivaju spolo-
¢nosti na tthradu obezného majetku, ako napriklad materialu, tovaru alebo na tthradu inych
zavazkov. Dovodom cCerpania kratkodobych uverov méze byt prechodna nedostato¢na fi-
nan¢nd likvidita podniku, pripadne zly stlad medzi inkasovanim prijmov a platenim vydav-
kov spolo¢nosti. Nie viak kazda firma ma plna dostupnost’ k iverovym produktom komerc-
nych bank. Zriadenie bankového uveru je podmienené najmi schopnost'ou klienta splacat’
v dohodnutom ¢ase a splatkach bankovy uver. Do vel'kej miery su kratkodobé uvery ¢erpané
jednorazovo, pricom samotné splacanie moze prebiehat’ formou dohodnutych splatok alebo
jednorazovo. Spolo¢nosti ndsledne ivery moézu uhradzat’ z trzieb zo svojej vlastnej produ-
kcie alebo z inych dostupnych zdrojov, respektive z Cerpania in¢ho kratkodobé bankového

averu.

2.3 Charakteristika banky

Financ¢ni sprostredkovatelia, s ktorymi bezny obc¢ania prichddzaji do styku najcastejSie su
banky. Cinnost'ou bank je v jednoduchosti povedané poskytovanie Giverov a prijimanie vkla-
dov. Nie je banka ako banka, o com sved¢i delenie tychto institucii na komeréné banky, spo-
ritel'ne, uverové druzstva, a d’alSie. Cudia obvykle uchovavaji svoj finan¢ny majetok v ban-
ke na beznych uctoch, terminovanych uctoch, pripadne inych sporiacich u¢toch. Mishkin
vSak upozoriiuje na to, ze tieto banky nie st jedinymi finanénymi sprostredkovatel'mi na trhu
a je potrebné vediet’ aj o poistovniach, penzijnych fondoch, podielovych fondoch a d’alSich

institaciach. (Mishkin, 2016, s. 52)
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Mishkin (2016, s. 249) hovori o tom, Ze sa banky mézu koncentrovat’ na poskytovanie uve-
rovych produktov len miestnym firmam, pripadne firmam v ur¢itom odvetvi. Ak sa banka
Specializuje na firmy v jednom odveti, ma vac¢si prehl'ad v tomto odvetvi, tiez vie lepSie
predvidat’, ¢i potencialny klient bude schopny splécat’ iver. Pre banku je efektivnejSie zhro-
mazd’ovat’ informdcie napriklad len o miestnych spolo¢nostiach, je to jednoduchsie a vyra-
zne sa tym znizuje Gverové riziko. To ma za nasledok, ze tiverové portfolio tychto bank nie

je diverzifikované.

2.3.1 Komercné banky

Podla Kidwella (2012, s. 26 - 27) mézeme radit’ komeréné banky medzi jednych z najviac
regulovanych finanénych sprostredkovatel'ov, vzhl'adom na ich vyznamnu ulohu v néro-
dnom menovom systéme a vplyve na hospodarenie spolo€enstiev. S prihliadnutim na mno-
zstvo drzanych aktiv a vydanych zavézkov, patria komeréné banky medzi najvacsich a naj-
viac diverzifikovanych finan¢nych sprostredkovatel'ov. Komer¢né banky poskytuju ¢i uz po-
aktiva tychto bank. Na strane zavizkov moZeme evidovat’ bezné Gcty, sporiace ucty, termi-
nované Ucty, ale aj d’alSie rozne podoby vkladov klientov v komer¢nej banke. Okrem tychto
zakladnych sluzieb ma vela komerénych bank aj zverenecké oddelenia a vykonavaju pre

klientov leasingové operacie.
2.4 Druhy kratkodobych bankovych uverov

2.4.1 Kontokorentny tver

Kontokorentné tivery sa radia vS§eobecne medzi najdrah$iu formu tverovych produktov ko-
merénych bank. Kontokorentny tiver je stic¢ast'ou klientovho bezného uctu v banke, pricom
jeho Cerpanie sa prejavi zapornou bilanciou na beznou ucte. Cenu tiveru potom predstavuje
urok z precerpanej Ciastky debetu. Po dohode s bankou ma klient stanoveny maximalny limit
debetu (Gverovy ramec). Kontokorentny ver sa nasledné splaca prichadzajicimi platbami
na bezny ucet a jeho vyhodou je, Ze moze byt’ erpany takmer kedykol'vek. Spolo¢nosti mo-
Zu tento typ uveru vyuzit' v pripade kratkodobého likviditného deficitu na obstaranie zasob,

pripade iné kratkodobé vydaje. (Cernohorsky, 2020, s. 357 - 358)

Revenda (2012, s. 99) tvrdi, Ze spravidla sa jedna o kratkodoby uverovy produkt, teda jeho
splatnost’ sa tyka horizontu jedného roku. Avsak banky niektorym klientom neustéle predl-

zuju kontokorentny tiver, tym padom sa jeho povaha v podstate meni na strednodobu, pripa-



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 29

dne dlhodobu. Fakt, ze vyska tveru je Cerpand len v takej Ciastke, ktoru klient potrebuje

a z tej je vypocitany urok, irokova sadzba je vysoka.

2.4.2 Kratkodoby splatkovy Gver

Na rozdiel od ,,kontokorentu,* sa tento typ bankového tiveru splaca spravidla v pravidel-
nych a rovnomernych splatkach, najmé aby nepriSlo k pred¢asnému splateniu. Splatkové
uvery mozu vyuzit', ¢i uz spolo¢nosti, pripadne bezni spotrebitelia. Bankovy tiver méze mat’
ucelovy alebo netcelovy charakter, ma vSak presne stanovi vysku a jeho ¢asovy horizont

predstavuje jeden rok. (Belas, 2013, s. 369, 371)

2.4.3 Zmenkovy uver

Tento typ iveru je zalozeny na jestvovani cenného papieru, konkrétne zmenky, ktora sa pri
existencii obchodného tiveru pouziva ako platidlo. Zmenkové uvery sa daja charakterizovat’
ako odkup zmenky pred dobou splatnosti bankou od majitel'a zmenky, t. j. dlznika. Tento
predaj sa nazyva eskont zmenky, priCom ako protihodnota pre banku je diskont, respektive

urok pocas doby drzania zmenky. (Kral’, 2009, s. 165)

V bankovom sektore sa mdzeme najcastejSie stretntit’ s eskontnym, negociaénym, akceptac-

nym, rambousnym alebo avalovym zmenkovym tverom.

2.4.4 Eskontny uver

Podl'a Cernohorského (2020, s. 358) je eskontny tver zaloZeny na odkupeni, alebo inak po-
vedané eskonte zmenky bankou od jej majitel’a zniZzenu o diskont pred dobou splatnosti. DI-
znik musi nasledne k dobe splatnosti preplatit’ banke hodnotu zmenky. Banka mdze od klien-
tov aj opakovane odkupovat’ zmenky, ¢im sa klientovi otvara Giverovy ramec. Cenou uveru
je nasledne zrazeny urok, teda diskont, pripadne iné provizia. Pojem reeskont sa pouziva, ak
komer¢na banka odpreda zmenku pred dobou splatnosti centralnej banke. Eskontné tvery
st lacnejSou formou kratkodobého tiveru nez kontokorentné tvery. Naviac pre banku st me-
nej rizikové, ked’Ze ich vymahanie je jednoduchsie na zéklade skrateného stidneho riadenia.

Vseobecne plati, ze eskontné tivery poskytuju komercéné banky len vel'mi dobrym klientom.
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5. PredloZenie zmenky k preplateniu k dobe splatnosti 3. Eskont zmenky banke

6. Uhrada hodnoty zmenky 4. Vyplata hodnoty zmenky znizZena o diskont

Odberatel |m——) Banka Dodavatel

2. Platba zmenkou

1. Dodanie tovaru
Obrazok 1 Priebeh eskontného uveru (viastné spracovanie)
2.4.5 Negocia¢ny tver

Jedna sa o vel'mi podobny typ uverového produktu ako v pripade eskontného tveru, len
s tym, Ze sa pouZziva pri transferoch so zahrani¢im. Negocia¢ny uver je zalozeny na klasic-
kom eskonte zmenky bankou pred dobou jej splatnosti od majitel'a, v tomto pripade vyvoz-
cu, pri¢om cely proces iniciuje dovozca. Dodavatel’ dostane od banky ciastku tthrady tovaru
okamzite pri jeho odovzdani. Na druhu stranu dlznik uhradi banke ¢iastku zmenky k dobe
jej splatnosti. Riziko pripadného nezaplatenia transferu sa z dodévatel’a prenasa na banku,

ktora je drzitelom zmenky. (Rejnus, 2014, s. 100)

2.4.6 Akceptacny uver

Rejnus (2014, s. 103) tvrdi, ze akceptaény uver sa pouziva v pripadoch, ak vybrana spolo-
¢nost’ neposobi voci obchodnym partnerom dostatocne doveryhodne, pripadne suce iné do-
vody. Tato kategdria tiveru spociva v tom, Ze banka akceptuje zmenku od jej majitela.
V tomto pripade, vSak banka nevypléaca klientovi peniaznu Ciastku, ale za zmenku sa zarucu-
je. O banke v tomto pripade mézeme hovorit’ ako o ,,hlavnom zmenkovom dlZznikovi.* Na-
klad pre vystavovatel'a zmenky za tento typ Gver predstavuje ,,akceptand provizia.“ Ak-
ceptacny uver vytvara zmenku déveryhodnou a obchodny partner (dodavatel’) sa nevysta-
vuje Ziadnemu riziku. DlZnik néasledne pred dobou splatnosti zmenky uhradi jej hodnotu

banke.
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6. Uhrada hodnoty zmenky pred dobou splatnosti 4. PredloZenie zmenky k preplateniu

1.Dohoda o akceptacii zmenky 5. Preplatenie zmenky

ﬁ Banka Dodavatel

Odberatel

3. Platba zmenkou

2. Dodanie tovaru
Obrazok 2 Priebeh akceptacného uveru (vlastné spracovanie)
2.477 Rambousny uver

Rambousny tver vychadza z rovnakého principu ako tver akceptacny, len s tym, Ze sa pou-
ziva pri transferoch so zahrani¢nymi partnermi. Zmysel Gveru je nasledovny, exportér vysta-
vuje zmenku na meno importéra, tito zmenku na poziadavku importéra, ¢ize dlznika banka
akceptuje, spravidla sa pritom jedna o banku z krajiny vyvozcu. Tato zmenka sa stdva dove-
ryhodnou pre zahrani¢ného partnera a pri predloZeni potrebnej dokumentécie je exportérovi

uhradena ¢iastka obchodnej operécie. (Cernohorsky, 2020, s. 361)

2.4.8 Avalovy uver

Kral' (2009, s. 171) tvrdi, Ze avalové alebo inak povedané rucitel'ské tvery su zaloZené na
podobnom principe ako v moznosti akceptaénych uverov. V tomto pripade vSak banka nie-
lenze dava zmenke doveryhodnost, ale tieZ za vystavovatel'a zmenky ruéi. Cize banka sa
stdva druhym dlZznikom. Avalovy uver pontka banka len dlhoroénym a spol'ahlivym klien-
tom. Podstata iveru spociva v tom, ze ak dlznik nie je schopny uhradit’ svoj zavdzok vcas,
prechddza zavizok na rucitel’a, v tomto pripade na banku. Platobna neschopnost’ klienta je

vSak len potencialna, to znamena, Ze el uveru sa nemusi naplnit’.

2.49 Lombardny uver

Uver je zalozeny na podmienke zastavy hnutelnej veci, respektive iného prava. Lombardny
uver sa najcastejsie vyskytuje vo forme kratkodobého tveru na dohodnutu Ciastku a dobu
splatnosti iveru. Jednou z moznosti je Gver na cenné papiere, kedy klient dava banke do za-

stavy cenné papiere. Banka nasledne klientovi vyplati urCitt vysku z trhovej hodnoty cen-
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nych papierov. V pripade znizenia trhovej hodnoty zastavenych cennych papierov bude ban-
ka pozadovat’ navysenie povodnej hodnoty zastavy. Dalsou moznostou, ako moZe byt lom-
bardny uver realizovany je zéstava tovaru, medzi iné moznosti sa radia aj zastava poh-
ladavok z obchodnych vztah, zastava cennych kovov a d’alSie. Lombardny uver sa méze
vyskytovat’ aj vo forme revolvingové uveru, to znamena, ze klient ¢erpa tento typ tiveru opa-
kovane, t. j. k dobe splatnosti sa pri aktualizovanych podmienkach tver obnovuje. (Rejnus,

2014, s. 99 - 100)

2.4.10 Spotrebitel’sky uver

Janda (2013, s. 63) uvadza, Ze tou najjednoduchsou cestou ako sa dostat’ k finanénym pro-
striedkom st pre znacnu ¢ast’ populdcie prave spotrebitel'ské uvery. Upozornuje tiez vSak na
to, Ze prave cez spotrebitel'ské uvery sa klient moze vel'mi I'ahko dostat’ do dlhovej prepaste.
To znamena, Ze si klient bude zriad’ovat’ stile nové spotrebitel'ské uvery, aby dokdzal vykryt

ten predchadzajuci.

Podl'a Krala (2009, s. 176 - 177) st spotrebitel'ské uvery urcené pre fyzické osoby najmi na
obstaranie spotrebitel'ského tovaru, priom ich dizka sa moze pohybovat v horizonte 6 az
48 mesiacov. Klienti tento uver splacaju pravidelnymi mesacnymi splatkami. Jednou z fo-
riem spotrebitel’ského tveru, ktortt Kral’ uvadza je dispozicny uver, ktory ma klient zriadeny
v banke bez toho, aby ho sam klient inicioval. Banka da klientovi na vedomie, Ze ma prile-
Zitost’ Eerpat’ nezaisteny uver do bankou stanovej ¢iastky. DalSou formou spotrebitel'ského

uveru moze byt kontokorentny ucet.

2.5 Uverové rizika

Revenda (2012, s. 95 - 96) charakterizuje Gverové riziko ako hrozbu, vyplyvajicu z poten-
cidlneho nedodrzania v zmluve stanovenych podmienok zo strany klienta, pripadne obchod-
ného klienta banky a z toho vyplyvajica financna ujma pre banku. Aby banka minimalizo-
vala svoje uverové riziko, pouziva prepracované¢ modely na meranie bonity klienta s pomo-

cou rozli¢nych zaistovacich inStrumentov ako zaruka, pripadne rucenie.

