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ABSTRAKT

Bakalarska praca s nadzvom ,,Financnd analyza vybraného podniku“ sa zameriava na
komplexné zhodnotenie finan¢nej situacie Druzstva invalidov UNIVERZAL Piestany za
obdobie rokov 2020 az 2023. Praca analyzuje finan¢né zdravie podniku pomocou
absolutnych a pomerovych ukazovatelov, pricom sa sustreduje na oblasti likvidity,
rentability, zadlZenosti a aktivity. Teoretickd Cast’ definuje zdkladné pojmy a metddy
finan¢nej analyzy vratane horizontalnej a vertikélnej analyzy, Du Pont rozkladu a modelov
celkového hodnotenia bonity podniku. Prakticka €ast’ aplikuje uvedené metddy na konkrétny
podnik a porovndva jeho vykonnost svybranymi konkurenénymi spolo¢nostami
prostrednictvom benchmarkingu a spider analyzy. Zaver prace obsahuje zhrnutie vysledkov
a konkrétne odportcania, ktoré¢ smerujii k zlepSeniu financnej stability a efektivnosti

hospodarenia analyzované¢ho podniku.

Klucové slova: finan¢na analyza, uctovné vykazy, benchmarking, finanéné ukazovatele

ABSTRACT

The bachelor thesis titled “Financial Analalysis of a Selected Company” focuses on a
comprehensive evaluation of the financial situation of the Cooperative of Invalids
UNVERZAL Piestany during the period from 2020 to 2023. The thesis analyses the
financial health of the company using absolute and ratio indicators, focusing on the areas of
liquidity, profitability, indebtedness and activity. The theoretical part defines basic concepts
and methods of financial analysis, including horizontal and vertical analysis, Du Pont
decomposition, and models of the overall assessment of the the creditworthiness of the
company. The practical part applies these methods to the sleected company and compares
its performance with selected competitors through benchmarking and spider analysis. The
thesis concludes with a summary of the results and presents specific recommendations aimed

at improving the financial stability and operational efficiency of the analysed enterprise.

Keywords: financial analaysis, financial statements, benchmarking, financial indicators
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UvVOD

Finan¢nd analyza predstavuje zdkladny nastroj na hodnotenie finan¢nej vykonnosti podniku,
jeho stability a celkového finanéného zdravia. Jej vyznam spociva v schopnosti na zaklade
udajov z predchadzajicich obdobi nielen urcit’ aktualnu situaciu podniku, ale aj predikovat’
budici vyvoj, identifikovat’ prilezitosti a potencionalne hrozby. V dnesnom dynamickom
svete je finan¢nd analyza nevyhnutnou sti¢ast'ou efektivneho rozhodovania sa manazmentu
podniku, ako aj investorov, veritelov a ostatnych zainteresovanych stran. Tato praca sa
zameriava na finanéna analyzu podniku DI Univerzal v obdobi 2020 - 2023. Cielom je
posudit’ jeho finan¢nt vykonnost’ a porovnat’ ju so Styrmi konkurené¢nymi podnikmi, ktoré

majui podobné zameranie a charakter poskytovanych sluzieb.

Praca je rozdelena na dve Casti, teoreticku a prakticku. V teoretickej Casti sa budeme
venovat’ literarnej resersi, a teda zdkladnym pojmom a metédam financnej analyzy. Buda
predstavené rozne finanéné ukazovatele, ktoré sa podiel’aji na jej tvorbe. V tejto Casti je
taktiez dolezité vysvetlit' a definovat’ zdroje pre vypocet vyssie spomenutych ukazovatel'ov,
medzi ktoré patria uc¢tovné vykazy ako su stivaha, vykaz ziskov a strat a vykaz penaznych

tokov.

V nasledujucej praktickej casti buda aplikované ziskané teoretické poznatky na
konkrétny podnik. Zameriame sa na vypocet a interpretaciu financ¢nych ukazovatel'ov, ktoré
nasledne porovname s hodnotami konkuren¢nych spolo¢nosti, aby sme ziskali Sir$i kontext
a identifikovali prednosti a nedostatky podniku DI Univerzal v porovnani s trhom. Déraz
bude kladeny na diagnostiku trendov a odchylok hospodérenia podniku za sledované
obdobie a urcit’ ich vplyv na celkové finan¢né zdravie. Na zaver prace budu zhrnuté zistenia
a navrhnuté adekvatne odporti¢ania na pripadné zlepSenie financnej stability analyzovaného

subjektu.
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CIELE A METODY SPRACOVANIA PRACE

Hlavnym cielom tejto bakalarske prace je vykonat’ komplexnu finanént analyzu podniku
Druzstvo invalidov UNIVERZAL a posudit’ jeho finanéné zdravie za obdobie rokov 2020
az 2023 aposkytnit’ nadvrhy na zlepSenie. Hlavnou snahou je posudit, do akej miery
spolo¢nost efektivne vyuziva zdroje, aka je jeho schopnost’ dosahovat’ zisk, splacat’ zaviazky
a udrziavat’® finanénl stabilitu. Zaroven je cielom porovnat dosiahnuté vysledky
s konkurenc¢nymi podnikmi a zhodnotit’ jeho poziciu na trhu. Pre toto porovnanie s pouzité

a spracovan¢ udaje z uctovnych vykazov tychto spolocnosti.

Praca je rozdelena na teoretickl a prakticku Cast’. Teoretickd ¢ast’ ma formou literarnej
reSerSe za ciel objasnit’ zdkladné pojmy, principy a metddy financnej analyzy, ktoré st
pouzité v praktickej Casti. Zahiia prehl'ad o jednotlivych finanénych ukazovatel'och ako aj
modeloch hodnotenia finanéného zdravia spolocnosti. Ddlezitou sucastou je aj
benchmarking, ktory sluzi ako hlavny néstroj porovnania analyzovaného podniku

s vybranymi konkurentmi.

V praktickej Casti je najprv vykonana horizontidlna a vertikdlna analyza Uctovnych
vykazov, ktora poskytuje prehlad o Strukture majetku, zdrojov financovania a vysledkov
hospodarenia podniku v sledovanom obdobi. Nasledne su vypocitané a vyhodnotené
pomerové ukazovatele, ako rentabilita, likvidita, zadlZzenost’ a aktivita, ktoré umoziuja
podrobnejsie analyzovat’ finanént vykonnost’ podniku v rdéznych oblastiach. Vzhl'adom na
to, Ze spolo¢nost’ DI Univerzal nie je moZzné jednozna¢ne zaradit’ do konkrétneho odvetvia,
je vpraci uplatneny vysSie spomenuty benchmarking na porovnanie podniku s
konkurenciou. Pre zachovanie anonymity su v praci uvedené konkurenéné spolo¢nosti ako

Podnik A, Podnik B, Podnik C, Podnik D.

Na celkové zhodnotenie financnej stability je v praktickej ¢asti vyuzity bonitny model
Kralickov Quicktest a bankrotny model Altmanovo Z-skére. Okrem toho je na vizualne
porovnanie podniku s konkurenciu pouzitd spider analyza, ktora graficky znazornuje, kde

spolo¢nost’ dosahuje nadpriemerné hodnoty a naopak oblasti, kde zaostava za konkurenciou.
V zévere prace st na zéklade dosiahnutych vyhodnoteni a vysledkov navrhnuté
odporucania pre podnik DI Univerzal, scielom podporit jeho d’alsi rozvoj a zlepsit

momentalny finan¢ny stav.
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I TEORETICKA CAST
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1 FINANCNA ANALYZA — VSEOBECNE

Analyza ako vSeobecna metdda poznania sa pri skimani konkrétneho predmetu realizuje
jeho rozkladom na jednotlivé zlozky, co umozituje pochopit’ vzajomné vztahy medzi tymito
Castami. Ak sa analyza zameriava na ekonomické procesy a javy, hovorime o ekonomicke;j
analyze. Specifickym typom ekonomickej analyzy, ktora sa zaobera peniazmi a ¢asom, je

finan¢né analyza. (Kotuli¢ et al. 2018, s.11)

Financna analyza predstavuje ob$irny a komplexny proces, na zaklade ktorého sa
vyhodnocuje financna situdcia alebo inak povedané financné zdravie podniku. Ide
o systematické skumanie kondicie podniku, na zdklade ktorého vyplyvaji informacie
o minulosti podniku, no najmé udaje pre potrebné odhady a prognézy buduceho pdsobenia

a vyvoja firmy. ( Knapkova et al. 2017, s. 17).

Hlavnym cielom finan¢nej analyzy je posudit, ¢i je podnik schopny dosahovat’ takt
navratnost’ kapitalu, ktora pokryje jeho naklady. Zaroven, ¢i je schopny ziskovo rozvijat
svoje aktivity a vytvarat dostatok penaznych prostriedkov na splacanie zavizkov

a vyuZzivanie novych prileZitosti. (Robinson, Thomas R. 2020, s. 2)

Finan¢na analyza je Glohou finan¢nych analytikov. V menSich podnikoch tito pracu
casto vykondva jedna osoba, ktora ma aj iné povinnosti, ako napriklad u¢tovnik. Vo vacsich
podnikoch s komplexnejSou Struktirou sa zvycajne zriaduje samostatné oddelenie pre

finan¢nu analyzu. (Kotuli¢ et al. 2018, s.12)

Je nevyhnutnym nastrojom pre Siroké spektrum uzivatelov, hlavne manazérov

a d’alSich internych pouzivatel'ov.

1.1 Vyznam financnej analyzy

Je potrebné zdoraznit’, Ze financnd analyza zohrava kl'icovu rolu v rozhodovacom procese
podniku. Poskytuje dolezité informécie o financnej situdcii a na zéklade tychto znalosti sa
manazéri vedia spravne rozhodovat’. Tieto rozhodnutia sa tykaju roznych Cinnosti, ako
napriklad ziskavanie finan¢nych zdrojov, stanovenie optimalnej finan¢nej Struktary
a Struktiry majetku, alokovanie vol'nych zdrojov a mnoho inych operacii. (Knapkova et al.

2017, s. 17)
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Jej ciel'om je taktieZ najst’ a odhalit’ :

e slabé stranky, ktoré sa v podniku eSte nemuseli prejavit, no do budicna ho

moZu ohrozit’ a vyvolat’ problémy

e silné stranky, ktoré naopak podnik méze vyuzit’ vo svoj prospech a Uzitok

Finan¢na analyza funguje ako nastroj, ktory plni Sest’ zakladnych funkcii:

1)

2)

3)

4)

5)

6)

analyticka a hodnotiaca — s pouzitim adekvatnych nastrojov a metdd je

schopnd detailne zhodnotit’ a preskimat’ finanén1 situéciu podniku,

kvantifika€na — vyuziva ¢iselné udaje na vyjadrenie javov a procesov,
sleduje ich vyvoj aumoznuje tak stanovit’ Uroven, rozsah a odchylky

skiimanych javov,

poznavacia — umoziuje ziskat' prehlad o finanénom stave podniku,
efektivnosti  jeho procesov, trhovej pozicii ¢i o charakteristikdch

analyzovanych ukazovatel'ov a ich vzajomnych vzt'ahoch,

informaéna — sluzi ako zdroj, z ktorého manazéri, veritelia, zamestnanci,
Statne organy a ini uzivatelia ¢erpaju informacie,

kontrolna — vd’aka zistenym informécidm je mozné vykonavat kontrolu,

stimulujica — pdsobi ako stimulant pre zlepSovanie podnikovych procesov.