Jednym zo sposobov, ako mézu banky minimalizovat’ svoje tverové riziko su dlhodobé
vztahy so zdkaznikmi. Ak potencialny ziadatel’ o iver mal v konkrétnej banke uz zriadeny
urcity produkt, napriklad bezny alebo sporiaci ucet, pripadne uver, banka disponuje mnoz-
stvom dat o tomto klientovi. Banka vie, na zdklade tejto predchadzajucej aktivity zistit’ likvi-

ditu dlznika, respektive ¢i nemal v minulosti problém so splacanim zavizkov voci banke.
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Tym, Ze banky zhromazd’ujii zdznamy o svojich klientoch, znizuju riziko, pri¢om néklady
na zhromazd’'ovanie informécii u dlhodobych zédkaznikov su vyrazne nizsie, nez pri novych

zakaznikoch. (Mishkin, 2016, s. 249)

Janda (2013, s. 128 - 129) hovori o tom, Ze Ziadatelia o uver nedisponuju dostato¢ne prepra-
covanym finan¢nym zamerom a z toho vyplyvajice ndsledné finan¢né tazkosti. Pre to je od-
porucané pocitat’ aj s tym, ze podnikanie nebude vyrabat’ peniaze hned’ od zaciatku a je d6-
lezité sa pripravit’ aj na situaciu mozného splacania dlhov v pripade netispechu. Hodne dlI-
znikov vzniké aj tym, Ze nemajui dostatocnu finan¢nl rezervu a napriek tomu sa bezhlavo
pustia do podnikania. Janda dokonca odporaca pripravit si finanény plan aj na tri roky vo-

pred a az potom si pozicat’ finan¢né prostriedky od banky.

Podrla Poloucka (2013, s. 172 - 173) m6zeme uverove riziko povaZovat’ za najvyznamnejsiu
hrozbu v bankovnictve. Banky vyuzivajl celi radu systémov a limitov, aby predosli tomuto
riziku, pricom management banky si musi byt’ isty v tom, ktoré rizika je ochotny akceptovat,
a ktoré bude monitorovat’ a znizovat’. D4 sa povedat’, Ze riadenie uverovych rizik patri k naj-
vyspelej$im a najrozvinutej$im segmentom riadenia rizik v bankovnictve. AvSak systém ne-
musi byt’ vzdy dokonaly a m6Ze mat’ drobné trhliny, ¢o priznavaju aj mnohi bankari. Systém
merania rizika musi v€as podchytit’ vSetky vyznamné zdroje tiverového rizika. Banky sa mo-
7u vydat’ aj konzervativnejSou cestou poskytovania uverov, ale mozu sa vystavit’ tomu, ze
neposkytni Gver potenciondlne ziskovému klientovi. Faktory, ktoré ovplyviiuji Gverové
riziko su najma diverzifikacia Giverov, zaistenie iverov a hlavne spdsob a podmienky Cerpa-
nia uveru. V obdobi expanzie hospodarskeho cyklu mézu banky pristupovat’ benevolen-
tnejSie k posudzovaniu uverového rizika, co méze mat’ za nasledok dokonca aj bankovt kri-

ZUu.
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II. PRAKTICKA CAST
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3 FINANCNA ANALYZA VYBRANEJ SPOLOCNOSTI

3.1 Charakteristika vybranej spolo¢nosti

Spolo¢nost’ XY, s. r. 0. je spolocnost’ou, ktora sa zaobera vyrobou réznych $pecifikacii mo-
torov urcenych pre motorové ¢Iny. Podl'a zékona ¢. 563/1991 Sb., spada spolo¢nost’ pod
stredné uctovné jednotky. Jedna sa o firmu, ktora zacala podnikat’ v roku 2007 a dala si za
ciel’ postupne sa presadit’ aj na medzindrodnom trhu. Momentélne firma dodéva lodné mo-
tory do dvanastich krajin v Eur6pe vratane Velkej Britanie, Pol'ska ale aj Litvy alebo Eston-
ska. XY pri vyrobe vyuziva najmodernejSie postupy a technoldgie a snazi sa neustale pri-
chéadzat’ s novymi Specifikdciami motorov. Aj ked’ je konkurencia v kazdom odvetvi vysoka,
firma nema problém s predajnost'ou svojich vyrobkov, a preto sa neustale sa snazi o navy-

Sovanie svojej vyrobnej kapacity.

V prvych rokoch svojej existencie sa firma orientovala najmé na domdci trh, avSak vd’aka
vysokej kvalite a najmé priaznivej cene pre odberatel'ov je v sucasnosti o vyrobky enormny
zaujem. Az 65% produktov, ktoré firma vyrobi st exportované do zahranicia. Vd’aka tomuto
velkému dopytu, si firma dala za ciel' do desiatich rokov vybudovat’ vyrobné kapacity
v zahrani¢i, a tym aj uspokojit’ dopyt po svojich vyrobkoch najma z krajin mimo Eurdpy.

XY z prvopociatku vyuZival na vyrobu lodnych motorov najmi material od ¢eskych do-
davatel'ov, avSak s rozrastajicou sa konkurenciou a neustadlym tlakom na vysku ceny, je
firma v urcitych momentoch nutena siahat’ aj po zahraniénych dodédvatel'och, jedna sa najma
o Cinu. Na druht stranu, firma si nepriptsta pokles kvality svojich vyrobkov, prave naopak,

neustale modernizuje svoje vyrobné postupy.

Pocet zamestnancov spolo¢nosti ma spravidla narastajuci trend, a zatial’ ¢o v rokoch 2015
az 2017 bolo priemerne zamestnanych od 151 do 155 zamestnancov, od roku 2018 XY zacal
postupne navySovat’ svoju zamestnanecku kapacitu az na sucasnych 183 zamestnancov
v roku 2019. Tento trend len dokazuje, Ze spolo¢nost’ je v sti€asnej dobe na trhu Ziadanym
zamestnavatel'om, o ¢om sved¢i aj znacny dopyt po zamestnani, ktory prevysuje ponuku.

Tabulka 2 Priemerny pocet zamestnancov v jednotlivych rokoch (interné materialy
spolocnosti XY)

2015 2016 2017 2018 2019
Pocet zamestnancov 155 155 151 171 183
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3.1.1

a)
b)

d)

3.1.2

Dlhodobé ciele spolo¢nosti

Dosahovanie dlhodobej finan¢nej stability a ndsledného pravidelného zisku.

Tvorba povesti stabilnej firmy medzi odberate'mi, dodavatel'mi, bankami, a inymi

inStitaciami.

Ziskanie dominantného postavenia na domacom trhu a postupna infiltracia na medzi-

narodny trh, zahrnujuc cela Eurépu a d’al$ie svetadiely ako Azia alebo Severna Ame-

rika.

Pri aplikovani neustalej modernizéacie produkcie, zefektivnenie ¢asu vyroby moto-

Tov.

Neustale zvySovanie kvality svojich vyrobkov, bez ohl'adu na to, kde ich firma bude

produkovat’.

SWOT analyza spolo¢nosti

Silné stranky

narastajuci trend dopytu po produktoch zo zahranicia

vyborna komunikécia s potencidlnymi zékaznikmi v tuzemsku
stabilné postavenie na doméacom trhu

moznost’ zvySovania kvalifikicie zamestnancov

vysoka kvalita vyrobkov doplnena priaznivou cenou

neustala modernizécia vyrobnych postupov a technologii

Slabé stranky

vyuZivanie dodavatel'ov zo zahranicia, najmi z Ciny
dlhé lehoty dodania vyrobkov odberatel'om

slab4 marketingova komunikécia na medzinarodnom trhu
pomaly vyvoj novych produktov

uzky pocet Specifikécii vyrabanych motorov oproti konkurencii

PrilezZitosti

tvorba novych vyrobnych kapacit v zahranic¢i
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nadviazanie kontaktov s novymi partnermi

ekologickejSie postupy pri vyrobe

roz$irenie produktového radu

zefektivnenie vynakladania nakladov

Hrozby

vysoka zahrani¢na konkurencia

- moznost zdrzania, pripadne poskodenia materidlu pri importe z Azie
- novy produktovy rad nemusi zaujat’

- kurzové riziko

- riziko potencidlneho kybernetického utoku

- brexit

3.2 Stru¢na charakteristika odvetvia

Spolo¢nost” XY sa zaobera vyrobou motorov pre motorové ¢lny a Ceska legislativa tento
predmet podnikania zarad’'uje do CZ NACE 2811. Tento NACE zahrnuje vyrobu motorov
a turbin okrem motorov pre lietadl4, automobily a motocykle. V panordme spracovatel-
ského priemyslu CR, ktory zostavuje Ministerstvo priemyslu a obchodu st evidované tidaje
0 CZ NACE 281, ktory zahrnuje aj vyrobu lodnych motorov. Podl'a predikcii MPO v roku
2019 podnikalo tomto odvetvi 588 jednotiek, pricom priemerny evidovany pocet zamest-
nancov sa odhaduje na 29 710. Z evidovanych udajov sa dé vy¢itat’, Ze najvacsi zaujem o to-
to odvetvie bol v roku 2010, kedy MPO evidovalo az 764 jednotiek. MPO tiez uvadza prie-
mernt mzdu v odvetvi, ktord od roku 2010 exponencialne narastd a v roku 2019 by mala byt
na Grovni 36 693 K¢&. Pre porovnanie, cely spracovatel'sky priemysel Ceskej republiky by

mal dosahovat’ v roku 2019 priemernti mzdu na trovni 33 847 K¢.

Z udajov panoramy spracovatel'ského priemyslu tiez vyplyva, Ze trzby odvetvia CZ NACE
281 tvorili vroku 2018 1,87% trzieb celého spracovatel'ského priemyslu a EBIT tvoril
1,23%. Napriklad oblast’ vyroby motorovych vozidiel a ich motorov, teda CZ NACE 291
vytvoril v roku 2018 az 12,68% trzieb a 12,9% EBIT celkového spracovatel'ského priemy-

slu.
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Tabul’ka 3 Vybrané porovnavacie hodnoty odvetvia (spracované na zaklade dat MPO)

CZ-NACE |HODNOTY 2014 2015 2016 2017 2018 2019

C Priemerny evidovany pocet zamestnancov |1 064 845(1097 945(1 122 699|1 149 645|1 156208 1146 521
C Pocet jednotiek 170041 | 172054 | 172640 | 175894 | 180193 180974
C Priemerna mzda [v K¢] 25735 26 497 27724 29 555 31935 33847
28.1 Priemerny evidovany pocet zamestnancov | 29441 29 875 28971 28 153 30 666 29710
28.1 Pocet jednotiek 588 561 549 538 546 533
28.1 Priemerna mzda [v K¢] 28 745 28 878 30000 31875 34 831 36 693

C - spracovatelsky priemysel
Rok 2019 - predikcia MPO

3.3 Analyza majetkovej Struktiary

Aktiva spolo¢nosti XY v analyzovanom obdobi maju rastici skokovy trend, ktory konci
v roku 2019, kedy nastal oproti roku 2018 pokles priblizne o 84 mil. K&. Struktira aktiv sa
v jednotlivych rokoch meni. Z tabul’ky €. 5 vyplyva, Ze zatial’ ¢o v roku 2015 tvorili obezné
aktiva 73% a stale aktiva 27% z celkovych aktiv, v roku 2017 poklesol obeZny majetok az
nauroven 47% a stale aktiva dosiahli hodnoty 50% z celkovych aktiv. Z horizontalnej a ver-
tikalnej analyzy vyplyva stabilizacia percentudlnej skladby stalych a obeznych aktiv voci

celkovym aktivam medzi rokmi 2018 a 2019.

Spolo¢nost’ v rokoch 2016 az 2018 zaobstarala znacné mnozstvo dlhodobého hmotného ma-
jetku, o s najvacsSou pravdepodobnost'ou znaci o navySovani vyrobnych kapacit. V stalych
aktivach vyrazne prevySuje dlhodoby hmotny majetok, zatial’ ¢o dlhodoby nehmotny maje-
tok postupne klesa. Spolo¢nost’ v majetkovej Struktire nevykazuje ziaden dlhodoby finan-

¢ny majetok.

Hodnota obeZznych aktiv zaznamenala medzi rokmi 2017 a 2018 vyrazny skokovy nérast
o takmer 110 mil. K¢, ¢o bolo zapri¢inené zvySenim zasob a najmi zvySenim kratkodobych
pohl'adévok. Prave kratkodobé pohl'adavky tvoria najvdcsiu Cast’ obeznych aktiv, ich vyska
sa v analyzovanom obdobi pohybuje medzi 215 az 300 mil. K&. Za zmienku stoji, Ze spolo-
¢nost’ mala vo forme kratkodobych pohl'adavok v roku 2015 podiel az 56% z celkovych ak-
tiv. Vyska zasob v analyzovanom obdobi fluktuuje medzi hodnotami 7% az 16% z celkovy-
ch aktiv. NavySe XY nedrzi takmer ziadne vyznamné aktiva vo forme penaznych prostried-

kov.

V Casovom rozliSeni aktiv mé spolo¢nost’ celkom znacné financné prostriedky, ktoré nadob-
udaju narastajtci trend a v roku 2019 mal XY v €asovom rozliSeni az 4% z celkovych aktiv,

¢o predstavuje 23 mil. K¢&.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 39

Tabul'ka 4 Majetkova struktura spolocnosti XY

(v celych tisicoch K¢) 2015 2016 2017 2018 2019
Aktiva 414 955 428 308 550 217 684 550 600 222
Stale aktiva 111 250 150 179 275 645 290 337 259 794
Dlhodoby nehmotny majetok | 20609 14 591 9277 3974 0
Dlhodoby hmotny majetok 90 641 135 588 266 368 286 363 259 794
Dlhodoby finanény majetok 0 0 0 0 0
Obezné aktiva 301 096 270 557 259 978 370 883 317 383
Zasoby 64 917 51293 40 767 69 919 55916
Pohladavky 234 422 215 021 216 266 300 825 260 339
-dlhodobé 0 0 0 0 0
-kratkodobé 234 422 215 021 216 266 300 825 260 339
Penazné prostriedky 1757 4243 2945 139 1128
Casové rozliSenie aktiv 2609 7572 14594 | 23330 | 23045

Tabul'ka 5 Horizontdlna a vertikalna analyza majetkovej struktury spolocnosti XY

2015 2016 2017 2018 2019

Aktiva 100% 100% 100% 100% 100%
Stale aktiva 27% 35% 50% 42% 43%
Dlhodoby nehmotny majetok 5% 3% 2% 1% 0%
Dlhodoby hmotny majetok 22% 32% 48% 42% 43%
Dlhodoby finanény majetok 0% 0% 0% 0% 0%
Obeiné aktiva 73% 63% 47% 54% 53%
Zasoby 16% 12% 7% 10% 9%
Pohladavky 56% 50% 39% 44% 43%
-dlhodobé 0% 0% 0% 0% 0%
-kratkodobé 56% 50% 39% 44% 43%
Penazné prostriedky 0% 1% 1% 0% 0%
Casové rozlidenie aktiv 1% 2% 3% 3% 4%

3.4 Analyza majetkovej Struktiry odvetvia

Majetkova Struktara odvetvia dosahuje stabilnych hodn6t vzhl'adom na percentualny pomer
stalych a obeznych aktiv k celkovym aktivam. Pomer stalych aktiv k celkovym aktivam sa
pohybuje v rokoch 2015 az 2019 medzi hodnotami 42% az 43% a obezZné aktiva nadobudaji
hodnét medzi 56% az 58%.

V stalych aktivach do velkej miery prevlada dlhodoby hmotny majetok, pricom dlhodoby
financny majetok tvori vo vac¢sine rokov pribliZzne tretinu k dlhodobému hmotnému majetku.

Dlhodoby nehmotny majetok tvori zhruba 1% k celkovym aktivam.

Zasoby tvoria v obeznych aktivach priblizne 20% z celkovych aktiv, viacSie zastupenie v o-

beznych aktivach maju len kratkodobé pohl'adavky, ktorych percentudlny k pomer k celko-
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vym aktivam nadobuda hodnot medzi 25% az 26%. Kratkodoby financny majetok a penazné

prostriedky st zastiipené viac-menej polovicnou hodnotou voci zasobam.

Tabulka 6 Majetkova struktura odvetvia CZ NACE 281 (spracované na zaklade dat MPO)

(v celych tisicoch K¢) 2015 2016 2017 2018 2019
Aktiva 89 135 56389 379 791| 87 020 51196 820 580| 93 891 842
Stale aktiva 37 040 00538 031 396| 36 331 722| 40 278 39140 337 745
Dlhodoby nehmotny majetok 1352947 | 1213586 | 937707 | 700647 | 698 150
Dlhodoby hmotny majetok 29 589 204 |28 048 459| 26 559 59730 474 609| 30 396 426
Dlhodoby finan¢ny majetok 6097854 | 8769351 | 8834418 | 9103 136 | 9243 170
Obeiné aktiva 51 634 060( 50 938 329| 50 133 198| 55 787 155| 52 795 937
Zasoby 16 528 936| 17 690 469( 17 565 07321 194 149|120 439 745
Pohladavky 24 498 06723 122 764| 23 708 75425 095 474 |24 226 124
-dlhodobé 1171135 1220087 | 1147 305 [ 898 490 937 196
-kratkodobé 23 326 933(21 902 677| 22 561 449| 24 196 984 | 23 288 927
KFM + Penazné prostriedky 10 607 057|10 125 095( 8 859 371 | 9497 532 | 8 130 069
Casové rozlisenie aktiv + Pohl. VK 461 498 410 066 555 591 755 034 758 160

Rok 2019 - predikcia MPO

Tabulka 7 Horizontalna a vertikalna analyza majetkovej Struktury odvetvia CZ NACE 281
(spracované na zdklade dat MPO)

2015 2016 2017 2018 2019
Aktiva 100% 100% 100% 100% 100%
Stale aktiva 42% 43% 42% 42% 43%
Dlhodoby nehmotny majetok 2% 1% 1% 1% 1%
Dlhodoby hmotny majetok 33% 31% 31% 31% 32%
Dlhodoby finanény majetok 7% 10% 10% 9% 10%
Obezné aktiva 58% 57% 58% 58% 56%
Zasoby 19% 20% 20% 22% 22%
Pohladavky 27% 26% 27% 26% 26%
-dlhodobé 1% 1% 1% 1% 1%
-kratkodobé 26% 25% 26% 25% 25%
KFM + Penainé prostriedky 12% 1% 10% 10% 9%
Casové rozlidenie aktiv + Pohl. VK 1% 0% 1% 1% 1%

Rok 2019 - predikcia MPO

3.5 Analyza financ¢nej Struktury

Rovnako, ako sa v analyzovanom obdobi meni Struktura aktiv, meni sa aj percentualne rozlo-

Zenie pasiv, Co vyplyva z tabulky €. 9. Zatial' ¢o vlastny kapital od roku 2015 az do roku

2018 postupne percentudlne klesal az na hodnotu 38% k celkovym pasivam, cudzie zdroje

v analyzovanom obdobim fluktuovali medzi hodnotami 46% az 61% k celkovym pasivam.
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Vlastny kapital spolo¢nosti je tvoreny zakladnym kapitdlom o hodnote 114 mil. K¢, ktory je
stabilny pocas celého analyzovaného obdobia. Od roku 2017 sa vo finan¢nej Strukture preja-
vuje postupna kumulécia zisku bezného obdobia v polozke vysledkov hospodarenia minu-
lIych obdobi, ¢o sa odraza aj na postupnom navysovani celkového vlastného kapitalu. Zisk
bezného obdobia tvoril v rokoch 2015 a 2016 az 10%, respektive 9% z celkovych pasiv a je-
ho pomer k celkovym pasivam sa ustalil v rokoch 2018 a 2019 na hodnote 1%, kedy spolo-

¢nost’ dosahovala zisku priblizne 7 a nasledne 8,5 mil. K¢.

Hodnota cudzich zdrojov bola medzi rokmi 2016 a 2017 vyrazne ovplyvnena skokovym
navySenim dlhodobych zavidzkov voc¢i Gverovym institiciam o takmer 100 mil. K¢. Za
zmienku stoji, Ze spolocnost’ zmienovanu uverovu polozku v d’alSom roku navysila o takmer
20 mil. K¢, avSak v roku 2019 prislo k Gplnému vyrovnaniu tohto zavazku. V roku 2018 spo-
lo¢nost’ navysila hodnotu kratkodobych zavizkov voci Giverovym institicidm o takmer 70
mil. K¢. Je podstatné spomenut’, ze kratkodobé zavéizky z obchodnych vztahov tvoria od
26% do 40% celkovych pasiv, pricom vyska tychto zavizkov sa v roku 2019 usadila na

arovni 201 mil. K¢.

Zatial ¢o pri aktivach tvorilo ¢asové rozliSenie vysokych hodnét, pri pasivach sa toto Casové
rozliSenie pohybuje mierne nad 1 mil. K¢ a jeho najvyssSia hodnota bola zaznamenana v roku

2018 na hodnote 3 mil. K¢&.
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Tabul’ka 8 Financna struktura spolocnosti XY
(v celych tisicoch K¢) 2015 2016 2017 2018 2019
Pasiva 414955 | 428 308 | 550217 | 684 550 | 600 222
Vlastny kapital 224 575 | 220016 | 254011 | 261218 | 269 113
Zakladny kapital 114095 | 114095 | 114095 | 114095 | 114 095
Azio a kapitalové fondy 0 0 264 647 -20
Fondy zo zisku 11410 11410 11410 11410 11410
VH minulych obdobi 55 562 55 562 94511 | 128241 | 135066
VH bezZného obdobia 43 508 38 949 33731 6 825 8 562
Cudzie zdroje 188999 | 206956 | 294 379 | 420191 | 330084
Rezervy 5380 6 126 3750 4082 3563
Zavazky 183619 | 200830 | 290629 | 416109 | 326 521
Dlhodobé zavazky 12403 6137 105634 | 129484 10 557
-zavazky k averovym institiciam 7223 1409 100 546 | 121463 0
-odloZeny danovy zavazok 5180 4728 5088 8 021 10 557
Kratkodobé zavazky 171216 | 194693 | 184995 | 286625 | 315964
-zavazky k averovym institiciam 5778 5632 5744 74 078 57 463
-kratkodobé prijaté zalohy 0 0 0 0 0
-zavizky z obchodnych vztahov 143958 | 170275 | 159864 | 179789 | 201016
-zavazky ovladana alebo ovladajtica osoba 0 0 0 0 32188
-ostatné zavazky 21480 18 786 19 387 32758 25297
Casové rozlisenie pasiv 1381 1336 1827 3141 1025
Tabulka 9 Horizontdlna a vertikdalna analyza financnej Struktury spolocnosti XY
2015 2016 2017 2018 2019
Pasiva 100% 100% 100% 100% 100%
Vlastny kapital 54% 51% 46% 38% 45%
Zakladny kapital 27% 27% 21% 17% 19%
Azio a kapitalové fondy 0% 0% 0% 0% 0%
Fondy zo zisku 3% 3% 2% 2% 2%
VH minulych obdobi 13% 13% 17% 19% 23%
VH beizného obdobia 10% 9% 6% 1% 1%
Cudzie zdroje 46% 48% 54% 61% 55%
Rezervy 1% 1% 1% 1% 1%
Zavazky 44% 47% 53% 61% 54%
Dlhodobé zavazky 3% 1% 19% 19% 2%
-zdvazky k averovym instituciam 2% 0% 18% 18% 0%
-odloZeny danovy zavazok 1% 1% 1% 1% 2%
Kratkodobé zavazky 41% 45% 34% 42% 53%
-zavazky k uverovym institiciam 1% 1% 1% 1% 10%
-kratkodobé prijaté zalohy 0% 0% 0% 0% 0%
-zavézky z obchodnych vztahov 35% 40% 29% 26% 33%

-zavazky ovladana alebo ovladajtica osoba

0%

0%

0%

0%

5%

-ostatné zavazky

5%

4%

4%

5%

4%

Casové rozlisenie pasiv

0%

0%

0%

0%

0%
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3.6 Analyza finanénej Struktiry odvetvia

Finan¢na Struktara odvetvia ma ustaleny pomer vlastného kapitalu k celkovym pasivam me-
dzi hodnotami 53% az 55%, oproti tomu cudzie zdroje nadobudaji percentudlneho pomeru

k celkovym pasivam 44% az 46%.

Z vlastného kapitalu su najviac zastupené polozky zakladného kapitalu a nerozdeleného zi-
sku s fondami zo zisku. Za zmienku stoji 4% pokles pomeru vysledku hospodarenia k celko-

vym pasivam medzi rokmi 2015 a 2016.

V cudzich zdrojoch prevazuju najmai ostatné kratkodobé zavizky. Dlhodobé zavizky tvoria
od 6% do 8% k celkovym pasivam, pricom dlhodobé uvery tvoria zhruba polovicu z krat-

kodobych.

Tabul'ka 10 Financna Struktura odvetvia CZ NACE 281 (spracované na zdklade dat MPO)

(v celych tisicoch Kc¢) 2015 2016 2017 2018 2019
Pasiva 89135563 | 89379791 | 87 020 511 | 96 820 580 | 93 891 842
Vlastny kapital 47 551 557 | 47 233 071 | 47 084 019 | 51 461 604 | 51 457 001
Zakladny kapital 21920 538 | 21833402 | 21451795 | 23 264 424 | 21 526 262
Nerozdeleny zisk a fondy zo zisku | 20 164 479 | 23 871699 | 22 878 648 | 25752 796 | 26 974 988
VH bezného obdobia 5 466 540 1527970 | 2753576 | 2444384 | 2955751
Cudzie zdroje 40 840 307 | 41384 371 | 39 306 938 | 44 516 251 | 41 585 371
Rezervy 3042128 2344 430 1851324 2171 313 1020 176
Zavazky 37798 179 | 39039942 | 37455614 | 42 344 938 | 40 565 196
Dlhodobé zavazky 6 982 598 6 739 503 5912124 6066669 | 5576498
-zavazky k averovym institiciam 3013 376 2594 191 2140938 2354135 1603 482
-ostatné zavazky 3969190 | 4145312 3760 888 3702533 | 3963016
Kratkodobé zavazky 30815581 | 32300439 | 31543490 | 36 278 269 | 34 988 697
-zavazky k averovym institiciam 5951 345 5213325 | 4570328 5082007 | 5899030
-ostatné zavazky 24 864 236 | 27 087 114 | 26 973 163 | 31 196 262 | 29 089 668
Casové rozlisenie pasiv 743 732 762 345 639 854 852 726 859 470

Rok 2019 - predikcia MPO
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Tabulka 11 Horizontdlna a vertikalna analyza financnej struktury odvetvia CZ NACE 281
(spracované na zaklade dat MPO)

2015 2016 2017 2018 2019
Pasiva 100% 100% 100% 100% 100%
Vlastny kapital 53% 53% 54% 53% 55%
Zakladny kapital 25% 24% 25% 24% 23%
Nerozdeleny zisk a fondy zo zisku 23% 27% 26% 27% 29%
VH beiného obdobia 6% 2% 3% 3% 3%
Cudzie zdroje 46% 46% 45% 46% 44%
Rezervy 3% 3% 2% 2% 1%
Zavazky 42% 44% 43% 44% 43%
Dlhodobé zavazky 8% 8% 7% 6% 6%
-zdvazky k dverovym institiciam 3% 3% 2% 2% 2%
-ostatné zavazky 4% 5% 4% 4% 4%
Kratkodobé zavazky 35% 36% 36% 37% 37%
-zavazky k dverovym institiciam 7% 6% 5% 5% 6%
-ostatné zavazky 28% 30% 31% 32% 31%
Casové rozlidenie pasiv 1% 1% 1% 1% 1%

Rok 2019 - predikcia MPO

3.7 Analyza nakladov

Fakt, Ze spolo¢nost’ nevynalozila Ziadne néklady na predany tovar len dokazuje, ze sa jedna
o vyrobny podnik, ktory je zavisli na predaji svojich vlastnych vyrobkov. Najvacsie zasta-
penie v ndkladoch ma podl'a tabuliek ¢. 12 a 13 spotreba materialu a energie, a prave tato
polozka zaznamenala medzi rokmi 2016 a 2017 vyrazny prepad o takmer 100 mil. K¢&, v nad-
chadzajucich rokoch tato hodnota skokovo narasta. DalSou zlozkou vo vykonovej spotrebe
su sluzby, ktoré medzi rokmi 2017 a 2018 zac¢inaji nadobudat’ klesavi trend o priblizne 10

mil. roc¢ne.

Spolo¢nost’ vynalozi na mzdy zamestnancov od 11% do 13% z celkovych ndkladov, navyse
v roku 2019 vynalozila spolo¢nost’ prave na osobné naklady takmer 107 mil. K¢. Odpisy st
v celkovych nakladoch zastipené od 2% do 5%, pricom ich vyska od roku 2018 ma povahu
narastat’. Za zmienku stoji, ze XY takmer vobec neupravuje hodnoty svojich pohl'adavok

a zasoby upravuje len mierne.