(Kotulic et al. 2018, s.15)

1.2 Uzivatelia finan¢nej analyzy

Prevedenie finan¢nej analyzy je nesmierne doleZité pre viacero subjektov, ktori z nej

cerpaju. Knapkova a kolektiv (2017, s. 17) uvadzaji, ze je vel'mi t'azké si predstavit’ dobrého

manazéra, ktory by nemal predstavu o tom, aka rentabilitu dosahuje jeho podnik, aka je

priemerna doba splatnosti pohl'adavok a podobne. ,,Manazeti potfebuji financ¢ni analyzu pro

kratkodobé, a zejména pak pro dlouhodobé finan¢ni fizeni podniku‘ (Knapkova et al. 2017,

s. 17).

Vochozka (2020, s. 32) popisuje, Ze uzivatel'ov financnej analyzy je podl'a prostredia,

v ktorom posobia mozné rozdelit’ na externych a internych.
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Investori dividendy ,
. . C o] Stat, samospravy
(vlastnici-akcionari a ini) '

ekonomické
viastny kapital a legislativne
prostredie
vstupy - — vistupy
[ Vedenie, manaZéri, zamestnanci v
Dodéavatelia Odberatelia
PODNIK
vydaviy A prijmy
cudzi kapital {
)
Investor1 Ostatné subjekty
(napr. banky) istina, tiroky (konkurencia, vergjnost...)

Obrazok 1 Interni a externi uzivatelia

(zdroj: vlastné spracovanie podla Kotulic 2018, s. 14)

Manazéri ako interni pouzivatelia vyuzivaji finan¢né data pri rozhodovani o kazdodennych
¢innostiach a pri priprave planov na buduice obdobia. Tieto informécie im poskytuje systém
manazérskeho uctovnictva. Hoci externi pouzivatelia nie su sucastou denného riadenia
podniku, maji zdujem o to, ako spolo¢nost’ hospodari. Finanéné informécie ziskavaju
prostrednictvom auditovanych vykazov a pravidelnych sprav, ako su vyro¢né alebo

Stvrtroéné prehlady. (Griffin, Michael P. 2015, s. 2, 3)

1.3 Zdroje dat pre potreby financnej analyzy

Na to, aby bolo mozné vykonat’ finan¢ni analyzu, je nevyhnutné ziskat’ potrebné data a
informacie. Tieto udaje pochddzaji z rozlicnych zdrojov, vratane verejnych registrov,

informadcii poskytnutych majiteI'mi a spolo¢nikmi, ako aj z r6znych Statistickych prehl'adov.

Pre finan¢nu analyzu podniku sa primarne vyuzivaju tidaje z G¢tovnictva a uctovnych
vykazov. Okrem toho, v zavislosti od Specifickych potrieb analyzy, je potrebné zahrnlt’ aj

d’alSie relevantné zdroje dat. Tieto zdroje mozno rozdelit’ do troch hlavnych skupin:

1. Uctovnictvo — udaje sa ziskavaji z finanénych vykazov (stivaha, vykaz ziskov
a strat, cash flow, zmeny kapitalu) apriloh, ktoré su povinne zverejnené

v obchodnom registri. DalSie informacie pochadzaji z manaZérskeho tctovnictva,
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ktoré je prispdsobené podla potrieb jednotlivého podniku, z vyrocnej spravy, ktora
obsahuje aj iné data ako su vo finan¢nych vykazoch a z prospektov cennych
papierov, ktoré poskytuji dodatoné informdacie o firme, najmi o jej buducich

zédmeroch.

2. Ostatné data podnikového informacného systému — Udaje ziskané z internych
Statistik, priebeznych zdznamoch o prevadzke spolo¢nosti, vnutornych

smerniciach.

3. Externé data — informécie obsiahnuté v odbornych publikacidch, Statistickych
ro¢enkach a databazach, obchodnom registri ¢i z kapitalového trhu. (Kubickova,

Jindfichovska 2015, s. 17)

Za zékladny zdroj pre ziskanie relevantnych dit mozno povazovat uctovné vykazy
podniku, ktoré su tvorené rozvahou, vykazom zisku a straty, preh'adom o penaznych tokoch

¢i prilohou. (Knapkova et al., 2017, s. 18)

1.3.1 Suvaha

Ako zakladny uctovny vykaz podniku ndm stivaha poskytuje informacie o Struktiire majetku
podniku a akymi zdrojmi je tento majetok financovany. Nazyva sa taktiez bilancia a plati
pre nu bilan¢né pravidlo, ktoré hovori o tom, Ze suma aktiv sa rovna sume pasiv. (Knapkova

etal., 2017, s. 24)

To, ako sa rozdeluju aktiva zdvisi na ich funkcii, ktoru zastavaju v reprodukénom
procese podniku a na aka dlhtt dobu st vo firme viazané. Vzhl'adom na tuto klasifikaciu sa
Clenia na stale aktiva (dlhodobé), ktoré predstavuju majetkové zlozky. V podniku posobia
pre jeho &innost’ dlhodobo a postupne sa opotrebivaju. Dalej na obezné aktiva (kratkodobé),
predstavujice ta Cast’ Struktiry majetku, ktord ma tendenciu byt spotrebovana bud’ naraz,
alebo jej schopnost’ premeny na peniaze je kratSia nez jeden rok. Zdroje krytia aktiv — pasiva
sa zakladne Clenia podla vlastnictva tychto zdrojov ateda Clenia sa na vlastny kapital

a cudzie zdroje. (DluhoSova a kol. 2021, s. 54)

V nasledujucom obrazku je prezentovand detailnejSia Struktira jednotlivych stran

bilancie.
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Tabulka 1 ZjednoduSeny vzor stivahy
AKTIVA PASIVA
Pohladavky za upisané vlastné
A. imanie A. Vlastné imanie
B. Dlhodoby majetok Al Zakladné imanie
B.I. DNM A.ll. Kapitalové fondy
B.II. DHM ALl Fondy zo zisku
B.III. DFM AlV. VH minuly rokov
C. Obezny majetok AV. VH za ucétovné obdobie
C.L Zasoby AVI.
C.II. Pohladavky B.+C. Cudzie zdroje
C.l.1 Dlhodobé pohladavky B. Rezervy
C.l.2 Kratkodobé pohladavky C. Zavazky
C.lI. Kratkodoby finan€ny majetok C.lL. Dlhodobé zavazky
C.Iv. Financné ucty C.Il. Kratkodobé zavazky
D. Casové rozlisenie aktiv D. Casové rozlisenie pasiv

(zdroj: vlastné spracovanie)
1.3.2 Vykaz ziskov a strat
Dalsim dolezitym wGétovnym vykazom, ktory nam poskytuje kIa¢ové informécie
o vykonnosti podniku, je vykaz ziskov a strat. Jeho zdkladnu Struktiru tvoria vynosy

a naklady. (Vochozka 2020, s. 37)

Vynosy predstavuju peniazné prostriedky, ktoré podnik zaznamenal z celkovej svojej
¢innosti za sledované uctovné obdobie bez ohl'adu na to, ¢i boli tieto ¢iastky v danom obdobi
inkasované. Naklady na druhej strane predstavuju penazné prostriedky, ktoré podnik
vynaloZzil v danom obdobi na generovanie vynosov hoci k ich redlnemu zaplateniu nemuselo
dojst’ v rovnakom obdobi. Rozdielom tychto poloziek — vynosov a ndkladov — vznika

vysledok hospodarenia (VH):

Celkové vynosy — celkové naklady = vysledok hospodarenia ( + zisk, - strata )
(Knapkova et al., 2017, s. 40, 41)

Hlavny rozdiel medzi siivahou a vykazom ziskov a strat spociva v tom, Ze suvaha
poskytuje informacie a aktivach a pasivach v konkrétnom okamihu, zatial’ Co vykaz zisku
a straty sleduje finan¢né vysledky za urcité Casové obdobie. Tento vykaz obsahuje tokové
veli¢iny, ktoré sa kumuluju v ¢ase, pricom ich vyvoj nemusi byt rovnomerny. Problémom
je, ze néklady a vynosy nezodpovedaju priamo redlnym petiaznym tokom, teda prijmom
a vydajom. Z tohto dovodu disty zisk neodraza skuto¢na hotovost, ktoru podnik v danom

obdobi realne ziskal. (Rackova 2019, s. 34) Tento vykaz mdze byt zostaveny dvoma
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spdsobmi: horizontalne, kde sa néklady a vynosy uvadzaji oddelene, alebo vertikalne, kde
sa k sebe prirad’'uji vynosy a naklady suvisiace s konkrétnou oblast'ou podnikania. Vykaz
zisku a straty sa dé& pripravit’ v detailnej (plnej) alebo zjednodusenej (skratenej) forme.

(Kubickova, Jindfichovska 2015, s. 28)

Tabulka 2 ZjednoduSeny vzor vykazu zisku a straty

-1l Prevadzkové vynosy
A.-F. Prevadzkové naklady

* Prevadzkovy VH

IV.-VII. Financné vynosy

G.-K. Finan¢né naklady

* Finanény VH

*x VH pred zdanenim

L. Dan z prijmu

*x VH po zdaneni

M. Prevod podielu na VH spolo¢nikom
folelie VH za uctovné obdobie

(zdroj: vlastné spracovanie)
1.3.3 Vykaz o peiiaznych tokoch (Cash flow)

Vykaz cash flow patri medzi Gctovné vykazy, ktoré prehl'adne porovnavaji zdroje ziskanych
finan¢nych prostriedkov (prijmy) s ich pouZzitim (vydaje) v priebehu sledovaného obdobia.
Tento vykaz umoziuje posudit, aka je skutona finan¢na situdcia podniku, teda kolko
penaznych prostriedkov si podnik redlne vytvoril a na aké ucely ich nasledne vynalozil.
Zaroven potvrdzuje skuto¢nost’, Ze dosiahnuty zisk a peniaze nie st jedno a to isté. (Rtckova

2019, s. 35)

Pri hodnoteni podniku na zaklade cash flow treba pouzit' odliSny pristup nez pri
posudzovani zisku. Zatial' ¢o rast kapitalu (zisk) je hlavnym cielom a strata nezelanym
javom, pri cash flow nemozno tento princip pouzit. Cielom podniku nie je neustale
navySovat’ stav hotovosti, ale vyuzivat dostupné penazné prostriedky na podporu
kapitalového rastu. Preto je pri analyze cash flow ddlezitejSie sledovat’ jeho Struktaru, teda
jednotlivé oblasti, z ktorych st penazné prostriedky tvorené, nez len celkovy objem

penaznych tokov. (Kubickova, Jindfichovska 2015, s. 30)
Polozky vykazu cash flow st ¢lenené do troch oblasti:

1. Prevddzkova cinnost — z finanéného hladiska tvori zdklad podniku aje jeho

najdolezitejSou sucastou. Zahtiia vSetky vynosové ¢innosti, ktoré nespadaji do
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ostatnych dvoch oblasti. Prave tato oblast’ je rozhodujuca pre samotné fungovanie
podniku. Opakované zaporné hodnoty prevadzkového cash flow st u nefinan¢nych

spolo¢nosti znakom vaznych problémov.