Z ostatnych zastapenych nakladov je potrebné zmienit’ hodnotu polozky zostatkovej ceny
predaného materialu, jej pomer k celkovych vynalozenym nakladom je 3% az 5%, ¢o mdze
indikovat’ neefektivne planovanie vyroby, ked’ze spolocnost’ pravdepodobne viac materialu

obstardva, nez redlne neskdr spotrebuje vo vyrobe.
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Tabul'ka 12 Ndakladova struktura spolocnosti XY

(v celych tisicoch K¢) 2015 2016 2017 2018 2019
Néaklady 786033 | 786759 | 675841 | 761938 | 844 894
Vykonova spotreba 633 323 | 634 820 | 531983 | 580 682 | 649 273
-naklady vynaloZené na predany tovar 0 0 0 0 0
-spotreba materialu a energie 542 702 | 545427 | 441964 | 500 607 | 579 699
-sluzby 90621 89 393 90019 80 075 69 574
Zmena stavu zasob vlastnej ¢innosti -1 649 974 2 452 -7434 -5 315
Aktivacie 328 -306 -323 -12 -74
Osobné naklady 90384 | 90092 | 88593 | 99976 | 107 319
Upravy hodnot v provoznej oblasti 20 327 18 210 17 451 26713 | 39033
-upravy hodot dlhodobého majetku 20 327 18 226 17 837 26 050 38521
-upravy hodot zasob 0 -16 -386 666 512
-upravy hodot pohladavok 0 0 0 -3 0
Ostatné provozné naklady 26065 | 26602 | 21763 | 41169 | 36 277
-zostatkova cena predaného majetku 0 4 0 0 0
-zostatkova cena predaného materialu | 27 627 27 278 24 990 40 233 27 555
-dane a poplatky 321 286 282 281 360
-rezervy v provoznej oblasti -5198 -4 491 -7 065 -8 058 -1293
-ostatné provozné naklady 3315 3525 3556 8713 9 655
Nakladové uroky a podobné naklady 1260 571 1793 4 316 4 416
Ostatné financ¢né naklady 5717 6 508 4 039 13593 | 11429
Dan z prijmu 10 278 9 288 8 090 2935 2 536

Tabulka 13 Horizontalna a vertikdlna analyza nakladov spolocnosti XY

2015 2016 2017 2018 2019
Naklady 100% 100% 100% 100% 100%
Vykonova spotreba 81% 81% 79% 76% 77%
-naklady vynaloZené na predany tovar 0% 0% 0% 0% 0%
-spotreba materidlu a energie 69% 69% 65% 66% 69%
-sluzby 12% 11% 13% 11% 8%
Zmena stavu zasob vlastnej ¢innosti 0% 0% 0% -1% -1%
Aktivacie 0% 0% 0% 0% 0%
Osobné naklady 11% 11% 13% 13% 13%
Upravy hodnot v provoznej oblasti 3% 2% 3% 4% 5%
-upravy hodot dlhodobého majetku 3% 2% 3% 3% 5%
-upravy hodot zasob 0% 0% 0% 0% 0%
-upravy hodot pohl'adavok 0% 0% 0% 0% 0%
Ostatné provozné naklady 3% 3% 3% 5% 4%

-zostatkova cena predaného majetku

0%

0%

0%

0%

0%

-zostatkova cena predaného materialu

4%

3%

4%

5%

3%

-dane a poplatky

0%

0%

0%

0%

0%

-rezervy v provoznej oblasti

-1%

-1%

-1%

-1%

0%

-ostatné provozné naklady

0%

0%

1%

1%

1%

Nakladové troky a podobné naklady

0%

0%

0%

1%

1%

Ostatné financné naklady

1%

1%

1%

2%

1%

Dai z prijmu

1%

1%

1%

0%

0%
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3.8 Analyza nakladov odvetvia

Najvécsiu Cast’ celkovych nakladov odvetvia tvori vykonova spotreba, ktorej pomer k cel-
kovym nékladom postupom klesé az na hodnotu 74% v predikcii MPO na rok 2019. Na roz-
diel od XY, tvori vykonovu spotrebu v odvetvi aj ¢ast’ ndkladov na predany tovar. Odpisy
tvoria stabilnu Cast’ 5% k celkovym ndkladom pocas celého analyzovaného obdobia. Za

zmienku stoji, ze odvetvie vynaklada takmer az jednu pitinu celkovych nakladov na mzdy.

Tabul'ka 14 Ndkladova struktura odvetvia CZ NACE 281 (spracované na zaklade dat

MPO)
(v celych tisicoch K¢) 2015 2016 2017 2018 2019
Naklady 81874058 | 78 884917 | 80715816 | 89724 893 | 91 031 148
Vykonova spotreba 62 888034 | 60 869 660 | 60 962 677 | 68 260 033 | 67 778 078
-naklady vynaloZené na predany tovar 8689 578 7826664 | 7365835 | 8178398 | 8304 066
-spotreba materidlu a energie a sluzby 54198 456 | 53042996 | 53596 842 | 60081 635 | 59474 011
Zmena stavu zasob vlastnej ¢innosti a aktivacie -725 493 -1846150 | -184139 | -1988096 | -408 221
Osobné naklady 14440320 | 14556954 | 15129234 | 17 846402 | 18 125 801
Upravy hod6t dlhodobého majetku 3846501 | 3851463 | 3644448 | 4199504 | 4188636
Nakladové uroky a podobné naklady 487 919 501 338 436 666 478 531 482 797
Dan z prijmu 936 777 951 652 726 930 928 519 864 057

Rok 2019 - predikcia MPO

Tabulka 15 Horizontalna a vertikdlna analyza nakladov odvetvia CZ NACE 281
(spracované na zadklade dat MPO)

2015 2016 2017 2018 2019
Naklady 100% 100% 100% 100% 100%
Vykonova spotreba 77% 77% 76% 76% 74%
-ndklady vynaloZené na predany tovar 11% 10% 9% 9% 9%
-spotreba materialu a energie a sluzby 66% 67% 66% 67% 65%
Zmena stavu zasob vlastnej ¢innosti a aktivacie -1% -2% 0% -2% 0%
Osobné naklady 18% 18% 19% 20% 20%
Upravy hodét dlhodobého majetku 5% 5% 5% 5% 5%
Nékladové uroky a podobné naklady 1% 1% 1% 1% 1%
Dan z prijmu 1% 1% 1% 1% 1%

Rok 2019 - predikcia MPO

3.9 Analyza vynosov

Z tabul’ky €. 17 vyplyva, Ze trzby z predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb utvaraju takmer
celé vynosy, pricom ich vyska zaznamenala medzi rokmi 2016 a 2017 vyrazny prepad,
v d’alSom roku nabrali rasttci trend. Druhou najvyraznejSie zastupenou polozkou vo vyno-
soch su trzby za predany material. XY predava vel'ké mnozstvo svojho materidlu a v roku
2018 predal material dokonca za 45 mil. K¢, o tvorilo az 6% z celkovych vynosov spolo-
¢nosti. Priaznivou skuto¢nost'ou je, Ze vo vynosoch nie je evidovany vyrazny predaj dlho-
dobého majetku, respektive v roku 2019 bol predany majetok za 143 tis. K¢, Co v porovnani

s celkovymi vynosmi nepredstavuje vyraznu ¢iastku.
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Medzi rokmi 2017 a 2018 vyrazne vzrastli ostatné financné vynosy o takmer 15 mil. K¢ na

hodnotu 17 mil. K¢, pri¢om v predchadzajtcich troch rokoch bola ich vyska vyrazne nizsia.

Tabulka 16 Vynosova struktura spolocnosti XY

(v celych tisicoch K¢)

2015 2016 2017 2018 2019
Vynosy 829541 | 825708 | 709572 | 768 763 | 853 456
Trzby z predaja vlastnych vyrobkov a sluZieb 788 154 | 785844 | 674 674 | 702 499 | 807 883
Trzby z predaja tovaru 0 0 0 0 0
Ostatné prevadzkové vynosy 36 760 34743 31798 48 023 36674
-trzby z predaja dlhodobého majetku 18 50 0 19 143
-trzby za predany material 32 826 31559 29 196 45108 33670
-iné provozné vynosy 3916 3134 2 602 2 896 2 861
Vynosy z dlhodobého finanéného majetku 1] 0 0 0 0
Vynosové uroky a podobné vynosy 0 0 1037 1 355 62
Ostatné financné vynosy 4 627 5121 2063 16 886 8 837

Tabul'ka 17 Horizontdlna a vertikalna analyza vynosov spolocnosti XY
2015 2016 2017 2018 2019

Vynosy 100% 100% 100% 100% 100%
Trzby z predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb 95% 95% 95% 91% 95%
Trzby z predaja tovaru 0% 0% 0% 0% 0%

Ostatné prevadzkové vynosy

4%

4%

4%

6%

4%

-trzby z predaja dlhodobého majetku

0%

0%

0%

0%

0%

-trzby za predany material

4%

4%

4%

6%

4%

-iné provozné vynosy

0%

0%

0%

0%

0%

Vynosy z dlhodobého finanéného majetku

0%

0%

0%

0%

0%

Vynosové troky a podobné vynosy

0%

0%

0%

0%

0%

Ostatné financné vynosy

1%

1%

0%

2%

1%

3.10 Analyza vynosov odvetvia

Trzby z predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb dosahujt v predikcii MPO na rok 2019 takmer

90% z celkovych vynosov, pricom pri spolo¢nosti XY, to bolo v roku 2019 az 95%. Na dru-

ht stranu, percentudlny pomer trzieb z predaja tovaru k celkovym vynosom v analyzovanom

obdobi pri odvetvi nadobuda viac-menej klesavi trend.

Tabul’ka 18 Vynosova struktura odvetvia CZ NACE 281 (spracované na zaklade dat MPO)

(v celych tisicoch K¢) 2015 2016 2017 2018 2019
Vynosy 86283 046 | 79 698 815 | 81 269 253 | 90 665 656 | 92 864 970
Trzby z predaja vlastnych vyrobkov a sluZieb 75 236 246 | 70 225 950 | 72 370 408 | 80 412 973 | 82 485 208
Triby z predaja tovaru 11 046 800 | 9 472865 | 8 898 845 | 10 252 683 | 10 379 762

Rok 2019 - predikcia MPO
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Tabul'ka 19 Horizontdlna a vertikalna analyza vynosov odvetvia CZ NACE 281
(spracované na zaklade dat MPO)

2015 2016 2017 2018 2019
Vynosy 100% 100% 100% 100% 100%
Trzby z predaja vlastnych vyrobkov a sluZieb 87% 88% 89% 89% 89%
Trzby z predaja tovaru 13% 12% 11% 11% 11%

Rok 2019 - predikcia MPO

3.11 Analyza vysledkov hospodarenia

Provozny vysledok hospodérenia dosahuje v analyzovanom obdobi kladnych hodnét, zatial
¢o najvyssiu hodnotu spolo¢nost’ dosiahla hned’ v prvom analyzovanom roku, t. j. 2015, na-
ma provozny vysledok hospodérenia klesavu tendenciu. Finanény vysledok hospodarenia sa

pohybuje v deficitnych ¢islach, vynimkou je len rok 2018 s kladnou hodnotou 332 tis. K¢&.

Pozitivnou skutocnostou je, ze XY dosahuje v kazdom roku kladny vysledok hospodarenia
po zdaneni. Negativnou strankou tohto vysledku hospodarenia moze byt vyrazny pokles
v rokoch 2018 a 2019, voci rokom 2015 az 2017. V roku 2017 dosiala spolo¢nost’ prebyt-
kového vysledku hospodarenia takmer 34 mil. K¢, ale v bezprostredne nasledujicom obdobi

vSak priSiel pokles o priblizne 27 mil. K¢.

Tabulka 20 Vysledky hospodarenia spolocnosti XY

(v celych tisicoch K¢) 2015 2016 2017 2018 2019
Provozny VH 56 136 50 195 44 553 9428 18 044
Finan¢ny VH -2 350 -1 958 -2732 332 -6 946
VH pred zdanenim a trokmi (EBIT) 55 045 48 808 43614 14 077 15514
VH pred zdanenim (EBT) 53785 48 237 41 821 9761 11 098
Dan z prijmu 10 278 9288 8 090 2935 2536
Vysledok hospodarenia po zdaneni (EAT) 43508 38949 33731 6 825 8 562

3.12 Analyza rozdielovych ukazovatel’ov

3.12.1 Cisty pracovny kapital

Cisty pracovny kapital v spoloénosti XY nedosahuje vel'mi stabilnych hodnét, vynimkou je
len stabilizacia medzi rokmi 2016 a 2017. V ostatnych analyzovanych rokoch €isty pracovny
kapital vyrazne fluktuuje, a to hlavne medzi rokmi 2015 a 2016, kedy sa jednalo o pokles
v hodnote priblizne 54 mil. K¢. Vyraznejsi upadok nastal tiez v roku 2019, ¢im prislo oproti

predchadzajicemu roku k zostupu o takmer 83 mil. K¢.
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Pre spolo¢nost’ je urcite priaznivé, ze v kazdom roku dosahuje kladny ¢isty pracovny kapital.
Nepriaznivé vSak mdze byt jeho znizovanie, zatial ¢o v roku 2015 mal hodnotu necelych
130 mil. K¢, v roku 2019 sa obezné aktiva takmer rovnali kratkodobych zavazkom, respek-

tive Cisty pracovny kapital bol len nepatrne nad nulovou hodnotou.

Ak pri kratkodobych zavédzkoch porovndme hodnoty z roku 2015 a 2019, jednd sa o narast
o vyraznych 145 mil. K¢, zatial’ ¢o obezné aktiva sa zvys$ili v rovnakom obdobi len o 16 mil.
K¢. Obezné aktiva aj kratkodobé zavizky dosahuji medzi rokmi 2016 a 2017 klesavého

trendu. Zatial’ ¢o kratkodobé zavézky od roku 2017 skokovo stupaju, obezné aktiva skokovo

narastli len medzi rokmi 2017 a 2018, napokon v d’alSom roku ich hodnota prudko klesa.

Tabulka 21 Cisty pracovny kapitdl spolocnosti XY

(v celych tisicoch K&) | 2015 2016 2017 2018 2019
Obeiné aktiva 301096 | 270557 | 259978 | 370883 | 317383
Kratkodobé zavizky | 171216 | 194693 | 184995 | 286625 | 315964
Cisty pracovny kapital | 120880 | 75864 | 74983 | 84258 1419

400 000 - 370883
350 000 - 317383
301096
5 300000 4 270557 259978
e 315964
g 250000 -+ 286625
8 194693
S 200000 4 171216
-
[ =)
%“‘ 150 000 o 184995
[*)
= 100000 { 129880
50000 4 75864 74983 84258 1419
O L] L] L] L] L]
2015 2016 2017 2018 2019
ObeZné aktiva Kratkodobé zavazky Cisty pracovny kapital

Obrazok 3 Vyvoj trendu cistého pracovného kapitalu spolocnosti XY

3.13 Analyza pomerovych ukazovatel’ov

3.13.1 Analyza likvidity

Na zéklade dat z tabul’ky €. 22 je zrejmé, Ze ukazovatel’ okamzitej likvidity dosahuje nizkych
hodnét. Tento fakt potvrdzuje aj rok 2016, kedy spolo¢nost’ dosiahla najvyssiu okamzitu li-

kviditu v analyzovanom obdobi, ¢ize 0,02, a ani tato hodnota nestacila na priblizenie sa
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k minimalnej odporucanej hranici, t. j. 0,2. Tento ukazovatel méze byt skresleny aj tym, ze
spolo¢nost’ nedisponuje ziadnym kratkodobym finanénym majetkom a peniazné prostriedky

drzi na nizkej hodnote pocas celého analyzovaného obdobia.