Investi¢na Cinnost' — zahfila obstardvanie a predaj dlhodobych aktiv , ako aj
¢innostou. Kladny investicny cash flow poukazuje na predaj majetku, zatial’ o
zéporné hodnoty naznacuju investicie do dlhodobého majetku, Co zvycajne

znamena priaznivy vyvoj v buducnosti.

Finan¢na ¢innost’ — predstavuje toky penazi, ktoré¢ ovplyviuji vysku vlastného
kapitalu a dlhodobych zavdzkov podniku. Ak je cash flow z tejto oblasti kladny,
znamena to, ze podnik ziskal finan¢né prostriedky od vlastnikov alebo veritelov.
Naopak zaporny cash flow predstavuje, ze prostriedky boli vratené investorom

alebo veritelom. (Knapkova et al., 2017, s. 53)

Penazné toky sa daju vykazat' dvoma zékladnymi spdsobmi:

e Priama metoda — podstatou je vykazovanie jednotlivych skupin hrubych
prijmov a vydavkov z jednotlivych oblasti ¢innosti podniku (prevadzkove;j,

investi¢nej, finan¢nej)

e Nepriama metéda — spociva vtom, ze zisk pred zdanenim sa upravi
o nepenazné polozky (ako su odpisy, opravné polozky ¢i rezervy), zmeny
stavu zasob, pohl'adavok a zavidzkov ako aj o d’alSie polozky z investi¢nej
a finan¢nej oblasti stvisiace s prevadzkou podniku ( Kotuli¢ et al., 2018, s.

45)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 21

2 ELEMENTARNE METODY FINANCNEJ ANALYZY

Tato kapitola sa zameriava na prehl'ad r6znych metdd a pristupov financnej analyzy, ktoré
sa pouzivaji na interpretaciu finanénych vykazov ainych zdrojov, ¢i identifikaciu
kl'a¢ovych ukazovatelov. Je ddlezité zdoraznit, Ze neexistuje jedina ,,spravna“ metoda
finan¢nej analyzy. Vyber vhodnych technik a metéd zavisi na mnohych faktoroch —od
konkrétneho ciel'a finan¢nej analyzy, dostupnych dat ¢i Specifik analyzovaného subjektu.
Odborna literatra ¢leni metddy financnej analyzy podl'a r6znych hl'adisk a preto si v tejto

kapitole rozoberieme ich najCastejSie ¢lenenie.
Podl'a charakteru zdrojov, z ktorych ¢erpame informacie klasifikujeme :

a) Fundamentilnu analyzu — predpovede sa uskutociiuju na zaklade uctovnych
udajov, trhovych ukazovatelov a kvalitativnych informacii. Skiima vztahy

medzi realnymi finanénymi vysledkami podniku a jeho trhovou hodnotou.

b) Technicka analyzu — ekonomické tidaje spracovava kvantitativne, pouZzivajic
matematicko-Statistické pristupy a spracovanie tychto dat, ktoré st nésledne

zhodnotené kvantitativne aj kvalitativne (Kotuli¢ et al., 2018, s. 20, 21)

Najbeznejsie delenie metdd financnej analyzy, ktoré komplexne pokryva nastroje na
preskimanie finan¢nej situdcie podniku, je kategorizované na elementarne a vyssie metody.
Rozdiel medzi tymito dvoma skupinami spociva v zlozitosti matematickych vypoctov, ktoré
sa aplikuji pri spracovani vstupnych udajov z uc¢tovnych vykazov alebo inych zdrojov.

(Kubickova, Jindiichovska 2015, s. 65)
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Metody financnej analyzy

Elementarne metody Vyssie metody

Analyza absolitnych

ukazovatelov

Matematicko-Statistické
metody

Analyza fondov finanénych

triedk Nestatistické metody
prostriedkov

ul

Analyza pomerovych
ukazovatelov

Analyza sustav
ukazovatelov

Metody medzipodnikového
porovnania

Obrazok 2 Delenie metdd financnej analyzy

(zdroj: viastné spracovanie podla Kubickova, Jindrichovska 20135, s. 66 )

V ramci tejto kapitoly rozoberieme jednotlivé elementdrne metody financnej analyzy, ktoré

neskor budu pouzité v praktickej Casti prace.

,»Vyhodou je jejich jednoduchost, nenaro¢nost vypocetniho zpracovani, nevyhodou pak
to, ze nepostihuje vSechny faktory a praveé jednoduchost nemusi vést k pravdivé vypovedi

o finan¢ni situaci.” (Kubickova, Jindfichovska 2015, s. 68)

2.1 Analyza absolitnych (stavovych) ukazovatel’ov

Uvodné postidenie finanéného zdravia spolo¢nosti sa zvy&ajne zagina analyzou absolatnych
ukazovatel'ov, ktoré si priamo obsiahnuté v uctovnych vykazoch. Na spresnenie tohto
prvotného pohl'adu a meranie dynamiky zmien sa pouzivaju horizontdlna (trendova) a
vertikdlna  (Strukturdlna) analyza, ktoré tiez pracuji s udajmi z Gctovnych

vykazov. (Kubickova, Jindfichovska 2015, s. 69)

Vertikdlna analyza sa pouZiva pri rozbore Struktary urcitej veli¢iny, v tomto pripade
jednotlivych poloziek stivahy. Vysledok nam ukaze akou velkou castou sa dand polozka

podiel’a na celku. Najcastejsie vyjadrenie je v %. (Scholleova 2017, s. 167)
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B;
P; = 100 1
" YB; ’ 1)

P; —podiel i-tej polozky (%),
B; —velkost i-tej polozky,
Y'B; — sulet poloziek,

i —poradové Cislo polozky (Kubickova, Jindfichovska 2015, s. 92, 93)

Horizontalnou analyzou dokaZzeme hodnotit a posudzovat ako sa jednotlivé
ukazovatele vyvijali, menili v ¢ase. (Scholleova 2017, s. 167) Pri vypocte nas zaujima tempo
rastu danej veli¢iny. Ako prvy krok néas zaujima absolutna zmena dvoch veli¢in, ktoru
nasledne vydelime hodnotou veli¢iny z predchadzajuceho obdobia. Vyjadruje sa v % a tento

vysledok nam interpretuje o kol’ko % sa veli¢ina zmenila. (Kotuli€ et al., 2018, s. 82, 83)

absolutna zmena = ukazovatel'; — ukazovatel';_, (2)

% _ absolutna zmena * 100 3)
0 Zmena = ukazovatel';_4

2.2 Analyza rozdielovych ukazovatel’ov

Rozdielové ukazovatele sa vypocitaju ako rozdiel medzi dvoma alebo viacerymi
relevantnymi veli¢inami. (Kubickova, Jindfichovska 2015, s. 69) Rozdiel medzi hodnotami
nam poskytne informaciu o absolitnom naraste alebo poklese danej velic¢iny. (Kotuli€ et al.,

2018, s. 82)
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Tieto ukazovatele slizia firme k hodnoteniu finan¢nej situdcia z hl'adiska likvidity.
NajvyznamnejSim rozdielovym ukazovatel'om je Cisty pracovny kapital (z anglického
NWC). Jeho vypocet je vymedzeny ako rozdiel medzi obeznym majetkom a kratkodobymi
cudzimi zdrojmi. Je vyznamnym ukazovatel'om pri hodnoteni likvidity podniku a teda jeho
schopnosti splacat’ svoje zavazky. Ak kratkodobé likvidné aktiva predstavuju vyssiu Ciastku

ako kratkodobé cudzie zdroje, podnik sa povazuje za likvidny. (Knapkova et al., 2017, s. 85)

CPK (NWC) = obezné aktiva — kratkodobé cudzie zdroje 4)

vlastny kapital
dlhodoby majetok

. dlhodoby cudz
kapital
obezny

majetok
kratkodoby cudz
kapital

Obrazok 3 Cisty pracovny kapital
(zdroj: vlastné spracovanie podla Knapkova et al., 2017, s. 86)
2.3 Analyza pomerovych ukazovatel’ov

Pomerové ukazovatele st kI'iCovym nastrojom pri hodnoteni finan¢nej situacie podniku.
Ich obl'uba pri analyze U¢tovnych vykazov spociva v tom, Ze umoznuji rychly prehl'ad
o financne;j stabilite spoloCnosti. Pomerové ukazovatele vyjadruju vzt'ahy medzi r6znymi
polozkami suvahy, vykazu ziskov a strat a pefiaznych tokov. Hoci je mozné zostavit’ vel'ké
mnozstvo tychto ukazovatelov, v praxi sa ukédzalo ako najefektivnejSie pouzivat len

niekol’ko zékladnych. (Knapkova et al., 2017, s. 87 )

So zamerom zjednodusit’ analyzu a celkové porovnavanie ukazovatelov (¢i uz

v priestore alebo v Case) sa pomerové ukazovatele triedia do zoskupeni podl'a obsahu javov,
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ktoré opisujeme, podla hlavnych vlastnosti, pomocou ktorych sa skima a overuje financna

stabilita podniku. Medzi tieto zédkladné charakteristiky patria napriklad:
e obratovost’ — ukazovatele aktivity,
e likvidita — ukazovatele likvidity,
e zadlZenost’ — ukazovatele zadlZenosti,
e vynosnost — ukazovatele rentability,

e trhova pozicia — ukazovatele trhovej hodnoty. (Mace 2020, s. 103, 104)

2.3.1 Ukazovatele likvidity

Pod pojmom likvidita je mozné chapat’ vSeobecnu schopnost’ spoloCnosti splatit’ svoje
zavazky, ¢ize mat’ alebo ziskat’ dostatoéné mnozstvo prostriedkov na zaplatenie potrebnych
platieb. (DluhoSova a kol. 2021, s. 92) Nakol'’ko mdzeme pozadovat rdéznu mieru istoty,
vyberame do Citatel'a polozky obeznych aktiv s rozliénou dobou schopnosti ich premeny na

peniaze — likvidnosti. (Knépkova et al., 2017, s. 93)

Kratkodoby majetok
(5)

celkova likvidita (3. stupen) = Kratkodobé cudzie zdroje

Pre tento vypocet je mozné v Citateli pouzit Kratkodoby majetok, ale je potrebné
vyradit’ polozku Dlhodobé pohl'adavky. (Kubic¢kova, Jindfichovska 2015, s. 132) Z tohto
ukazovatel'a nam vyplyva, kol'’kokrat st obezné aktiva schopné pokryt’ kratkodobé cudzie
zdroje. Taktiez by sa mala zvazit’ Struktira zasob a ich ocenenie, z hl'adiska ich predajnosti.
Ak podnik vlastni nepredajné zasoby, mali by byt’ vynaté z vypoctu, pretoze neprispievaju
k likvidite. (Knapkova et al., 2017, s. 94) Za optimalnu vysku tohto ukazovatel'a sa povazuje
rozmedzie hodnot od 1,5 do 2,5. Pre tspesnost’ podniku je dolezité, aby svoje kratkodobé
zavizky v dobe ich splatnosti vedel pokryt’ takymi prostriedkami, ktorych charakter je na to
urceny a aby nemusel pouzivat' prostriedky napriklad z predaja hmotného majetku.
Predstavovalo by to riziko pre buduci vyvoj spolo¢nosti. Nevyhodou ukazovatela je, ak sa
pri jeho vypocte nezohl'adni likvidita obeznych aktiv a splatnost’ kratkodobych zavéizkov. Je

dolezité, aby bol vyvoj ukazovatel’a analyzovany v ¢ase. (DluhoSova a kol. 2021, s. 92)



26 UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

Kratkodoby majetok — Zasoby

(6)

tova likvidita (2. <
pohotovd likvidita (2. stupet) Kratkodobé cudzie zdroje

Pohotova likvidita vyjadruje vzt'ah medzi kratkodobym cudzim kapitdlom a suctom
najlikvidnej$ich aktiv a kratkodobého majetku bez zasob. (Spicka 2017, s. 36 ) Odborna
literatara udava odporucanu hodnotu tohto ukazovatela v intervale 1,0 - 1,5. Tato hodnota
by sa mala pohybovat’ v blizkosti 1,0, pretoze pod touto hranicou by podnik musel uvazovat’

o ziskani pefiaznych prostriedkov na splatenie kratkodobych zavézkov z predaja zasob.

PenaZné prostriedky

(7)

Okamizita likvidita (1.stupen) = Kratkodobé cudzie zdroje

Okamzita likvidita je ukazovatel, ktory vyjadruje troven solventnosti podniku, teda
aku cast kratkodobych zaviazkov by bol podnik schopny okamzite uhradit’ s vyuzitim svojich
najlikvidnejsich aktiv, tzn. prostriedkov, ktoré sa daja rychlo a 'ahko premenit’ na pefiazné
prostriedky. Ak by tento pomer dosiahol hodnotu 1, znamenalo by to, Ze podnik disponuje
okamzitymi platobnymi prostriedkami v sume rovnej celkovej vyske jeho kratkodobych
dlhov. V kontexte trhovej ekonomiky sa za optimalne a akceptovate'né povazuju hodnoty
v intervale od 0,2 do 0,8, ¢o naznacuje efektivne vyuzitie aktiv. (Kotuli¢ et al., 2018, s. 58,
59) Knépkova et al. (2017, s. 95) interpretuju rozsah hodndt tohto ukazovatel'a v rozmedzi
0,2 - 0,5 a taktieZ upozoriiuji na vysoké hodnoty, ktoré by znamenali neefektivne vyuzitie

penaznych prostriedkov.

Knapkova et al. (2017, s. 94) pre analyzu likvidity uvadzaja vypocet podielu ¢istého
pracovného kapitdlu na obeznych aktivach. Popisuji ho ako ukazovatela, ktory vyjadruje
finan¢nu stabilitu podniku z kratkodobého hl'adiska. Tento podiel by mal dosahovat
30% - 50%.

OA — Kratkodobé cudzie zdroje
0A

podiel CPK na 0A = (8)
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2.3.2 Ukazovatele rentability

Ukazovatel rentability je zakladnym meradlom financ¢ného zdravia podniku, ktory poskytuje
informacie o tom, ako efektivne je podnik schopny vytvarat’ zisk z vlozenych prostriedkov.
(Spicka 2017, s. 63) Jeho hodnota je primarnym kritériom pri posudzovani Gspesnosti
podnikatel'skych cCinnosti a zarovenn je dolezitd analyza faktorov, ktoré rentabilitu v
danom obdobi ovplyvnili. (Kubickova, Jindfichovska 2015, s. 120) Pri hodnoteni rentability,
inak povedané vynosnosti, podniku, sluzi ako zakladné kritérium rentabilita vlozené¢ho
kapitalu. V zédkladnej definicii sa vyjadruje ako pomer dosiahnutého zisku k objemu
investovanych prostriedkov. V praxi sa vSak vyuZzivaju rozne upravené verzie tohto
ukazovatela, ktoré¢ sa liSia v zdvislosti od toho, ¢i sa do vypoctu zahrnie zisk pred
odpocitanim urokov a dani (EBIT), zisk pred zdanenim (EBT) alebo zisk po zdaneni (EAT).
Pouzitie zisku pred Grokmi a zdanenim (EBIT) je pri vypoctoch niektorych ukazovatel'ov
rentability preferované, pretoze vyvoj tohto ukazovatela nie je ovplyvneny zmenami
v danovych sadzbéach, arokovych nékladoch ani zmenami v spdsobe financovania podniku.

(Dluhosova a kol. 2021, s. 90)
Najpouzivanej$imi ukazovatel'mi rentability sa:

ROA — zisk (EBIT) ©
 celkovy vloZeny kapital

Ukazovatel ROA vyjadruje, ako efektivne spolo¢nost’ premieiia svoje aktiva na zisky,
bez ohl'adu na to, ¢i su tieto aktiva financované dlhom alebo vlastnym kapitalom. Inymi
slovami, spravne ur€ena hodnota ROA nie je zavisla od Struktiry financovania podniku ani
od nakladov spojenych s jednotlivymi zdrojmi kapitalu. (Wahlen, Baginski, Bradshaw 2020,
s. 201) Kotuli¢ et al. (2018, s. 67) opisuje tento ukazovatel' ako vynosnost celkového
vlozeného kapitalu, inak povedané, ukazuje, aky zisk podnik dosiahol z kazdého
investovaného eura (koruny). Pri vysvetl'ovani, ¢o patri do celkového vlozeného kapitalu,
neexistuje jednoznacna definicia, pretoZe zavisi od interpretdcie podnikového analytika.
Celkovy vloZzeny kapitdl sa zvykne vnimat ako polozky vykazované na strane aktiv
v stivahe, pricom pod tymto pojmom sa spravidla rozumeju celkové aktiva podniku.
(Rickova 2019, s. 62) Ak sa v citateli pouzije EBIT, je mozné hodnotit’ vykonnost’ podniku

nezavisle od urovne jeho zadlZenia ¢i danovej povinnosti. (Knapkova et al., 2017, s. 102)
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Cisty zisk (EAT
ROE = 5% (EAT)

(10)

vlastny kapital

Ukazovatel’ rentability vlastného kapitdlu ROE (return on equity) odraza zaujem
vlastnikov investovaného kapitalu, pretoze dava do pomeru k dosiahnutému zisku len
vlastny kapital. NajcastejSie sa pri tomto vypocte pracuje s Cistym ziskom po zdaneni (EAT),
ked’Ze ten predstavuje kone¢ny vynos pre vlastnikov. AvSak je mozné vychadzat aj zo zisku
pred zdanenim (EBT), ktory vyjadruje celkovt efektivitu vyuzitia kapitalu bez zohl'adnenia
danového zat'azenia (tzv. nezdanena rentabilita). (Kubickova, Jindfichovska 2015, s. 122)
Tento ukazovatel pouzivaji investori na posudenie, ¢i ich kapitdl prinasa adekvatnu
navratnost’ vzhl'adom na podstipené riziko. Rast tohto ukazovatel'a moze byt dosledkom
viacerych faktorov, ako napriklad zlepSenia hospodarskeho vysledku podniku, znizenia
podielu vlastného kapitalu v celkovej Strukture financovania alebo poklesu urokovych
sadzieb platenych za cudzi kapital. Ak je vSak hodnota tohto ukazovatel'a dlhodobo nizsia
nez vynosnost’ Statnych cennych papierov, predstavuje to pre podnik hroziaci zanik, pretoze
investori nebudu ochotni vkladat’ svoje prostriedky do investicie, ktord im neprindsa vyssiu
vynosnost” ako nizkorizikové Statne dlhopisy. VSeobecne tak plati, Ze tento ukazovatel’ by
mal presahovat’ uroven urokovej miery bezrizikovych cennych papierov. (Rickova 2019, s.
63) Ak je rentabilita vyssia ako uroky z vkladov, tento kladny rozdiel sa nazyva prémia za

riziko a odmenuje vlastnikov za ich podstupené riziko. (Knépkova et al., 2017, s. 103)

zisk
5= triby an

Dal§im najbeznejsie pouzivanym ukazovatel'om rentability je rentabilita trzieb — ROS
(return on sales). Dava do pomeru vysledok hospodarenia v rozlicnych podobach a trzby,
ktoré su taktiez upravené podl'a icelu analyzy. (Rtc¢kova 2019, s. 65) Tento ukazovatel sluzi
na posudenie ako efektivne podnik premiena trzby na zisk, inymi slovami, kol'ko eur (kortin)
zisku vyprodukovalo jedno euro (jedna koruna) trzieb. (Kotuli€ et al., 2018, s. 68) V praxi
sa tento ukazovatel' Casto oznaCuje aj ako ziskové rozpdtie a pouziva sa na vyjadrenie
ziskovej marze. Pri jeho vypocte je dolezité, aby bol do Citatel'a dosadeny Cisty zisk, Cize

zisk po zdaneni. (Rickova 2019, s. 65, 66)
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2.3.3 Ukazovatele zadlZzenosti