Lepsich vysledkov dosahuje spolo¢nost’ v ukazovateli pohotovej likvidity, na druht stranu
nejednd sa o celkom stabilné hodnoty, pretoze ukazovatel’ ma klesavl tendenciu, vynimkou
je len mierne navysenie medzi rokmi 2016 a 2017. V roku 2019 XY dosahuje dokonca ho-
dnoty nizSej nez 1, ¢o znamena, ze spolocnost’ zo svojich kratkodobych pohl'adavok nie je

schopnd uhradit’ celé kratkodobé zavizky.

Do istej miery stabilnych hodnot dosahuje spolo¢nost’ len pri beznej likvidite, navyse kaz-
doro¢ne ich obezné aktiva prevysuju kratkodobé zavizky. Subjektivne nepovazujem hodno-
ty pohybujuice sa okolo 1,2 za celkom bezpecné, avSak aby sa XY pohyboval v menej riziko-

vom pasme, musi zvy$it’ hodnoty vSetkych zmienovanych ukazovatel'ov likvidity.

Tabul'ka 22 Ukazovatele likvidity spolocnosti XY

2015 2016 2017 2018 2019

Okamazita likvidita 0,0103 0,0218 0,0159 0,0005 0,0036
Pohotova likvidita| 1,3794 1,1262 1,1850 1,0500 0,8275
Bezna likvidita 1,2844 1,2583 1,2021 1,2329 1,2191
1,6000

1,3794
1,4000 1,2583 1,1850 1,2329 1,2191
1,2000

1,2844
1,0000 1,1262 1,2021
1,0500

0,8000
0,6000 0,8275
0,4000
0,2000
0,0000 r r )

2015 2016 2017 2018 2019

Pohotova likvidita

Bezina likvidita

Obrazok 4 Vyvoj trendov ukazovatelov likvidity spolocnosti XY
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3.13.2 Analyza rentability

Spolo¢nost’ nadobuda v rokoch 2015 az 2017 do istej miery vysokych hodnot vo vsetkych
ukazovatel'och rentability aj s tym faktom, Ze do roku 2017 nadobudli ukazovatele klesavi
trend. Je potreba vyzdvihnat’ najma rok 2015, firme sa vel'mi darilo a rentabilita vlastného
kapitalu dosahovala takmer 20%. Najpodstatnejsi je vSak mimoriadny zlom medzi rokmi
2017 a 2018, vsetky ukazovatele sa vyraze prepadli a rentabilita spolo¢nosti je minimalna.
Chcem zdoraznit', Ze firma prisla medziro€ne o viac nez 10 % zo svojej rentability vlastného
kapitalu. Data z roku 2019 naznacuju stabilné hodnoty v porovnani s predchadzajucim ro-
kom, navyse ¢isla rentability vykresl'uju potencionalne kontinualne odrazenie smerom hore.
Len pre dodanie medzi rokmi 2018 a 2019 vSetky hodnoty rentability prvykrat v analyzova-

nom obdobi spolo¢ne stupaju.

Tabulka 23 Ukazovatele rentability spolocnosti XY

2015 2016 2017 2018 2019

Rentabilita trzieb (ROS) 5,52% 4,96% 5,00% 0,97% 1,06%
Rentabilita celkového kapitalu (ROA) 10,48% 9,09% 6,13% 1,00% 1,43%
Rentabilita vlastného kapitalu (ROE) 19,37% | 17,70% | 13,28% 2,61% 3,18%

Rentabilita investovaného kapitalu (ROI) | 18,36% | 17,22% 9,38% 1,75% 3,06%

25,00%

20,00% -

15,00% -

10,00% -

5,00% -

0,00% r r T - )
2015 2016 2017 2018 2019

Rentabilita trzieb (ROS)
Rentahilita celkového kapitalu (ROA)
Rentahilita vlastného kapitalu (ROE)

Rentabilita investovaného kapitalu (ROI)

Obrazok 5 Vyvoj trendov ukazovatelov rentability spolocnosti XY
3.13.3 Analyza zadlZenosti

Celkova zadlzenost’ spolo¢nosti od roku 2015 do roku 2018 nadobuda rastaci trend, pricom

najvyraznej$i skok nastal medzi rokmi 2017 a 2018 a navysenie zadlZenosti az o 7%. O po-



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 52

dobnt hodnotu celkové zadlZzenost’ v d’alSom roku klesd a prave v roku 2019 tvori pomer
cudzich zdrojov k celkovym aktivam 55%. Ak zadlZzenost’ udrzi klesavy trend, nie je vylu-

¢eny pokles aj v d’'alSom roku.

Najvyssiu mieru zadlZenosti podla tabul’ky €. 24 spolo¢nost’ dosiahla v roku 2018, a to 1,61,
¢o znamena, ze cudzie zdroje vyrazne prevySovali vlastny kapital. Naopak najnizSia hodnota
bola v roku 2015, a to 0,84. V rokoch 2018 a 2019 vyrazne klesol oproti predchadzajucim
obdobiam EBIT, ¢o sa prejavilo aj na ukazovateli urokového krytia. Zatial’ ¢o v roku 2016
dosahovala hodnota urokového krytia 85,48, v roku 2019 dosiahla iba 3,51, ¢o je priblizne
24-nasobny pokles. Urokové krytie po¢as celého analyzovaného obdobia vyrazne fluktuuje

a k stabilizécii prichadza az medzi rokmi 2018 a 2019.

Ukazovatele podielu dlhodobych cudzich zdrojov na dlhodobom kapitale a podielu dlho-
dobych cudzich zdrojov na cudzich zdrojoch vykazuji v rokoch 2015, 2016 a 2019 vel'mi
podobnych hodnét. V rokoch 2017 a 2018 vsak tieto ukazovatele dosiahli vyrazného zvy-
Senia nad hodnotu 29%. Tento vykyv bol spdsobeny znaénym navysenim dlhodobych cu-

dzich zdrojov v roku 2017 a 2018.

Tabulka 24 Ukazovatele zadlZenosti spolocnosti XY

2015 2016 2017 2018 2019
Celkova zadlZenost 46% 48% 54% 61% 55%
Miera zadlZenosti 0,84 0,94 1,16 1,61 1,23
Urokové krytie 43,69 85,48 24,32 3,26 3,51
Podiel dlhodobych cudzich zdrojov na dlhodobom kapitale 5% 3% 29% 33% 4%
Podiel dlhodobych cudzich zdrojov na cudzich zdrojoch 7% 3% 36% 31% 3%
70% 61%
o L 54% 55%
60% 48%
0% bk 46%
10% b 36% 33%
30% F
20% | 29% L%
7%
10% F 3% a%,
5% 3% 3%
OCI/C' L L L L J
2015 2016 2017 2018 2019

Celkova zadlZenost
Podiel dihodobych cudzich zdrojov na dlhodobom kapitéle

Podiel dihodobych cudzich zdrojov na cudzich zdrojoch

Obrazok 6 Vyvoj trendov ukazovatelov zadlzZenosti spolocnosti XY
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3.13.4 Analyza aktivity

Je potreba konStatovat’” do istej miery konzistentnost’ ukazovatelov aktivity, pre priklad
spolo¢nost’ vel'mi efektivne pracovala so svojimi aktivami v rokoch 2015 a 2016, ¢o vyplyva
z tabulky ¢. 25. V d’alSich obdobiach sa obrat aktiv znizil a napokon sa jeho hodnota stale
udrzuje nad hladinou 1. Obrat dlhodobého majetku je vel'mi ovplyvneny jeho navySovanim,
pricom navysenie stalych aktiv sa v rokoch 2017 a 2018 este vyraznejSie neprejavilo na zvy-

Sovani trzieb. V roku 2019 prislo k vyraznému zefektivneniu vyuzivania zadsob oproti roku

2018.

Spoloc¢nost’ inkasuje svoje celkové pohl'adavky v analyzovanom obdobi priemerne od 99 do
154 dni, pricom kratkodobé¢ zaviazky z obchodnych uhradza v 66 az 92 dnoch. Urcite nie je
idedlne, ak su zavizky priemerne platené skor nez inkasované pohl'adavky. Za zmienku stoji
rok 2018 s najvacsim rozdielom medzi tymito ukazovatel'mi, kedy doba obratu pohl'addvok

bola 154 dni a zaviazkov len 92 dni.

Tabul'ka 25 Ukazovatele aktivity spolocnosti XY

2015 2016 2017 2018 2019
Obrat aktiv 1,90 1,83 1,23 1,03 1,35
Obrat zasob 12,14 15,32 16,55 10,05 14,45
Obrat dlhodobého majetku 7,08 5,23 2,45 2,42 3,11
Doba obratu zasob 30 23 22 36 25
Doba obratu pohladavok 107 99 115 154 116
Doba obratu zavazkov 66 78 85 92 90
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250 o 85 20

= 66 78

(&)
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=

Z 116

% 150 107 o 115
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(=]
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Doba obratu zasob Doba obratu pohladavok Doba obratu zavazkov

Obrazok 7 Vyvoj trendov ukazovatelov aktivity spolocnosti XY
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3.13.5 Pomerové ukazovatele odvetvia

Z tabul’ky ¢. 26 vyplyva, ze ukazovatele likvidity odvetvia nadobudli v analyzovanom ob-
dobi klesavi trend, napokon sa vSak u vi¢siny jedna o hodnoty v rdmci odporucania. Pokra-
¢ujicim trendom sa méze dostat’ vyraznejSie mimo odporucanych hodnot napriklad uka-

zovatel pohotovej likvidity, ktory je uz v roku 2018 a v predikcii na rok 2019 pod hodnotou
1.

Za zmienku stoji vyrazny prepad vybranych ukazovatel'ov rentability medzi rokmi 2015
a 2016, pricom rentabilita vlastného kapitélu klesla az o 9%. V d’alSich rokoch dosahuje o-

dvetvie stabilnych hodnoét rentability.

Celkova zadlzenost’ aj miera zadlzenosti vykazuje stabilné hodnoty pocas celého analy-
zovaného obdobia. Ukazovatel’ trokového krytia zaznamenal medzi rokmi 2015 a 2016 vy-

razny pokles, priCom v nadchadzajucom roku opit’ naréstol, avSak nie na pévodna hodnotu.

Medzi rokmi 2015 a 2016 prislo tiez k skokovému navySeniu doby obratu zasob aj kratko-
dobych zavizkov, napokon v ostatnych rokoch prichddza k stabilizacii. Doba obratu kratko-
dobych pohl'addvok nadobuda konStantnych hodndt s postupnym poklesom medzi rokmi

2017 a predikciou MPO na rok 2019.

Tabulka 26 Vybrané pomerové ukazovatele odvetvia CZ NACE 281 (spracované na

zdklade dat MPO)

2015 2016 2017 2018 2019
Okamzita likvidita 0,34 0,31 0,28 0,26 0,23
Pohotova likvidita 1,14 1,03 1,03 0,95 0,92
Bezna likvidita 1,68 1,58 1,59 1,54 1,51
Rentabilita trzieb (ROS) 6% 2% 3% 3% 3%
Rentabilita celkového kapitalu (ROA) 8% 3% 5% 4% 5%
Rentabilita vlastného kapitalu (ROE) 12% 3% 6% 5% 6%
Celkova zadlZzenost 46% 46% 45% 46% 44%
Miera zadlZenosti 0,86 0,88 0,83 0,87 0,81
Urokové krytie 14,12 5,95 8,97 8,05 8,91
Doba obratu zasob 69 80 78 84 79
Doba obratu pohladavok 97 99 100 96 90
Doba obratu zavazkov 129 146 140 144 135

Rok 2019 - predikcia MPO
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3.14 Vyhodnocovanie vysledkov finan¢nej analyzy

3.14.1 Du Pontova analyza

Vychodiskovy ukazovatel’ Du Pontovej analyzy, t. j. rentabilita vlastného kapitalu (ROE)
vykazuje vel'mi nestabilné hodnoty. Pomer ¢istého zisku (EAT) k trzbam, teda ziskova mar-
za, dosahovala medzi rokmi 2015 a 2017 stabilné hodnoty, napokon v d’al$ich rokoch nastal
znaény prepad az na hodnoty okolo 1%. Zatial’ ¢o v roku 2015 a 2016 prispievala finan¢na
paka k vysokej rentabilite vlastného kapitalu, v roku 2018 a ani v d’alSom roku nedokézal
XY pretavit’ vyssiu hodnotu finan¢nej paky do vyrazného navysenia ukazovatel'a ROE a ani
ziskovej marze. Obrat aktiv od roku 2015 do roku 2018 postupne klesal a v roku 2019 sa
zvysil na hodnotu 1,35. Zaujimavé hodnoty vykazuje ukazovatel pomeru nakladov k trzbam,
z ktoré¢ho vyplyva naruSenie stabilné¢ho trendu v roku 2018 a fakt, Ze celkové naklady boli

od vtedy vyssie ako trzby.

Ukazovatel EAT/VK
2015 19,37%
2015 17,70%
2017 13,30%
2018 2,61%
2019 3,18%
A
I
EAT/T T/A A/VK
5,52% 1,90 1,85
4,96% 1,83 1,95
5,00% X 1,23 X 2,17
0,97% 1,03 2,62
1,06% 1,35 2,23
T - — A
EAT/EBT EBT/T T/DHM DHM/A CK/VK PefiaZ. pros./Krat. zav. Krét. zav./CK PefiaZ. pros./A
0,81 6,82% 7,08 0,27 0,84 0,01 0,91 0,00
0,81 6,14% 5,23 0,35 0,94 0,02 0,94 0,01
0,81 X 6,20% 2,45 X 0,50 1,16 X 0,02 X 0,63 / 0,01
0,70 1,39% 2,42 0,42 1,61 0,00 0,68 0,00
0,77 1,37% 3,11 0,43 1,23 0,00 0,96 0,00
e
A
T/T N/T Ost. V/T
1 98,43% 5,25%
1 98,93% 5,07%
1 98,97% + 5,17%
1 108,04% 9,43%
1 104,27% 5,64%
’—> 4—‘ « ‘ « ‘ 4—\
Vyk. spot./T Osob. N/T Odpisy/T Uroky/T Ost. prov. N/T Ost. N/T
80,36% 11,47% 2,58% 0,16% 3,31% 0,56%
80,78% 11,46% 2,32% 0,07% 3,39% 0,91%
78,85% + 13,13% + 2,59% + 0,27% + 3,23% + 0,91%
82,66% 14,23% 3,80% 0,61% 5,86% 0,88%
80,37% 13,28% 4,83% 0,55% 4,49% 0,75%

Obrazok 8 Du Pontova analyza spolocnosti XY
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3.14.2 Spider analyza

Z porovnania spider analyz spolo¢nosti XY za rok 2019 a predikcie odvetvia na rok 2019 je
zrejma vyssia hodnota odchylok vo véac¢sine ukazovatel'ov. Najvacsi rozdiel nastava pri ob-
rate zasob, zatial’ co XY dosiahol za rok 2019 obrat zasob az 14,4, odvetvie len 4,5. Na dru-
hu stranu Grokové krytie ma odvetvie viac ako dvojnasobne vyssie. Pri komplexnom poro-
vnani ma odvetvie lepsiu likviditu, rentabilitu aj zadlzenost’, naopak XY si vedie lepSie vo

vybranych ukazovatel'och aktivity.