Termin ,,zadlZenost™ vyjadruje fakt, Ze podnik vo svojej ¢innosti vyuziva na financovanie
svojho majetku cudzie zdroje. V praxi vSak vel'ké podniky zvycajne nekryji vSetky svoje
aktiva vylucne cudzim alebo vlastnym kapitdlom. (Rtckova 2019, s. 67) Finan¢na stabilita
podniku je priamo ovplyvnend pomerom vlastnych a cudzich zdrojov financovania. (Méce
2020, s. 108) Ak podnik disponuje vysokym podielom vlastnych zdrojov, je financne
stabilnej$i a menej zavisly. Naopak, nizky podiel vlastného kapitalu a vysoka zavislost’ na
cudzich zdrojoch mo6ze pre podnik znamenat’ zvySenu citlivost’ na externé faktory, ako su
vykyvy na trhu ¢i obavy veritelov. Existuje mnozstvo tedrii o pravidlach finan¢ného
riadenia alebo metdd na optimalizaciu kapitadlovej Struktury pomocou ktorych sa urcuje
optimalny pomer medzi cudzim a vlastnym kapitdlom. (Kotuli¢ et al. 2018, s. 64) ZadlZenie
podniku nemusi byt’ vzdy negativnym javom, pretoze primerand vySka zadlZzenia moze byt
pre spolo¢nost’ uzitocna. Dévodom je, ze uroky z cudzich zdrojov su zaradené medzi
naklady, ktoré znizuju zisk podliehajuci zdaneniu — tento efekt a nazyva danovy stit. Cena
kapitalu zavisi aj od miery rizika, ktoré investor podstupuje - ¢im vyssie je riziko tym, vysSiu
odmenu si veritel’ za poskytnuty kapitadl vyzaduje. Vlastny kapital je drah$i ako cudzi,
pretoze veritelia maji pri uspokojovani svojich narokov prednost’ pred vlastnikmi.
Nékladovost jednotlivych druhov kapitalu ovplyviluje aj doba jeho splatnosti — ¢im je dlhSia
doba splatnosti, tym su vysSie naklady na prislusny kapital. Najvyhodne;jsi byva kratkodoby
cudzi kapital, napriklad obchodny uver, zatial’ ¢o vlastny kapitél je najdrahsi, ked’Ze nema
pevne stanovenu splatnost’. (Knapkova et al. 2017, s. 87) Pri hodnoteni finan¢nej Struktary
podnikov sa vyuziva viacero ukazovatel'ov zadlZenosti, ktoré vychadzaji najmi z udajov
uvedenych v stvahe. Této analyza porovnava jednotlivé stivahové polozky a urcuje, do ake;j
miery su aktiva firmy financované cudzim kapitdlom. (Rackova 2019, s. 67) Uvedieme si

zakladné ukazovatele zadlzenosti:

) . . cudzi kapital
celkova zadlzenost = - ~ (12)
celkové aktiva

Ukazovatel’ celkovej zadlzenosti vyjadruje pomer celkovych zavizkov k celkovym
aktivam spolocnosti a tym aj mieru zapojenia veritelov do jeho financovania. S rastucou
hodnotou tohto ukazovatel’a sa zvySuje Groven rizika, ktorému su vystaveni veritelia. Okrem

rizika, ktoré nesu veritelia, ovplyviiuje zadlzenost’ aj vynosnost’ podniku. Tento ukazovatel’
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je obzvlast’ dolezity pre dlhodobych veritelov, akymi st napriklad komeréné banky. Netreba
vsak zabudat’, ze samotna zadlZenost’ nie je zl4, pretoze firma nemusi vSetok svoj majetok
financovat’ len z vlastného kapitalu. (DluhoSova a kol. 2021, s. 88) V odborne;j literatare sa
udava odporucana hodnota tohto ukazovatela v rozmedzi 30 az 60%. (Knapkova et al. 2017,

5.88)

cudzi kapital

miera zadlZenosti =

(13)

vlastny kapital

Ide o ukazovatel’, ktory sa pouziva najmé v anglosaskych krajindch. Vyjadruje pomer
medzi cudzim a vlastnym kapitalom atym poukazuje na mieru zadlZzenosti vlastného
kapitalu. Vysledna hodnota ukazovatela informuje o tom, kol’ko jednotiek cudzieho kapitalu
pripadé na jednu jednotku vlastného kapitalu, pripadne akt ¢ast’ vlastného kapitalu by bolo
nutné pouzit’ na splatenie dlhov. Ak je hodnota tohto ukazovatel'a vyssia ako 1, znamena to,
ze podnik nema dostatok vlastného kapitalu na pokrytie a splatenie svojich dlhov. Naopak
nizS$ia hodnota ako jedna naznacCuje dostatoéné mnozstvo vlastného kapitialu, pomocou
ktorého by spolocnost’ uhradila dlhy. Zaroven je dolezité brat’ do tivahy, Ze hodnoty tohto
ukazovatela sa odliSuju v zavislosti od podnikatel'skej ¢innosti a vyssia zadlzenost’ nemusi

nevyhnutne znamenat’ ohrozenie firmy. (Kubic¢kova, Jindfichovska 2015, s. 144)

rokové kiviie = EBIT (14)
HroRove KTyt = 3 Akladové uroky

Ukazovatel’ urokového krytia hrd vo finan¢nej analyze vyznamnu ulohu, pretoze
pomaha posudit’, ¢i je troven dlhu pre firmu este zvladnutel'na. Ukazuje nam, kol'’kokrat zisk
prevySuje ndkladové uroky. (Ruckova 2019, s. 68) Akcionarom poskytuje prehlad o
schopnosti podniku splacat’ troky, zatial’ ¢o veritel'ov informuje o tom, ako si zabezpecené
ukazatel roven 1, znamena to, zZe na zaplaceni Urokt je tfeba celého zisku a na akcionaie
nezbude nic.” (Sedlacek 2011, s. 64) Odborna literatira najéastejSie uvadza aby hodnota

tohto ukazovatel’a bola vyssia ako 5. (Knapkova et al. 2017, s. 90)
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2.3.4 Ukazovatele aktivity

Aktiva podniku zohravaju doélezitd ulohu pri dosahovani podnikovych vysledkov
a zhodnocovani vlozeného kapitalu, pricom nejde len o ich technicku uroven. Efektivne
riadenie aktiv, spravne nastavenie ich Struktury, optimélne vyuzivanie a ich obnova patria
medzi hlavné strategické tlohy manazmentu. Na sledovanie miery vyuzitia aktiv
v existujucej Struktire sa vyuZzivaju ukazovatele aktivity. Tieto ukazovatele poskytuju
dodlezité informacie, ktoré sluzia ako podklad pre strategické aj operativne rozhodovanie. Ich
hlavnym cielom je hodnotenie efektivnosti vyuzitia majetku vo vztahu k ¢asovému fondu.
Zaroven patria medzi zakladné néstroje merania efektivnosti podnikovych procesov, ¢o sa
priamo odrdZa na dosiahnutom zisku a rentabilite aktiv ¢i vlastného kapitalu. (Kubickova,
Jindfichovska 2015, s. 150) Pomocou tychto ukazovatel'ov meriame, kol'kokrat sa obratia
jednotlivé polozky aktiv alebo zdrojov financovania - pasiv, pripadne ako dlho trva ich obrat.

(Rackova 2019, s. 70)

Prvou skupinou ukazovatel'ov aktivity su ukazovatele sledujuce dobu obratu. Tie
vyjadruju, kolko dni trva, kym sa ur€itd polozka majetku premeni na peniaze
prostrednictvom trzieb a je nimi obnovena. Tento typ ukazovatel'a nam tak hovori, za aky
Casovy usek sa hodnota v Citateli pomerného ¢isla obrati. (Kotuli€ et al., 2018, s. 62) Doba
obratu sa spravidla vyjadruje v diloch, ¢o sa dosiahne tak, Ze sa vyslednd hodnota vynéasobi
poctom dni sledovaného obdobia. (Kubickova, Jindfichovskd 2015, s. 152) Najcastejsie
pouzivané ukazovatele v tejto oblasti si doba obratu zasob, pohl'adadvok a zadvizkov. Ked'ze
vSak v pripade analyzovanej spolo¢nosti zdsoby nepredstavuju relevantnti polozku, budem

sa venovat’ iba ukazovatel'om tykajicim sa pohl'adavok a zavazkov.

pohladavky

v x 360 (365) (15)
triby

doba obratu pohl'adavok =

Ukazovatel’ doby obratu pohl'adavok vyjadruje, ako dlho podnik v priemere ¢aka na
uhradu svojich vystavenych faktur. Ak hodnota tohto ukazovatel'a dlhodobo prekracuje
stanovenu dobu splatnosti, mdéze to signalizovat’ slabil platobnu disciplinu odberatel'ov
(zékaznikov). Tento ukazovatel ma vyznamny vplyv na planovanie pefiaznych tokov
spoloc¢nosti. (Dluhosova a kol. 2021, s. 97) Nizsia hodnota tohto ukazovatel’a, teda kratSia

doba obratu pohladavok, znamena, ze podnik rychlejSie premiena svoje pohladavky na
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hotovost’, ktort moze opdtovne pouzit’ na financovanie d’alSej ¢innosti. Najcastejsie sa tento
ukazovatel' vyhodnocuje pri obchodnych pohl'adavkach, avSak podl'a potreby mozno brat
do uvahy aj celkovy objem pohladavok alebo len tie, ktoré boli redlne zaplatené.
(Kubickova, Jindfichovska 2015, s. 155) V stcasnosti vSak nie je ni¢im nezvycajnym, Ze
realna doba splatnosti faktur presahuje t0, ktora si obchodni partneri dohodli. Pri hodnoteni
tohto ukazovatela je dolezité zohladnit’ velkost’ analyzovaného podniku. Pre mensie
podniky mdze oneskorené uhradzanie pohl'adavok znamenat’ vazny finan¢ny problém, zatial
¢o vicsie spolo¢nosti dokazu takéto oneskorenie lepSie zvladnut’' vzhl'adom na ich silnejsiu

finan¢nu poziciu. (Rickova 2019, s. 70)

(. kratkodobé zavazky z obchodnych vztahov
doba obratu zavazkov = (riby x 360 (365)(16)

Tento ukazovatel’ vyjadruje, na ako dlhé obdobie podnik vyuziva obchodny uver od
svojich dodavatel'ov, respektive kolko dni v priemere trva, kym podnik uhradi svoje
zavizky voCi nim. Zaroven poukazuje na to, ako spol'ahlivo podnik plni svoje zavazky, inak

povedané, aka je jeho platobna disciplina. (DluhoSova a kol. 2021, s. 97)

Ukazovatele ako doba obratu pohl'adavok a doba obratu zavédzkov sluZia na posudenie
casového nesuladu. Konkrétne ide o nestlad medzi momentom vzniku pohladavky a jej
skutocného inkasovania, a rovnako medzi vznikom zavazku a jeho uhradenim. Tento rozdiel
ma priamy vplyv na likviditu podniku. Ak je doba splatnosti zdvézkov dlhSia nez sti¢et doby
obratu zasob a pohl'adavok, znamena to, Ze podnik dokadZe financovat’ nielen pohl'adavky
ale aj zasoby prostrednictvom dodavatel'skych uverov, ¢o mu méze docCasne vyhovovat'.
Tento stav sa v§ak mozZe prejavit’ nizSou uroviou likvidity. Vzhl'adom na uzku previazanost’
likvidity a aktivity je potrebné najst’ rovnovahu medzi tymito dvoma aspektmi. (Knapkova

etal., 2017, s. 109)

Medzi d’alsie ukazovatele aktivity patria ukazovatele obratu, ktoré sa pocitaji ako
pomer trzieb (Citatel') k urcitej zlozke majetku (menovatel). Vysledna hodnota udéva,
kol’kokrat sa dana polozka majetku premeni na trzby. (Kotuli€ et al., 2018, s. 63) NajcastejsSie
sa pouzivaju ukazovatele rychlosti obratu zasob, pohl'adavok, zavéizkov ¢i aktiv. Ako uz
bolo uvedené vyssie, zdsoby v analyzovanom podniku nepredstavuju relevantnu polozku,

preto sa budem podrobnejsie venovat’ rychlosti obratu pohl'adavok, zavazkov a aktiv.
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chlost obratu pohladévok = — 22 (17)
TyC oSt opra u.pO aadavor = pohl’adévky