Tabul’ka 27 Vychadzajuce data pre zostavenie spider analyzy (data odvetvia su spracované

na zaklade dat MPO)
2019
XY Odvetvie
Okamzita likvidita 0,004 0,230
Pohotova likvidita 0,828 0,920
Bezna likvidita 1,219 1,510
ROS 1% 3%
ROA 1% 5%
ROE 3% 6%
Celkova zadlZenost 55% 44%
Miera zadlZzenosti 1,227 0,808
Urokové krytie 3,513 8,912
Obrat aktiv 1,346 0,990
Obrat dlhodobého majetku 3,110 2,305
Obrat zasob 14,448 4,549
Odvetvie 2019 - predikcia MPO
Okamiita likvidita
100,000
Obrat zasob Pohotova likvidita
10,000
Obrat dlhodobého majetku Qo Beina likvidita
8,100
0,0%
Obrat aktiv 0,001 ROS
Urokové krytie ROA
Miera zadlZenosti ROE

Celkova zadlZenost

XY Odvetvie

Obrazok 9 Spider analyza spolocnosti XY a odvetvia CZ NACE 281
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3.14.3 Z-skore

Z-skoére sa v analyzovanom obdobi pre spolo¢nost’ nevyvija priaznivo z dévodu klesavého
trendu medzi rokmi 2015 az 2018. Napriek tomuto faktu dosahovala spolo¢nost’ v rokoch
2015 a 2016 vel'mi dobrych vysledkov, dokonca v roku 2015 dosahovalo Z-skére hodnoty
az4,25. Medzi rokmi 2018 a 2019 celkové Z-skore prvykrat v analyzovanom obdobi narasta
aj ked hodnota x1 mierne poklesla. V roku 2019 dosahuje spolo¢nost’ hodnotu Z-skore 2,89,

¢o predpoveda zlepSenie finan¢nej situacie podniku.

Tabul'ka 28 Z-skore spolocnosti XY

2015 2016 2017 2018 2019
X1 1,2 x Pracovny kapital/Aktiva 0,8657 0,7461 0,5606 0,6499 0,6323
Xz 1,4 x Nerozdelené zisky/Aktiva 0,3342 0,3089 0,3263 0,2762 0,3350
X3 3,3 x EBIT/Aktiva 0,4378 0,3761 0,2616 0,0679 0,0853
Xa 0,6 x Vlastny kapital/Cudzie zdroje 0,7129 0,6379 0,5177 0,3730 0,4892
Xs 1 x Trzby/Aktiva 1,8994 1,8348 1,2262 1,0262 1,3460
Z-skore 4,2500 | 3,9037 2,8924 | 2,3932 2,8877
4,5000 - 4,250
3,904
4,0000 -
3,5000 -
3,0000 -
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Obrazok 10 Vyvoj trendu Z-skore spolocnosti XY
3.14.4 Index IN99

Index IN99 nadobtda podobny trend ako Z-skoére, to znamend, ze do roku 2018 postupne
klesa a medzi rokmi 2018 a 2019 zacina prvykrat rast’. Roky 2018 a 2019 vypovedaji o tom,
ze spoloc¢nost’ dosahuje zaporny ekonomicky zisk, priCom najviac sa jej darilo v roku 2015

s hodnotou indexu IN99 1,22.
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Tabul’ka 29 Index IN99 spolocnosti XY
2015 2016 2017 2018 2019
-0,17 X ___|Aktiva/Cudzie zdroje -0,3732 -03518 | -0,3177 -0,2770 -0,3091
4,573 x__ |EBIT/Aktiva 0,6066 0,5211 0,3625 0,0940 0,1182
0,481 X___|Vynosy/Aktiva 0,9616 09273 0,6203 0,5402 0,6839
0,015 X Obeiné aktiva/kratkodobé zavizky 0,0264 0,0208 0,0211 0,0194 0,0151
Index IN99 1,2213 1,1174 0,6861 0,3767 0,5081
L4000 1 555
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1,0000
& 0,8000 A 0,686
=
3 0,508
2 | :
Z 0,6000 0377
0,4000 A
0,2000 A
0,0000 T T T .
2015 2016 2017 2018 2019

Obrazok 11 Vyvoj trendu indexu IN99 spolocnosti XY

3.14.5 Index INO5S

Index INOS5 nevykazuje vel'mi stabilné hodnoty a pohybuje sa medzi 0,78 aZ 4,67, Co zname-

na, Ze nie vo vsetkych rokoch tvori firma hodnotu. Najvyssiu hodnotu spolo¢nost’ tvorila

v roku 2016 a to 4,67.
Tabulka 30 Index INOS5 spolocnosti XY
2015 2016 2017 2018 2019
0,13 X Aktiva/Cudzie zdroje 0,2854 | 0,2690 | 0,2430 | 0,2118 | 0,2364
0,04 X EBIT/N&kladové troky 1,7475 | 3,4191 | 0,9730 | 0,1305 | 0,1405
3,97 X EBIT/Aktiva 0,5266 0,4524 0,3147 0,0816 0,1026
0,21 X Vynosy/Aktiva 0,4198 0,4048 0,2708 0,2358 0,2986
0,09 X Obeiné aktiva/kratkodobé zavizky | 0,1583 0,1251 0,1265 0,1165 0,0904
Index INO5 3,1376 4,6705 1,9280 0,7762 0,8685
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Obrazok 12 Vyvoj trendu indexu INOS5 spolocnosti XY
3.15 Zhrnutie a zhodnotenie financ¢nej analyzy

XY je spolo¢nost'ou, ktord sa snazi postupom Casu rozsirovat’ svoje vyrobné kapacity, na-
svedcuje tomu, ¢i uzZ navysujuci sa pocet zamestnancov, ktory medzi rokmi 2017 a 2019 sta-
pol o viac nez 30, alebo vysoké navySenie dlhodobého majetku vd’aka bankovému uveru.
Prave zvySenie dlhodobého majetku a z toho vyplyvajlica nizka odpisanost’, mala dopad na
viaceré ukazovatele finan¢nej analyzy. Stale aktiva spolo¢nosti sa drZia v roku 2019 na hla-
dine 43% z celkovych aktiv, ¢o predstavuje rovnaka hodnotu ako predikcia dlhodobého ma-
jetku odvetvia na rok 2019. Celkové aktiva sa medzi rokmi 2015 a 2019 zvysili o takmer

185 mil. K¢.

Zvlast by som chcel zmienit’ najmé polozku casového rozliSenia aktiv, kde spolocnost’ evi-
duje v roku 2019 az 23 mil. K¢, ¢o predstavuje zhruba 4% celkovych aktiv. Pre porovnanie
odvetvie ma v polozke ¢asového rozliSenia aktiv a pohl'adavok za vlastny kapital asi len 1%

celkovych aktiv.

Zvysenie kratkodobych zavizkov a znizenie obeznych aktiv sa v roku 2019 prejavilo nizkou
hodnotou v rozdielovom ukazovateli Cistého pracovného kapitalu. Jednalo sa o medziro¢ny
pokles o necelych 83 mil. K¢, mierne nad hodnotu 1 mil. K¢. K bezpecnejsej likvidite by
mal XY zvysit’ svoj Cisty pracovny kapitdl minimalne na hodnoty, ktoré dosahoval v pred-

chadzajucich obdobiach, najmé v roku 2015 s kladnou hodnotou takmer 130 mil. K¢&.
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Pri pasivach je potrebné si v§imnut’, Ze XY nema tendenciu ani v jednom z analyzovanych
rokov zvySovat’ svoj zakladny kapital a ani fondy zo zisku. Spolo¢nost’ cely svoj zisk ku-
muluje v polozke vysledkov hospodarenia minulych obdobi, vynimku tvori len zisk bezného

obdobia za rok 2015.

Napriek tomu, ze mal XY v roku 2018 dlhodobé zavizky voc¢i uverovym institicidm na ho-
dnote 121 mil. K¢, v d’alSom roku dokazala spolo¢nost’ splatit’ vSetky dlhodobé zavazky voci
uverovym instituciam. Toto expresné splatenie sa v celkovej zadlzenosti v roku 2019 pre-
javuje hodnotou 55% a jedna sa o 6% medziro¢né zniZenie, napriek tomu odvetvie dosahuje
esSte o priblizne 10% nizsiu zadlzenost’. Predpokladam, ze vd’aka zvySujlicej sa vyrobnej ka-
pacite bude spolocnost’ schopna skorej splacat’ svoje kratkodobé zavéizky z obchodnych
vzt'ahov, ¢im sa mdze zniZit’ aj celkova zadlZzenost’ az na hodnotu dosiahnutu v roku 2015,
teda 46%. Fakt, Ze spolo¢nost’ je schopna vel'mi rychlo splacat’ zavizky voci averovym in-

Stiticiam zvysSuje aj jej doveryhodnost’ pre banky.

Spolo¢nost’ sa viac-menej orientuje len na predaj vlastnych vyrobkov, a prave najmé vd’aka
tymto trzbam sa zisk spolocnosti v rokoch 2015 az 2018 pohybuje nad hladinou 30 mil. K¢.
Domnievam sa, Ze podnik by sa mohol zacat’ z Casti orientovat’ aj na predaj tovaru, pretoZe
XY je zavisly len na predaji svojich vyrobkov. V pripade, ak by nastal problém s produkciou
vlastnych vyrobkov, napriklad z dovodu omeskania dodavky materialu, mohol by sa podnik

spolahnut’ asponi na predaj ur¢itétho mnozstva tovaru.

Vysoka hodnota trzieb za predaj materidlu moZze svedcCit’ o neefektivnom nakladani s ma-
terialom pri pldnovani vyroby. Spolo¢nost’ v§ak moZe imyselne obstaravat’ viac materialu,
napriklad z dévodu vyhodného mnozstevnému rabatu, kedy je cena vyrazne nizsia a XY vie,
ze ak ho nepouzije vo vyrobe cely, vie ho vyhodne predat’. Ak je moja uvaha spravna, spolo-

¢nost’ tym do istej miery moZze kompenzovat’ prave polozku trzieb za predany tovar.

Skutocnost’, Ze kratkodobé zavizky v roku 2019 vyrazne prevysuju kratkodobé pohl'adavky,
pri¢om spolo¢nost’ nema Ziaden finanény majetok a nedrzi takmer Ziadne pefiazné prostried-
ky, likvidita sa stava vyrazne rizikovou. XY sa musi snazit’, aby ich kratkodobé zavézky ne-
prevySovali kratkodobé pohladavky, a tieZ je potreba zniZit' dobu obratu pohl'adavok, res-

pektive pracovat’ s touto dobou tak, aby nebola vyssia nez pri zavéazkoch.

Rentabilita spolo¢nosti je v rokoch 2018 a 2019 do velkej miery ovplyvnena poklesom vy-

sledkov hospodarenia a to je aj jeden z dovodov, preco XY dosahuje nizSej hodnoty ukazo-
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vatel'ov rentability. Na druhu stranu sa domnievam, ze efekt zvysSenia vyrobnej kapacity sa
mdze vyrazne prejavit’ v zlepSeni vysledku hospodarenia v d’alSich rokoch, ¢im sa zvysi aj

rentabilita.

Zo spider analyzy vyplyva lepsi vysledok pre XY v ukazovatel'och aktivity nez pri odvetvi,
ale v ostatnych ukazovatel'och mierne zaostava, navyse odvetvie dosahuje podstatne vyssie
urokové krytie. Z-skore a indexy IN99 a INO5 naznacuju, Ze sa spolo¢nosti po stranke finan-
¢nej situacie najviac darilo v rokoch 2015 a 2016. Napriek tomu, ze v ostatnych dvoch ro-
koch prislo k zhorSeniu finan¢nej situacie, v roku 2019 sa podl'a tychto ukazovatel'ov finan-
¢na situacia zacina zlepSovat’. Z Du Pontovej analyzy rezultuje, Ze XY nedokazal v rokoch
2018 a 2019 vyuzit’ zvySujuicu sa financnu paku k vyrazenejSiemu navyseniu rentability vla-
stného kapitalu a ziskovej marze, respektive nenakladal s nou tak efektivne ako v rokoch

2015 az 2017.

Z komplexného hodnotenia finan¢nej analyzy spoloc¢nosti XY teda vyplyva, zhorSenie vo
viacerych ukazovatel'och finan¢nej analyzy oproti rokom 2015 a 2016. Pozitivne je potreba
hodnotit’ zastavenie zostupu a narast takmer vo vSetkych ukazovatel'och medzi rokmi 2018

a2019.
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4 NAVRHNUTIE VHODNEHO UVEROVEHO PORTFOLIA

Zostavenie odporucaného uverového portfolia pozostavajuceho z kratkodobych bankovych
produktov je ovplyvnené viacerymi datami z vykonanej financ¢nej analyzy. Okrem inych je
potreba zmapovat’ aj nasledujuce faktory, ktoré priamo, ¢i nepriamo vyplyvaju z financnej
analyzy a maju zasadny vplyv na tvorbu portfélia. Je potrebné si zodpovedat’ zakladné ota-
zky, ¢i je spolo¢nost’ vobec schopna uniest’ tarchu d’alS§ieho bankového tveru, pripadne zi-
stenie ucelu, na ktory chce XY pozi¢ané cudzie zdroje vo forme kratkodobého bankového
uveru pouzit. Medzi zékladné otazky, ktoré je potrebné pred spracovanim odporuc¢aného 0-
verového portfolia brat’ do tvahy, by som radil nasledujucu, z akych finanénych zdrojov bu-

de spoloc¢nost’ splacat’ svoje tverové zadvizky voci banke?

4.1 Aktualna zadlZenost’ voci uverovym inStiticiam

Vo financnej Struktire spolocnosti XY je potreba si v§imnut’ v polozke dlhodobych zavi-
zkov k tiverovym instituciam dlhodoby uver, ktory si firma zaobstarala v roku 2017 a v ro-
ku 2018 ho este navysila. V roku 2019 vsak spolo¢nost’ dokazala uhradit’ celé svoje dlhodo-
bé zavizky k Giverovym institiciam v hodnote 121 mil. K&. V pripade kratkodobych uverov
je nutné vo finan¢nej Struktire v roku 2018 pozorovat’ tiverovu polozku o hodnote 74 mil.

K¢, pricom v d’alSom roku je hodnota tejto polozky 57 mil. K¢&.