Ukazovatel rychlosti obratu pohl'adavok vyjadruje pocet obratok pohl'adavok v ramci
trzieb za urcity Casovy usek, ¢im sa urCuje, ako Casto sa pohladavky v radmci trzieb
inkasovali. Rychlost’ obratu pohladdvok by mala byt o najvysSia, idedlne by mala
v priebehu Casu narastat. VysSia hodnota tohto ukazovatela znamend, Ze pohladavky
castejsie dokoncili svoj cyklus, ¢im priniesli peniaze (aj so ziskom), a tym viac prispievaju

k celkovej rentabilite podniku. (Kubickova, Jindfichovska 2015, s. 155)

trzby
ychlost obratu zavazkov = 18
TYCReost opratu zavazkov kratkodobé zavazky z obchodnych vztahov (18)

Pri ukazovateli rychlosti obratu zavidzkov je z hl'adiska podniku vyhodné, ak sa pocet
obratok znizuje. Znamena to, Ze sa predlZzuje doba, pocas ktorej mdze podnik vyuzivat
finan¢né prostriedky z obchodného uveru, teda z posunutej thrady za dodéavky. Ide
o relativne lacny sposob financovania, pokial takyto odklad platieb nevedie k pokutdm

a zvySenym nakladom. (Kubic¢kova, Jindfichovska 2015, s. 157)

trzby

(19)

obrat aktiv = -
aktiva

Tento ukazovatel’ ndm poskytuje informaciu o tom, aka ¢ast’ aktiv je pokryté trzbami,
teda kolkokrat sa aktiva obratia pocCas jedného roka v trzbach. (Kubickova, Jindfichovska
2015, s. 158) Vo vSeobecnosti plati, ze ¢im vys$Sia hodnota tohto ukazovatela, tym
pozitivnejsie to hodnotime. Za minimalnu odporacanu hranicu sa povazuje hodnota 1. Ak je
ukazovatel' prili§ nizky, poukazuje to na nadmerné viazanie majetku a jeho neefektivne

vyuzitie. (Knapkova et al., 2017, s. 107, 108)
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2.4 Analyza sustav ukazovatel’ov

Ako uz bolo spomenuté v predchddzajicich kapitolach, finanéné zdravie podniku je mozné
hodnotit’ pomocou §irokej skaly réznych rozdielovych a pomerovych ukazovatel'ov. Napriek
ich uzito€nosti vSak jednotlivé ukazovatele samostatne poskytuju len obmedzeny pohl'ad na
celkovu situdciu, pretoze kazdy sa zameriava len na konkrétnu ¢ast’ fungovania podniku.
Z tohto dovodu sa ukazovatele zoskupuji do analytickych systémov alebo modelov
finan¢nej analyzy, ktoré pontukaji komplexnejsi pohl'ad na celkovu situdciu spolo¢nosti.

(Sedlacek 2011, s. 81)

Sposoby tvorby sustav ukazovatelov mozno vSeobecne zaradit’ do dvoch zakladnych

skupin:

1. Sustavy hierarchicky usporiadanych ukazovatelov — pyramidové sustavy
ukazovatelov  predstavuji  jeden ztypickych spdsobov hierarchického
usporiadania, kde je vrcholovy ukazovatel’ postupne rozkladany na podrobnejSie
Casti. Takéto rozklady sa vacSinou zobrazuju graficky, kedze takyto sposob je
prehl'adnejSi a umoziuje jednoduchSie sledovat zmeny v ukazovateloch, ku

ktorym moze dojst, ak sa upravi niektora z poloziek v pyramide.

2. Utelovo vybrané skupiny ukazovatefov — ide o cielene zostavené skupiny
ukazovatel'ov, ktorych hlavnou tlohou je ¢o najpresnejSie zhodnotit’ financny stav
podniku a zarovenn pomocou jedného vysledného ¢iselného tdaju predikovat’ jeho
d’alsi vyvoj :

e bankrotové modely — Altmanov model, Tafflerov model, model IN

e bonitné modely —  Tamariho model, Kralickov  Quicktest

(Rackové 2019, s. 78, 79)

2.4.1 Pyramidové sustavy ukazovatelov

Ukazovatele rentability patria medzi hlavné ukazovatele vykonnosti podniku, pricom su
ovplyviiované viacerymi faktormi, ako je zadlzenost, likvidita ¢i uroven aktivity. Na ich
hodnoty vplyvaju aj d’alSie aspekty stvisiace s efektivnostou hospodarenia. Z tohto dovodu
je dolezité analyzovat’ pripadné odchylky tychto ukazovatel'ov, odhalit’ ich priciny a vy¢islit
ich dopad. Na zéklade toho je nasledne mozné navrhnut opatrenia veduce k zlepSeniu dane;j
situdcie podniku. Pyramidova ststava ukazovatelov je zalozena na postupnom rozklade

hlavného ukazovatela na menSie Casti — podukazovatele. Vd’aka tomu moézeme zistit’
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a kvantifikovat, ako jednotlivé faktory ovplyviiuji tento hlavny ukazovatel. Metdda
pyramidového rozkladu tiez umozZiiuje objasnit’ vzdjomné vztahy medzi jednotlivymi
ukazovateI'mi. Za klI'iCové sa povazuje spravna konstrukcia tejto sustavy. Prostrednictvom
vhodne navrhnutej pyramidovej sustavy je mozné posudit minul, sucasni a budicu
vykonnost' podniku. Ak chceme zistit' pri¢iny odchylok vyznamnych finanénych
ukazovatel'ov, mo6Zeme pouzit’ rozklad roznych ukazovatel'ov, napriklad ROE, ROA, EVA.

(Dluhosova a kol. 2021, s. 102)

Medzi najcastejsie vyuzivané metddy rozkladu ukazovatel'ov patri Du Pontov rozklad
rentability. V odborne literatire sa uvadza v dvoch zakladnych formatoch, konkrétne ako
rozklad rentability majetku (ROA) alebo ako rozklad rentability vlastného kapitalu (ROE).
(Kotulic et al., 2018, s. 94)

rentabilita vlastného
kapitalu (ROE)

celkové aktiva/vlastny kapital

obrat celkovych aktiv

Obrazok 4 Du Pont rozklad

(zdroj: vilastné spracovanie podla Ruckova 2019, s. 79)

2.4.2 Spider analyza

Pavucinovy graf, oznaCovany aj ako radarovy ¢i hviezdicovy, predstavuje efektivny néstroj
na zobrazenie a hodnotenie viacerych ukazovatelov naraz. Jednotlivé ukazovatele su
zobrazované ako osi vychadzajuce zo stredu smerom von. Pocet zahrnutych ukazovatelov
moze byt r6zny a ich vyber zavisi od konkrétneho zamerania analyzy. (Kotuli€ et al., 2018,
s. 90) Najbeznejsie su porovnavané vysledky zakladnych pomerovych ukazovatel'ov ako s
likvidita, rentabilita, aktivita ¢i zadlzenost. (Knapkovéd et al., 2017, s. 121) Pred
samostatnym znazornenim vysledkov do grafickej podoby je potrebné upravit’ jednotlivé

hodnoty ukazovatel'ov prostrednictvom prepoctu :
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Urc¢ia sa tzv. vzorové hodnoty jednotlivych zahrnutych ukazovatel'ov, ktoré mézu
predstavovat’ napriklad priemerné hodnoty v danom odvetvi av grafe su
povazované za 100 %. Nasledne sa vSetky ukazovatele prepocitaji na percentualne
vyjadrenie vo vztahu k vzorovym hodnotam. Samotny sposob vypoctu zavisi od
charakteru ukazovatel'a — ¢i ide o taky, pri ktorom vysSia hodnota predstavuje

pozitivny vysledok, alebo naopak ¢i je ziaduca nizSia hodnota ukazovatel’a.
Vypocet kde plati, Ze nizsia hodnota ukazovatel’a je lepSia:

prepoclitani hodnota = vaorovahodnota _, () gy, (20)

prepocitavana hodnota

pocet kde plati, Ze vysSia hodnota ukazovatel’a je lepSia:

prepocitavana hodnota

prepocitana hodnota = * 100 % (21)

vzorova hodnota

Radarovy graf umoziuje rychle vizualne zhodnotenie vykonnosti podniku. Ak
vdcSina ukazovatelov dosahuje hodnoty nad 100%, ¢im plocha znizornend na grafe
prekracuje referencnu hranicu, ide o nadpriemerny podnik. Ak st hodnoty pod touto
hranicou, mozno hovorit' o podpriemernej vykonnosti podniku. Graf zaroven poskytuje
prehl’ad o tom, v ktorych oblastiach podnik vynika, kde zaostava a kde dosahuje priemerné

vysledky. Okrem toho umoziiuje porovnavanie viacerych firiem. (Kotuli€ et al., 2018, s. 90,
91)

2.4.3 Bankrotové a bonitné modely

Tieto metodické nastroje predstavuju jedny z najpokrocilejSich metdd financnej analyzy.
Zvycajne su zalozené na viacfaktorovej analyze vzajomnych vzt'ahov medzi ukazovatel'mi,
ktoré st sucastou vstupnych alebo vystupnych udajov. Vd’aka svojej schopnosti odhalit’
potencidlne problémy sa ¢asto oznacuju ako modely v€asného varovania, predikéné modely,
alebo modely urcené na identifikdciu priznakov buducej platobnej neschopnosti. Tieto
modely zachytavaju nielen sucasny stav podniku, ale predovSetkym jeho buduci vyvoj,
pricom ho vyjadruju jednym komplexnym ukazovatel'om, aj ked’ s uréitym obmedzenim

z hl'adiska vypovednej hodnoty.
Tieto modely je mozné rozdelit’ do dvoch zékladnych skupin:

a) Bankrotové modely — slizia na posudenie, ¢i analyzovany podnik smeruje

k bankrotu alebo nie, priCom sa opieraju o realne udaje
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b) Bonitné modely — hodnotia, ¢i je podnik z finan¢ného hladiska “dobry* alebo
“slaby* a vyuzivaju poznatky ako z teorie tak aj z praxe (Kalouda 2017, s.79)

e Altmanov model — bankrotovy model

Jednym z najznamejSich komplexnych ukazovatel'ov financného zdravia je Altmanov
model, ktory vychadza z vypoctu globalnych indexov, teda indexov celkového finanéného
hodnotenia podniku. Jeho popularita je pravdepodobne dana jednoduchost'ou vypoctu, ktory
spo¢iva v sCitani piatich pomerovych finanénych ukazovatelov. Kazdému z tychto
ukazovatelov je priradena ina vaha, pricom najvacsi doraz sa kladie na ukazovatela
rentability celkového kapitdlu. Zamerom povodného Altmanovho modelu bolo efektivne
odlisit’ podniky s vysokym rizikom bankrotu od tych, ktoré st finan¢ne stabilnejsie. Na tento
ucel Altman vyuzil diskriminacnu analyzu — Statistickli metddu, ktora umoziuje triedit’
podniky do rdznych kategorii na zéklade stanovenych charakteristik. Pomocou tejto metody
stanovil vahu jednotlivych ukazovatelov zahrnutych v tomto modeli. S postupom casu
a zmenami v ekonomickych podmienkach sa aj tento model vyvijal a prisposoboval

aktudlnej situacii. (Rickova 2019, s. 81)