Zo zavéazkov spolo¢nosti voci tverovym instituciam vyplyva, ze XY splaca svoje uverové
zavazky podstatne rychlo, o ¢om sved¢i rychle splatenie dlhodobého tveru. Z financne;j
Struktiry tieZ vyplyva, Ze spolo¢nost’ nema tendenciu neustale kumulovat’ uvery. Predpo-
kladam, Ze pri Ziadani o Gver budu tieto skutocnosti hrat’ v prospech spolo¢nosti. V jej ne-
prospech naopak mozu hrat’ este nesplatené kratkodobé ivery, ktoré vSak spolo¢nost’ s naj-

vysSou pravdepodobnost'ou v dohodnutom termine uhradi.

4.2 Sposob vyuzitia kratkodobych tuverov

Da sa predpokladat’, Ze firma moze kratkodobé tivery primarne pouzit’ na dva ucely. Tym
prvym je pouzitie kratkodobych uverov na financovanie zasob, &ize hlavne materialu. Co
inak povedané znamena, Ze spolo¢nost’ z bankového uveru uhradi kratkodobé zavizky
z obchodnych vztahov. Ked’ze z majetkovej a financnej Struktary vyplyva, Ze spolo¢nost’
ma v roku 2019 viac zavizkov ako pohl'adavok, nevyhne sa s vysokou pravdepodobnost'ou

kratkodobému bankovému tiveru. Druhym spdsobom a zaroven krajnym rieSenim, ako by
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mohla spolo¢nost’ vyuzit’ nové kratkodobé uvery, by som radil v pripade nedostatocnej fi-

nanc¢nej likvidity aj splacanie predchadzajucich kratkodobych tverov.

Vo forme penaznych prostriedkov nedrzi XY prili§ vyznamnu Ciastku, ¢o nahrava tomu, ze
vSetky inkasované peniaze dava spat’ do obehu a v pripade nedostato¢nej likvidity uhradza

svoje zavizky kratkodobymi uvermi.

4.3 Sposob uhrady kratkodobych tverov

Domnievam sa, Ze spolocnost’ nebude mat’ Ziadne vyznamné problémy so spldcanim svojich
kratkodobych bankovych uverov, ked’ze XY navysuje svoju vyrobnu kapacitu a kazdoro¢ne
sa trzby podniku zvysuju. Prave prichadzajuce trzby za predaj vlastnych vyrobkov a sluzieb
budl primarnym zdrojom pre thradu uverov. Do ivahy prichddza moznost’ tthrady Gverov
aj z inych zdrojov, na druht stranu spolo¢nost’ sa nevenuje ani predaju tovaru a tak pri-
chéadzaju na mysel eSte trzby za predany materidl. Ak sa firma dostane do situacie, ze ne-
bude schopna zo svojich zdrojov splacat’ kratkodobé¢ zaviazky, je tu moznost’ vyuzitia cudzi-
ch zdrojov vo forme d’alSieho kratkodobého bankového tveru. XY si ale musi dat’ pozor aj
nato, aby sa ¢astym Ziadanim o kratkodobé uvery nedostal do dlhovej Spiraly, avSak usudzu-
jem, ze tak velkd firma nema problém s planovanim uhrad svojich zavézkov a ma presny

plan ako vykryt’ nesulad medzi inkasovanim pohl'adavok a uhradou zavazkov.

4.4 Primarne odporucany uverovy produkt

Ako prvii moznost’ by som firme odporucil kontokorentny uver. Je pravda, Ze sa jedna o je-
dnu z najdrah$ich foriem uverov, avSak dolezitd je podstata, Ze financné prostriedky ma
klient ihned’ k dispozicii a domnievam, Ze presne toto spolo¢nost’ XY potrebuje. Ked'’Zze ma
firma vysSie mnozstvo zavdzkov nez pohl'adavok, hlavne vo¢i obchodnym partnerom v roku
2019, moze sa stat’, ze sa firma dostane do prechodnej situdcie, kedy bude potrebovat’ ihned’
finan¢né prostriedky na thradu zaviazkov, avSak spolocnost’ nemusi byt’ v tom momente dos-
tatocne likvidna. V tejto situdcii nie je pravdepodobne vela ¢asu na vybavovanie iného typu
uveru a spolo¢nost’ méze siahnut’ po ,.,kontokorente* aj napriek vyssiemu tiroku. D4 sa pove-

dat’, ze to je najjednoduchsi variant riesSenia.

Za vyhodu tiez povazujem, ze sa kontokorentny uver splaca prichadzajicimi platbami na
bankovy ucet. Ked’ze sa jedna o prosperujtci vyrobny podnik, na ucet budu chodit’ pricha-

dzajuce prijmy z predaja vyrobkov. Pri vyuziti kontokorentného uveru je podl'a mdjho na-
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zoru potreba planovat’ pohyby na Gcte v uritom predstihu, ale enormnou vyhodou je, Ze aj
ked’ nastane chyba v planovani, pripadne nastan neo¢akavané okolnosti, spolocnost’ moze
mat’ peniaze bez akychkol'vek problémov ihned” a okamzite nimi disponovat. Spolo¢nosti
by sa nemalo stat’, ze bude prili§ dlhti dobu v debete, z coho dovodu bude platit prili§ vysoké
uroky. Za vyhodu pre spolo¢nost’ povazujem aj to, ze uz nadobudla sktisenosti s tymto typom
uveru, ked’ze aj v minulosti vyuzila kontokorentny tver na financovanie kratkodobého vypa-

dku penaznych prostriedkov.

4.4.1 Aktualna ponuka kontokorentnych tiverov na trhu

V tabulke €. 31 su prezentované kontokorentné tverové produkty piatich vybranych béank.
Komeréna banka je vybrana z toho dovodu, Ze spolocnost’ XY s touto bankou dlhodobo spo-
lupracuje a ma tu zjedany bankovy ucet, navySe v minulosti v tejto banke vyuzila moznost’
viacerych tverovych produktov. Ceska sporitel'ia, CSOB a Moneta Money Bank st vybra-
né, pretoze patria medzi najvicsie banky v Ceskej republike a mnozstvo ich klientov sa po-
hybuje v milionoch. Usudzujem, ze prave tieto vel'ké banky budu ochotné povolit’ va¢si ma-
ximalny debet pri kontokorentnom vere neZ mensie banky. MBank patri medzi vicsie ban-
ky, av8ak rozsah ich klientov sa nepohybuje v miliénoch, z tohto dovodu je mBank vybrana
ako kontrast k §tyrom s najvaéSou pravdepodobnostou najvaésim bankam v Ceskej republi-

ke.

Z prvotného pohladu sa zda najideédlnejSie pre XY siahnut’ po iiverovom produkte Komer-
¢nej banky, kedZe vySka maximalneho debetu sa dd ocCakdvat na urovni podo-
bnej konkurencii, ale prave Grokova sadzba je najvyssia z vybranych bank, takmer az 18%
p. a. Ceska sporitel'tia pontika s preh'adom najniZ§iu urokovu sadzbu, a to isté plati aj pri
tiroku z nepovoleného debetu. Ceska sporitelfia viak ponuka moZnost &erpania ,.konto-
korentu* len do vysky 2 mil. K¢. V tomto zmysle je najvysSia moZnost’ ¢erpat’ kontokorentny
tver pravdepodobne u Ceskoslovenskej obchodnej banky, az 5 mil. K¢&, s tym, Ze urokova
sadzba je nizSia nez u Komerénej banky, ale vyssia neZ v pripade Ceskej sporitene. Moneta
Money Bank umoznuje Cerpat’ kontokorentny uver az do vysky 2,5 mil. K¢, ale hladina
urokovej sadzby z nepovolené¢ho debetu predstavuje 30% p. a., ¢o je podl'a mdjho nazoru
prili§ vel'a aj pri porovnani s konkurenciou. TieZ neodporuc¢am ponuku finan¢nej institacie
mBank, ktora na jednu stranu pontka prijatelnt arokova sadzbu, ale vySka maximalneho

povoleného debetu je oproti konkurencii podstatne nizsia, len 0,3 mil. K¢.
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Takmer vsetky vybrané komercné banky prezentuju do istej miery podobné pontikané vyho-
dy pri kontokorentnom uvere, ako moznost’ Cerpat’ uver opakovane, bez doloZenia tcelu,

bez nutnosti zaistenia alebo moznost’ okamzitych finan¢nych prostriedkov.

Z finan¢nej analyzy spolocnosti XY vyplyva, Ze ¢iastka maximalneho povoleného debetu
Ceskej sporitelne bude pravdepodobne v niektorych situaciach nedostatoéna na prekrytie
kratkodobého finanéného deficitu. Aj ked’ sa zda, Ze Ceskoslovenska obchodna banka po-
nuka z pohl'adu tirokovej sadzby o trochu lepsie podmienky ¢erpania kontokorentného tiveru
nez Komer¢na banka, nepredpokladam, ze ako novy klient bude mat’ spolo¢nost’ také vyho-
dné podmienky a moznost’ Cerpat’ kontokorentny uver okamzite vo vyske 5 mil. K¢, ako iny
dlhoro¢ny klient. Z tohto dovodu sa domnievam, ze ak Komerc¢nd banka ponukne spolo-
&nosti moznost’ erpat’ kontokorentny tiver aspon do rovnakej vysky ako v pripade Cesko-
slovenskej obchodnej banky, odpora¢am vyuzit’ poziciu dlhoro¢ného klienta a vybrat’ si pra-

ve produkt Komer¢nej banky.

Tabul’ka 31 Aktualna ponuka kontokorentnych uverov zo strany vybranych komercnych
bank (5.2. 2021)

Financna institucia Max povoleny debet (K¢) Urokova sadzba Nepovoleny debet
Komercni banka individudlne 17,99% p. a. 25% p. a.
Ceska spofitelna 2 mil. 12,50% p. a. (1 - 2 mil. K¢) 18% p. a.
Ceskoslovenska obchodni banka 5 mil. 16,5% p. a. 20% p. a.
MONETA Money Bank 2,5 mil. 15.5% p. a. 30% p. a.
mBank 300 000 13% p. a. 22% p. a.

4.5 Sekundarne odporucany produkt

Samozrejme, mdZe sa stat’, Ze spolo€nost’ sa nestotoziiuje s kontokorentnym tiverom, vzhl'a-
dom na vysoké uroky, pripadne tito formu Uveru uz vyuzivala a nema s iou dobré skuse-
nosti. Z tohto dovodu by som chcel firme odporucit’ alternativny produkt, a to je vyuzitie
jedného zo zmenkovych tiverov. Konkrétne povazujem za najvhodnejsi negociaény uver, aj

napriek tomu, Ze ho spolo¢nost’ vo vel'kom rozsahu doteraz nevyuzivala.

Spolo¢nost’ mdze negociacny tver pouzit’ pri obchodovani so zahraniénymi partnermi, kon-
krétne mam na mysli import materialu zo zahrani¢ia. XY bude mat’ v tomto pripade istotu,
ze dodavatelia dostanti vyplateny zavazok vcas, bez toho, aby sa ohrozili ich vzajomné
vztahy. Na druhti stranu, spolo¢nost’ uhradi svoj zavdzok banke v podobe hodnoty zmenky

az k dobe jej splatnosti.
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Urcite nie je vhodné pouzivat tento typ uveru pri kazdom platobnom styku so zahrani¢im,
vzhl'adom na plateny diskont, respektive iné provizie. Ale ak spolo¢nost’ vdaka prehla-
dnému planovaniu vie, Ze sa méze v najblizsej dobe nachadzat’ vo financnej tiesni alebo len
chce mat’ istotu z akéhokol'vek dovodu, ze zavdzok bude uhradeny v¢as, ma moznost’ vyuzit’
negociacny uver. Negociacny uver by mal byt  lacnejSou vol'bou nez kontokorentny uver, je-
ho nevyhodou v§ak mdze byt zlozitejSie vybavovanie alebo rozne poplatky. Vyhodou moze
byt pristup k finanénym prostriedkom spravidla bez nutnosti ruc¢enia, na druhu stranu, ak
spolo¢nost’ nebude schopna uhradit’ banke hodnotu zmenky vcas, banka m6ze dokonca ini-
ciovat’ aj sudne riadenie. Na zaklade finan¢nej analyzy spolo¢nosti XY, vSak nepredpokla-
dam, ze by takato situdcia mohla vobec nastat’. Ked'Zze spolo¢nost’ ma tendenciu ¢astokrat
obchodovat’ so zahrani¢nymi partnermi, méze v tychto pripadoch uprednostnit’ negociacny

uver vd’aka svojej vyhodnosti pred kontokorentnym tiverom.

V pripade negocia¢ného uveru sa bude musiet’ spolocnost’ s vysokou pravdepodobnostou
obratit’ na Komerént banku, ked’ze banky tento typ produktu pontkaji najmé dobrym dlho-
ro¢nym klientom. Ak bude spolo¢nost’ uprednostiiovat’ dovoz materialu od tuzemskych do-
davatelov, je tu tiez moZnost’ vyuzitia eskontného tveru, pricom sa jednd o vel'mi podobny

typ kratkodobého tveru ako v pripade negociacného tiveru.

Podl'a sadzobniku Komer¢nej banky sa ku ditu 5. februara 2021 provizia za eskont tuzem-
skych zmeniek pohybuje na trovni 0,2% zo zmenkovej Ciastky. Pri eskonte zahrani¢nych

zmeniek sa eskontna provizia pohybuje na hranici 0,5% zo zmenkovej Ciastky.
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5 VYKAZOVANIE NAVRHNUTEHO UVEROVEHO PORTFOLIA
V UCTOVNICTVE

5.1 Kontokorentny uver

Kontokorentny tver alebo kratkodoby bankovy tver sa spravidla vykazuje v rozvahe zvy-
Senim obeznych aktiv, ¢o predstavuje zvySenie penaznych prostriedkov spolo¢nosti. Suc-
asne sa zvySuju aj pasiva, konkrétne cudzie zdroje v polozke kratkodobych tverov. Pre kon-
tokorentny Uver sa vSak naskytuje aj ind moznost’ ako ho tctovat’, a to priamou thradou za-
vizkov bankovym tverom. V praxi to funguje tak, ze sa zvySia cudzie zdroje, ked’Ze sa navy-
Suje stav Cerpaného tveru, ale paralelne sa cudzie zdroje znizuju z dovodu platby za zava-
zky, ¢o spdsobuje ich zniZenie. To znamena, ze tato Gctovna operacia sa odohrava len v ob-
lasti pasiv, konkrétne ich rovnakou Ciastkou znizuje aj zvySuje, ¢o je v sulade so zdsadou bi-

lan¢ného principu.

Splacanie bankového uveru sa vykazuje znizenim obeznych aktiv a cudzich zdrojov, pri-
¢om bankovy tver moze byt splateny z Casti alebo cely. V obeznych aktivach prichadza
k zniZeniu penaznych prostriedkov. Cudzie zdroje zaznamenavaju tieZ pokles, z dovodu zni-

Zenia alebo Uplného splatenia kratkodobych tverov.

Na bankové uvery su tiez naviazané nakladové uroky, ktoré sa vykazuji zvySenim nékladov,
¢o spdsobuje znizenie vlastného kapitalu z dovodu poklesu vysledku hospodarenia bezného
obdobia. Subezne prichadza k poklesu peiiaznych prostriedkov, z ktorych su ndkladové uro-

ky platené.

V pripade, ak sa zdvidzok vyplyvajuci z kontokorentného tveru nestihne k rozvahovému ditu
uplne splatit’, musi sa vykazat’ v ictovnej zavierke, vo vykaze rozvaha na strane pasiv, kon-

krétne v riadku C. II. 2. z&vézky voci uverovym instituciam.

Dodévatel’ Ziaden kontokorentny ver v uctovnictve pri tejto operacii nevykazuje, pretoze

od odberatel’a inkasuje ¢iastku pohl'adavky uz vo forme peniaznych prostriedkov.

Tabulka 32 Dopad kontokorentného tiveru na uctovnictvo

zvysenie (+), zniZenie (-)

Uétovna operacia Stale aktiva| Obeiné aktiva | Vlastny kapital | Cudzie zdroje | Naklady Vynosy
Schvilenie kontokoretného tveru (+) (+)
Prijatie ¢iastky Gveru na ucet (+)/(-)
Uhrada zavizkov priamo kontokorentnym Gverom (+)/(-)

Splatka kontokoretného tveru (-) (-)
Platba nakladovych Grokov (-) (-) (+)
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V tabulke €. 33 st zauctované niektoré uctovné operacie tykajuce sa kontokorentného tiveru.
Pri kazdom nazve uctu st tiez uvedené Cisla, ktoré predstavuju Cisla konkrétnych syn-
tetickych uctov v uctovnom rozvrhu pre podnikatel'ov. V praxi sa vSak na vacsSine tychto uc-
tov vedie aj analyticka evidencia, ked’ze podnik ma Castokrat viac bankovych uctov, pripa-
dne vicsie mnozstvo dodavatel'ov a potrebuje ich pri uctovani rozliSovat’. V pripade uctova-
nia thrady zévizkov priamo kontokorentnym tverom st v priklade pouzité zavizky voci
dodavatel'om, spolo¢nost’ v§ak modze uhradzat’ aj iné zavézky, napriklad voc¢i zamestnancom,

Statu alebo spolo¢nikom.

Tabul’ka 33 Vybrané uctovné operacie spojené s kontokorentnym viverom

Uétovna operacia M4 dat Dal
Schvalenie kontokoretného tveru OA - Peniaze na ceste (261) | CZ - Kratkodobé uvery (231)
Prijatie ¢iastky uveru na ucet OA - Bankové ucty (221) OA - Peniaze na ceste (261)
Uhrada zavizkov priamo kontokorentnym tGiverom CZ - Dodavatelia (321) CZ - Kratkodobé uvery (231)
Splatka kontokoretného tveru CZ - Kratkodobé tvery (231) | OA - Bankové uéty (221)
Platba nakladovych trokov N fin. - Uroky (562) OA - Bankové ucty (221)

5.2 Negociacny uver

5.2.1 Vykazovanie negociacného uveru u odberatel’a

Vykazovanie negociacného iveru zo strany odberatel’a je zaloZené na Uthrade zavézku for-
mou zmenky, ktorl vystavil dodavatel’ na odberatel’a. V ¢tovnictve tadto uctovna operacia
sposobuje pohyb cudzich zdrojov, kedy sa zniZzuje zavizok, ale sicasne sa cudzie zdroje
zvySuju z dovodu vzniku zmenkového zavazku, konkrétne sa jedna o ucet zmenky k tthrade.
V prospech uctu zmenky k thrade sa G¢tuje hodnota zmenkového tiroku, pricom spolo¢nosti
vznikaji nakladové uroky. K dobe splatnosti zmenky sa jej hodnota vratane troku preplaca
veritel'ovi, ktorym v tomto pripade je banka. To znamend, ze v pripade tthrady bankovym
uctom klesd hodnota obeznych aktiv a paralelne sa znizuje uc¢et zmenky k Uhrade, ktory

predstavuje zmenkovy zavézok.

Tabulka 34 Dopad negociacného uveru na uctovnictvo zo strany odberatela

zvy$enie (+), zniZenie (-)
Uctovna operacia Stale aktiva | ObeZné aktiva | Vlastny kapital | Cudzie zdroje | Naklady |Vynosy
Uhrada zavizku zmenkou (+/(-)
Platba zmenkového troku (-) (+) (+)
Uhrada zmenky k dobe splatnosti bankovym Gétom (-) (-)

Z tabulky €. 35 vyplyva, Ze z pohl'adu odberatel’a sa spravidla uctuju pri negociacnych ave-
roch len tri ictovné operacie, samozrejme najskor musi vzniknut’ zavizok, ale ten v tom pri-

klade nebol brany do tivahy, ked’Ze negocia¢ného tveru sa priamo tyka az samotna thrada



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 69

zavazku. Okrem uroku, moze tiez i€tovna jednotka platit’ banke rozne poplatky alebo provi-

zie spojené s negociaCnym uverom.

Tabulka 35 Vybrané uctovné operdcie spojené s negociacnym uverom zo strany

odberatela
Uctovna operacia Ma dat Dal
Uhrada zavizku zmenkou CZ - Dodavatelia (321) CZ - Zmenky k thrade (322)
Platba zmenkového uroku N fin. - Uroky (562) CZ - Zmenky k Ghrade (322)
Uhrada zmenky k dobe splatnosti bankovym tGétom CZ - Zmenky k dhrade (322) OA - Bankové uéty (221)

5.2.2 Vykazovanie negociacného uveru u dodavatela

Dodéavatel’ inkasuje ¢iastku pohl'adavky od odberatel'a formou zmenky, o v Gctovnictve
spdsobuje pokles obeznych aktiv z ddvodu znizenia pohl'adédvky voci odberatel'ovi a sucasne
zvySenie obeznych aktiv, ked’ze spolo¢nosti vznikd zmenkova pohl'adavka, ktora sa vyka-
zuje uctom zmenky k inkasu. Na vrub tohto uctu tiez spolo¢nost’ od odberatel’a prijima

zmenkové uroky, ¢im vznika vynos.

Uétovna jednotka nasledne predkladd zmenku k eskontu banke, ¢o sa vykazuje vznikom
pohladavky za eskontované cenné papiere a sti€asne zanikom zmenky k inkasu. Banka vy-
placa dodéavatel'ovi hodnotu zmenky znizent o diskont vo forme negociacného tiveru. Spo-
lo¢nosti v tomto pripade vzniké zavdzok vo forme negociaéného tveru, sti¢asne vSak nasta-
va prijem finan¢nych prostriedkov, teda zvySuju sa obezné aktiva. K dobe splatnosti zmenky
dostane spolo¢nost’ od banky avizo o tthrade zmenky zo strany dlZnika, ¢im zanik& hodnota

zavizku vo forme negociacntl iveru a suCasne zanika pohl'adéavka za eskontované cenné pa-

piere.
Tabul'ka 36 Dopad negociacného uveru na uctovnictvo zo strany dodavatela
zvy$enie (+), zniZenie (-)
Uctovna operacia Stale aktiva | Obezné aktiva | Vlastny kapital | Cudzie zdroje | Naklady |Vynosy
Inkaso pohladavky v podobe zmenky (+)/(-)
Prijaté uroky (+) (+) (+)
Eskont zmenky v banke (+)/(-)
Prijatie negociaéného uveru od banky (+) (+)
Uhrada diskontu banke (-) (+) (+)
Informaécia od banky o uhrade zmenky dlznikom (-) (-)

Dodavatel'ovi vznika pri i€tovani negociaéného uveru viac uctovnych operacii nez v pripade
odberatela. Po¢ntic inkasom pohl'adavky vo forme zmenky, ktori nasledne dodéavatel pred-
klada banke k eskontu, ¢im vznika negociaény uver. Uétovna jednotka nevynaklada vlastné
finan¢né prostriedky na uhradu negociacného uveru, ale Gctuje len o vyrovnani zadviazku ne-

gocia¢ného uveru dlznikom, t. j. odberatel'om.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

70

Tabul’ka 37 Vybrané uctovné operdacie spojené s negociacnym uveru u dodavatela

Uétovna operacia

Ma dat

Dal

Inkaso pohladavky v podobe zmenky

OA - Zmenky k inkasu (312)

OA - Odberatelia (311)

Prijaté uroky

OA - Zmenky k inkasu (312)

V fin. - Uroky (662)

Eskont zmenky v banke

OA - Pohladdavky za eskontované CP (313)

OA - Zmenky k inkasu (312)

Prijatie Ciastky negocia¢ného uveru od banky

OA - Bankové uéty (221)

CZ - Eskontné uvery (232)

Uhrada diskontu banke

N fin. - Uroky (562)

CZ - Eskontné uvery (232)

Informacia od banky o Uhrade zmenky dlZinikom

CZ - Eskontné tvery (232)

OA - Pohladavky za eskontované CP (313)
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ZAVER

Spracovana finan¢na analyza firmy XY za obdobie rokov 2015 az 2019 poukazala na to, ze
sa spolo¢nost’ nachddza vo vel'mi nerovnanom finan¢énom obdobi, ¢o dokazuju jednotlivé
ukazovatele financ¢nej analyzy, a z toho vyplyvajtice skokové nérasty a poklesy. Je vSak po-
trebné konstatovat’, ze sa finan¢nd situacia podniku v poslednom roku vyrazne zlepsila, aj
ked’ nie na taka uroven, ako sa spolo¢nosti darilo najmé v rokoch 2015 a 2016. Pozitivom
je, ze XY v analyzovanom obdobi navySuje pocty zamestnancov a tiez svoj dlhodoby hmo-
tny majetok, ¢o ma za nésledok postupné navySovanie vyrobnej kapacity. Predpokladam, ze
sa tento fakt prejavi v d’alsich rokoch postupnym navysSovanim trzieb. Do buducna si mana-

gement spolo¢nosti musi dat’ pozor, aby ich naklady neréstli rychlejSie nez vynosy.

Fluktuac¢né financna situdcia sa moze prejavit’ aj docasnym vypadkom cash flow, najmi, ak
kratkodobé zavazky prevysuju kratkodobé pohl'adavky. Prave tito skuto¢nost’ vykazuje XY
v poslednom analyzovanom roku, t. j. 2019. V tomto zmysle je predpokladatelny kratko-
doby vypadok disponibilnych finanénych prostriedkov, ¢ize spolo¢nost’ v tomto momente

nemusi byt stica dostat’ svojim kratkodobym zavizkom.

Aby bola spolocnost’ sposobila vysporiadat’ sa s tymto potencidlnym vypadkov cash flow,
navrhol som pre firmu tverové portfolio zostavené z kratkodobych produktov komerénych
bank. V prvom rade povazujem za najvhodnejsi kontokorentny tver. Spolo¢nost’ ho mdze
cerpat’ kedykol'vek, nemusi ho zaistovat’ a moze ho Cerpat’ opakovane. Vzhl'adom na to, Ze
spolo¢nost’ je dlhoro€nym klientom Komer¢nej banky a ma tu vybudované dobré vztahy,
odporucil by som Cerpat’ kontokorentny uver prave v tejto banke. Vyska povoleného debetu
vSak nie je priamo uvedend a zavisi od kazdého klienta individudlne, priCom sa domnievam,
ze spolocnost’ XY, ako dlhoro¢ny klient méZe vyuzit’ svoje renomé a zjednat’ si vyhodné
podmienky. Napriek tomu, Ze niektoré banky ako Cesk4 sporitel'fia alebo Ceskoslovenské
obchodna banka ponukaju nizsie trokové sadzby, XY, ako novy klient v tychto bankach,
nemusi mat’ zarucené Cerpanie debetu do takej vysky, ako je prezentované, respektive, ako
ini dlhoro¢ni klienti, pripadne to modze byt podmienené réznymi poplatkami. Ak vSak
Komer&na banka nebude schopna ponuknut’ aspoit podobny maximalny debet ako CSOB,

¢ize 5 mil. K¢, odporacam siahnut’ po ponuke prave tejto financnej institicie.

Kontokorentny uver sa v uctovnictve spolo¢nosti prejavi zvySenim cudzich zdrojov, Cize

kratkodobych tverov a narastom obeznych aktiv, konkrétne peiiaznych prostriedkov. Pripa-
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dne modze spolocnost’ uhradzat’ svoje zavizky aj priamo kontokorentnym uverom. S ive-
rom su spojené tiez uroky, ktoré zvysuju naklady spolocnosti, ¢im sa znizuje zisk bezného

uctovného obdobia.

Ako alternativu namiesto kontokorentného tiveru odporucam spolo¢nosti negociacny uver.
Pripadne v rdmci potreby moze spolo¢nost’ Cerpat’ oboje produkty subezne. Negociacny uver
povazujem pre spolo¢nost’ vhodny vzhl'adom na ich kontakty so zahrani¢énymi obchodnymi
partnermi a fakt, ze XY Castokrat vyuziva moznost’ zahrani¢nych dodévatelov, ¢i uz z do-
vodu niz$ej ceny, pripadne z dovodu nizkej kvantity dopytovaného tovaru v tuzemsku. Ne-
gociaény uver moze spolocnost’ pouzit’ v pripade domnienky, ze bude mat’ v budicnosti pre-
chodny nedostatok finan¢nych prostriedkov na thradu obchodnej zakazky, pripadne chce

mat’ len istotu, Ze dany tovar bude doruceny, ¢im sa vyhne tomuto riziku.

Pre odberatel’a znamené vykazovanie negociacného uveru v Gctovnictve prvotne zvySenie
cudzich zdrojov, teda zmeniek k thrade a sicasne spolo¢nost’ uhradza aj zmenkovy urok,
¢ize spolocnost’ uctuje o nakladoch. K dobe splatnosti zmenky uhradi u¢tovna jednotka ho-
dnotu zmenky banke, ¢im sa jej zniZi zavdzok a paralelne pride k zniZeniu finan¢nych zdro-

jov, z ktorych sa zdvizok uhradza.

Ak sa v nasledujucich rokoch bude opakovat’ situacia, ze kratkodobé zaviazky budu vyssie
nez kratkodobé pohl'adavky a spolo¢nost’ bude nutena Cerpat’ kratkodobé uvery v kratkom
Casovom intervale opakovane (najmi kontokorentné tivery), odporac¢am spolo¢nosti najst’
iné vhodné riesene. Ci uz moznost’ bankového tiveru s dlh§ou dobou splatnosti, pripadne sa
vydat’ idedlnejSou cestou postupného znizovania nakladov, teda ich restrukturalizaciou, ¢im

sa s najvacSou pravdepodobnostou znizia aj zavizky.
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ZOZNAM POUZITYCH SYMBOLOV A SKRATIEK
EBIT Zisk pred zdanenim a Grokmi
EAT Cisty zisk

EBT Zisk pred zdanenim

KFM Kratkodoby finanény majetok
ROS Rentabilita trzieb

ROA Rentabilita celkového kapitalu
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