Schéma vytvorend v roku 1968 bola urcena pre akciové spolocnosti, ktorych akcie st
verejne obchodovatel'né a pozostava z nasledujucich pomerovych ukazovatel'ov, ku ktorym

je priradend ich konkrétna vaha (Kotuli€ et al., 2018, s. 114) :

Zioss = 1,2 % Xy + 1,4 % X, + 3,3 % X3 + 0,6 * X5 + 0,999 * Xc (22)

kde X, = Cisty pracovny kapital / aktiva
X, = nerozdelené zisky / aktiva
X5 = EBIT / aktiva
X, = trhova hodnota vlastného kapitélu / cudzi kapital
X5 = trzby / aktiva

Podl'a vysledku Z-skore mozno povazovat’ podniky s hodnotou Z>2,99 za financne
stabilné, s nizkym rizikom bankrotu. Naopak podniky s hodnotou Z<1,81 st ozna¢ované za
rizikové, s vysokou pravdepodobnost'ou bankrotu. (Dluho€ova a kol. 2021, s. 107) Oblast’

medzi hodnotami 1,81 a 2,99 sa nazyva ako Seda zona, ktora upozoriiuje na potencialne
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finan¢né problémy a je potrebné pristupovat’ s ur€itou mierou obozretnosti. (Kubickova,

Jindfichovska 2015, s. 209)

Vyvoj ainovacie v oblasti finanéného vykaznictva a aplikacii pomerovych
ukazovatel'ov viedli k aktualizacii povodného Z-skére modelu z roku 1968. Tento model bol
upraveny finan¢nymi odbornikmi v spolupréci s E. I. Altmanom a prispdsobili ho aktudlnym
trendom vo financnom manaZmente, kapitdlovych trhoch a meniacim sa ekonomickym
podmienkam. (Kotuli¢ et al., 2018, s. 115) Uprava Altmanovho modelu z roku 1983
spocivala nielen v nahradeni trhovej hodnoty vlastného kapitalu uctovnou hodnotou
v jednom z ukazovatelov, ale aj v celkovom prehodnoteni schopnosti jednotlivych
ukazovatel'ov zachytit’ potencialne finan¢né rizika. Na zéklade tejto analyzy boli upravené
aj vahy ukazovatel'ov. Nova verzia tak bola vhodna aj pre podniky, ktoré nie su obchodované

na burze. (Kubickova, Jindfichovska 2015, s. 210)
Ziggz = 0,717 * X; + 0,847 * X, + 3,107 * X5 + 0,420 * X, + 0,998 * X, (23)

ZloZenie premennych v danom vzorci sa zhoduje s povodnou verziou modelu Z;ggg,

avSak hodnota X, je — ako uz bolo spomenuté — definovana odlisne.
X, =uctovna hodnota vlastného kapitalu / cudzi kapital

Pre tento model boli definované aj odlisné klasifikacné podmienky. Z-skore nizsie ako
1,20 poukazuje na mozné financné ohrozenie podniku, zatial’ ¢o hodnota vyssia ako 2,90
znamena, ze podnik je v dobrej finan¢nej kondicii. Ak sa Z-skoére nachadza v intervale 1,21
az 2,89, podnik spada do tzv. Sedej zony, kde nie je mozné s istotou predpovedat’ jeho vyvoj

bez d’alSieho skiimania. (DluhoSova a kol. 2021, s. 107)
e Krilickov Quicktest — bonitny model

Kralickov Quicktest predstavuje jednoduchy rychly sposob hodnotenia financnej
situacie podniku. Tento model je zostaveny zo 4 rovnic. Prvé dva ukazovatele (R1 a R2)
hodnotia finan¢nu stabilitu firmy, zatial ¢o zvy$Sné dva (R3 a R4) sa zameriavaji na

vynosovu situaciu. Ukazovatele sa pocitaja nasledovne:
» RI1 = vlastny kapital / celkové aktiva
» R2 =(cudzie zdroje — peniaze - ucty v banke) / prevadzkovy cash flow
» R3 =EBIT /celkové aktiva

» R4 = prevadzkovy cash flow / vykony
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Kazdému ukazovatel'u sa priradi bodova hodnota na zaklade vopred stanoveného

rozpétia (vid’ tabul’ka).

Tabul’ka 3 Bodovanie hodnot Kralickovho Quicktestu

0 bodov 1 bod 2 body 3 body 4 body
R1 <0 0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 >0,3
R2 <3 3-5 5-12 12-30 >30
R3 <0 0-0,08 0,08-0,12 0,12-0,15 > 0,15
R4 <0 0-0,05 0,05-0,08 0,08-0,1 > 0,1

(zdroj: vlastné spracovanie podla Ruckova 2019, s. 89)

Hodnotenie podniku prebieha v troch krokoch:

1.

Finan¢na stabilita sa vyhodnoti ako priemer bodovych hodnot ukazovatel'ov R1

a R2.

Vynosova situacia sa urci ako priemer bodovych hodnét ukazovatel'ov R3 a R4.

Celkové hodnotenie je nasledne vypocitané ako priemer bodovych vysledkov

finan¢nej stability a vynosovej situdcie.

Vysledna bodova hodnota poskytuje prehl'ad o celkovej finan¢nej situdcii podniku.

Hodnoty nad troviiou 3 oznacuji bonitny a stabilny podnik. Vysledky v rozpédti 1 - 3

poukazuju na tzv. Sedd zonu. Ak je hodnota nizsia ako 1, signalizuje to mozné financné

problémy. (Riikova 2019, s. 89, 90)
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3 VYUZITIE BENCHMARKINGU VO FINANCNEJ ANALYZE
PODNIKU

V tejto Casti prace bude vysvetlené, akym sposobom mozno benchmarking vyuzit' pri
analyze finan¢nej situacie podniku, vzhl'adom na to, Ze sledovany podnik nemoZzno
jednoznacéne zaradit’ do konkrétneho odvetvia. Teoretické poznatky budu nasledne vyuzité
v praktickej cCasti tejto bakalarskej prace, kde bude analyzovany podnik porovnavany

s konkurencnymi spolo¢nostami.

V priebehu spracovania financ¢nej analyzy, ktord zahfiia analyzu u¢tovnych vykazov
a vypocet rozdielovych a pomerovych ukazovatelov, boli stanovené konkrétne hodnoty
vybranych ukazovatel'ov. Pre analytika nemusi byt’ vzdy jednoduché zhodnotit’, ¢i su tieto
vysledky uspokojivé, prili§ nizke alebo naopak nadmerne vysoké. Hoci odborna literatara
ponuka odportcané hodnoty pre jednotlivé ukazovatele, treba si uvedomit’, ze tieto sluzia

len ako orienta¢né pomocky.

Na posudenie vysky dosiahnutych ukazovatelov a celkového finanéného zdravia
podniku mozno vyuzit’ metédy benchmarkingu. Jeho cielom je ziskat’ prehlad o vlastnej
pozicii porovnanim s inymi a nésledne ju zlepSovat. Benchmarking je zaloZeny na principe
,»ucte sa od ostatnych* a umoznuje identifikovat’ kI'aicové faktory potrebné na zmenu. Jeho
vyhodou je jednoduchost’ a Sirokd vyuzitelnost’ v roznych oblastiach riadenia podniku.
Manazérom pomaha stanovit' konkrétne ciele a kroky na zlepSenie. Ak podnik zisti, Ze
napriklad zadlZzenost’ vyrazne prevysuje priemer v odvetvi, benchmarking na to upozorni,

aby sa podnik zameral prave na tuto oblast’.

Benchmarkingové postupy sa daja efektivne uplatnit’ vo finanénom riadeni podniku,
kde sluzia na zlepSenie jeho financného zdravia a vykonnosti. Manazment a vlastnici
podniku sa Casto zaoberaju otdzkami ako: Dosahujeme dostato¢ny vykon? Nie je naSa
zadlzenost’ prili§ vysoka? Vyuzivame svoj majetok efektivne? (Knapkova et al., 2017, s.

119, 120)
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II PRAKTICKA CAST
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4 CHARAKTERISTIKA VYBRANEJ SPOLOCNOSTI

V Gvodnej Casti praktickej Casti predstavenim vybranu spolo¢nost’ DruZstvo invalidov
UIVERZAL. Vyuzijem pri tom informacie ziskané z verejne dostupnych zdrojov, konkrétne
obchodného registra a zaroven z materidlov poskytnutych samotnym vedenim tejto
spolo¢nosti. Nasledne sa zameriame na samotni finanénii analyzu a vypocet jej
ukazovatel'ov nadvéizujicich na metddy a informacie charakterizované v predchadzajicej
teoretickej cCasti. Pouzit¢ udaje k dosiahnutiu vysledkov pochddzaji z taktiez verejne

dostupnych uctovnych vykazov.

4.1 Zakladné charakteristiky firmy

Obchodné meno : Druzstvo invalidov UNIVERZAL Pieitany

Sidlo : Nikola Teslu 28, 921 01 Piestany

Prevadzka : Vrbovska cesta 157, 921 01 Piestany

ICO: 31442 200

Den zapisu a vzniku : 23.09. 1993

Pravna forma : Druzstvo

Statutarny orgén : Stefan Dibdiak - &len druzstva povereny &lenskou schodzov

Milos Kacic - predseda druzstva

Predmetom c¢innosti uvedenej spolocnosti je prevadzkovanie aktivit spojenych so
Sirokym portfoliom pracovnych €innosti vhodnych najmi pre zamestnancov s réznymi

znevyhodneniami. Cinnosti podniku sa rozdel’uja do troch hlavnych skupin:

1. Montazne prace v oblasti elektroniky - prace spojené s kontrolou plosnych spojov,
montdzou elektro panelov, montazou kablovych zvédzkov a ostatnych montaznych

prac.

2. Montazne prace v oblasti strojarstva - montaze l'ahkych skupin a podskupin, ktoré

su mozné montovat’ na pracovnych/ montaznych stoloch.

3. Manuélne prace - r6zne doplnkové manualne prace ako lepenie, skladanie a Cistenie

vyliskov z plastu a gumy a pod. Skladanie r6znych navodov, letdkov a krabiciek.

Tato spolocnost’ ma Statit chranenej dielne. Samotna myslienka zalozenia druzstva (a

statusu chranenej dielne) spocivala v zamestndvani pracovnikov so zdravotnym
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znevyhodnenim a zaroven v ziskani ich ekonomickej nezavislosti, integracie a socializacie
medzi zdravych l'udi. Z hl'adiska vysSieho po¢tu znevyhodnenych osdb (viac ako 60 %) je
mozné rozdelit prace podla néaroCnosti na prace zlozitejSicho charakteru a prace
jednoduchsieho charakteru. Okrem spomenutého zameru vybranej spolocnosti sa druzstvo
zameriava na outsourcing jednoduchych ¢innosti pre klientov (firmy), ktoré by inak pre nich
znamenali zvySené naklady. TaktieZ st pre svojich klientov prinosom z hl'adiska Zakona o
sluzbach zamestnanosti ¢. 5/2004 7.7.,
§ 63 odst. 1, pism. d, pri splneni § 64 ods. 1, zaddvanie zékaziek. Firmy zamestnavajice viac
ako 20 pracovnikov su povinné zamestnat' 3,2% pracovnikov so zniZenou pracovnou
schopnostou. Pri nesplneni tieto spolo¢nosti platia sankcie. Prave toto druZzstvo im déava
moznost’ vyhnut' sa sankciam. Zadanim zikazky Druzstvu invalidov UNIVERZAL splni
firma § 64 Zakon o sluzbach zamestnanosti - zadavanie zakaziek. Prevadzka druzstva ma
zavedeny manazment kvality, vysoku efektivitu prace a riadenia v stlade s ISO 9001 a ISO
9000, ¢o zabezpecuje vysoko kvalitné vystupy pre klienta, ktory uz d’alej nema dodatocné

naklady na kontrolu alebo pracu s predmetnymi komponentami alebo aktivitami.

r v

4.2 Organiza¢na Struktiara

Podnik ma jednoduchu aprehladnu organizaéni Struktiru, ktora je rozdelend na
ekonomicku a vyrobnu oblast’. Najvyssie postavenie maju predseda druzstva a ¢len druzstva.
Ekonomicka Cast’ zabezpecuje nédkup, obchod a administrativne ¢innosti, pri€om vyrobna

oblast’ sa zameriava na samotnu vyrobu a riadenie skladu.

Nakup, ekonomika Veduci vyroby

Nakup, obchod

MontaZny pracovnik

Obrazok 5 Organiza¢na Struktura spolo¢nosti DI Univerzal

(zdroj: vlastné spracovanie)
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4.3 Historia

Vyrobna hala pre zdravotne postihnuté osoby, (dalej len hala TTP*) bola postavena pocas
fungovania Statneho podniku TESLA Piestany v roku 1987 ako jedina svojho druhu na
Slovensku. TESLA tu vybudovala pracovny priestor, prispdsobeny pre tazko telesne
postihnutych zamestnancov, zvécsa islo o I'udi na voziku. Stcast’ou projektu bol aj bytovy
dom s bezbariérovymi bytmi, spojeny s halou zastreSenou chodbou. V prvej faze privatizacie
Statneho majetku sa TESLA dostala do privatizaéného konania a jedinou moZnostou, ako
zachranit’ halu TTP, aby plnila svoj zakladny uéel, a to poskytovat’ pracovné prileZitosti pre
zdravotne postihnuté osoby, bolo vynatie haly z privatizaéného procesu. Dalo sa to jedinym
sposobom, previest’ halu TTP do majetku Mesta Piestany. Mesto Piestany bolo ochotné
tento prevod uskutoc¢nit’ a nasledne prenajat’ priestory novovzniknutému DruZstvu invalidov
UNIVERZAL Piestany s podmienkou, Ze sa bude tato hala nad’alej vyzivat’ primarne na
povodny ucel —t. j. na poskytovanie pracovnych prilezitosti pre zdravotne postihnuté osoby,
prednostne pre obyvatelov prilahlej bytovky. 01.04.1993 vznikla ,,Zmluva o najme”.
Druzstvo invalidlov UNIVERZAL Pieitany bolo zalozené samotnymi zdravotne
postihnutymi osobami, ktori sa podujali tato halu vyuzit' na zabezpeCenie pracovnych

prilezitosti formou chranenych pracovnych miest.
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5 ANALYZA ABSOLUTNYCH UKAZOVATELOV PODNIKU

Na zaklade uctovnych vykazov (konkrétne stivahy a vykazu ziskov a strat) sa v tejto Casti
bakalarskej prace pozrieme na vysledky absolutnych ukazovatel'ov. Tieto ukazovatele su
vypocitané z vyssie spomenutych vykazov pomocou vertikalnej a horizontdlnej analyzy.
Zistené vysledky st nasledne interpretované a analyzované v priebehu vybraného ¢asového

useku.

5.1 Horizontalna analyza

Zmyslom tejto analyzy je porovnanie poloziek uctovnych vykazov ako je suvaha a vykaz
ziskov a strat v rozmedzi niekol’kych rokov. Vysledkom je zachytenie zmien, ktoré sa udiali

a vyhodnotenie doterajSieho vyvoja spolo¢nosti.

5.1.1 Horizontalna analyza suvahy - aktiva

V tejto podkapitole si ukdZeme ako sa vyvijala majetkova Struktira vybranej spolo¢nosti v
rozmedzi rokov 2020 - 2023. Zékladom je percentualna zmena poloziek aktiv sledovaného

roku oproti predchadzajucemu.

Tabul’ka 4: Struktura aktiv spolo¢nosti DI Univerzal

(eur) 2020 2021] 2022 2023

NeobeZny majetok 37641 | 65302| 57550 49798
DHM 36711 | 64372| 56620 48868
DNM 0 0 0 0
DFM 930 930 930 930
ObeZny majetok 153021 [ 144995172367 | 175384
kratkodobé pohladavky 82804 | 97464 | 157713115857
peniaze a uCty v bankach 70217 | 47531 | 14654 59527
AKTIVA 190662 | 210297 229917 | 225182

(zdroj: vlastné spracovanie na zdklade uctovnych vykazov)
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Tabul’ka 5: Horizontalna analyza aktiv spolo¢nosti DI Univerzal

21/20 22/21 23/22
NeobeZny majetok 73,49 % -11,87 % | -13,47 %
DHM 75,35 % -12,04% | -13,69 %
DNM 0,00 % 0,00 % 0,00 %
DFM 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Obezny majetok -5,25 % 18,88 % 1,75 %
Kratkodobé pohl'adavky 17,70 % 61,82 % -26,54 %
Peniaze a ucty v bankach -32.31 % -69,17 % | 306,22 %

(zdroj : vlastné spracovanie)

Z vysledkov horizontalnej analyzy aktiv, uvedenych v tabul’ke ¢. 5 mézeme pozorovat, ze
vyvoj neobezného majetku vykazuje nestabilny charakter. V roku 2021 doslo k vyraznému
narastu o 73,49 %, najmé v doésledku navysenia dlhodobého hmotného majetku (DHM),
ktory vzrastol o 75,35 %. Nasledujuce roky vsak priniesli pokles, kedy v roku 2022 vidime
znizenie dlhodobého majetku o 11,87 % avroku 2023 013,47 %, ¢o modze suvisiet’
s odpisovanim alebo predajom casti majetku. Hodnoty dlhodobého finanéného majetku
zostali bez zmeny a ked’Ze analyzovand spolo¢nost’ nevlastni ziadny dlhodoby nehmotny
majetok pocas sledovaného obdobia, nemozno pozorovat’ ani zmeny. V oblasti obezného
majetku nastali mierne kolisavé zmeny. V roku 2021 tento majetok poklesol o 5,25 %, no
v nasledujiicom roku uz podnik zaznamenal rast o 18,88 %. V roku 2023 sa miera narastu
spomalila na 1,75 %. Kratkodobé pohl'adavky medzirocne stupli najmé v roku 2022, kde
pozorujeme zvySenie az o 61,82 %, ¢o vSak v roku 2023 vystriedal pokles 026,54 %.
Vyrazné vykyvy su viditeIné aj pri polozke peniaznych prostriedkov. V roku 2021 sa tato
polozka znizila 032,31 %, vroku 2022 sa eSte vyraznejSie prepadla o0 69,17 %.
V nasledujucom roku sa situdcia zlepsila a peniazné prostriedky stipli az 0 306,22 %, ¢o

poukazuje na zvysent likviditu v tomto obdobi.
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Tabul’ka 6: Horizontdlna analyza aktiv konkurencie

21/20 22/21 23/22
NeobeZny majetok -8,84 % 8,57 % 2,20 %
DHM -11,65% | -523 % 6,16 %
DNM -71,07 % | -13,77 %| 10,66 %
DFM 5,20 % | 120,64 % | -5,05%
Obezny majetok -5,64 % | 3,88 % 1,86 %
Kratkodobé pohladavky 4,15%| 13,85%| -5,46%
Peniaze a ucty v bankach 87,24 % | -4230% | 62,12 %

(zdroj : viastné spracovanie)

Pri porovnani vysledkov DI Univerzal s vyvojom priemeru konkurenénych spolo¢nosti
uvedenym v tabulke ¢. 6 mozno pozorovat’ urcité rozdiely. Kym hlavny podnik zaznamenal
v roku 2021 ndrast, u konkurencie naopak v tom istom obdobi pozorujeme pokles o 8,84 %.
Tento rozdielny vyvoj pokracoval aj v d’al§ich rokoch, priCom sledovany podnik evidoval
pokles neobezného majetku, zatial ¢o konkurencia mierny prirastok. Podobna situacia
nastala aj pri jednotlivej polozke neobezného majetku, konkrétne u dlhodobého hmotného
majetku. V pripade dlhodobého finanéného majetku vSak konkurencia dosiahla v roku 2022
zvysenie o 120,64 %, co poukazuje na investicné aktivity, zatial' ¢o hlavny podnik v tejto
oblasti zaostava a nezaznamenal ziadne zmeny. V rdmci obezného majetku je vyvoj viac
vyrovnany. Konkurencia podobne ako DI Univerzal v roku 2022 dosiahla narast, aj ked’
mensi. Rozdiely vidiet’ pri kratkodobych pohladavkach, pri ktorych sledovany podnik
vyrazne navysil tito polozku o 61,82 % a priemerny rast u konkurencie bol len 13,85 %.
Zaujimavé odliSnosti vykazuju peniazné prostriedky. Ako je spomenuté uz vyssie, hlavny
podnik mal narast az o 306,22 % v roku 2023 a konkurencia sice tieZ preuk4zala narast avSak
podstatne nizsi, 62,12 %. Na druhej strane vSak v roku 2021 dosiahla konkurencia zvySenie

0 87,24 % a DI Univerzal dokonca znizil tieto prostriedky o 32,31 %.

5.1.2 Horizontalna analyza suvahy - pasiva

V predchadzajicej podkapitole sme sa venovali zmendm v majetkovej Struktare. Teraz sa
pozrieme, ako sa v Casovej postupnosti menili zdroje financovania aktiv, alebo inak
povedané pasiva. V niektorych literatiirach sa o tejto analyze hovori aj ako o analyze

finan¢ne;j Struktury.
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Tabul’ka 7: Struktira pasiv spolo¢nosti DI Univerzal

(eur) 2020 2021 2022 2023
Vlastny kapital 122460 | 162210 184835| 194176
zakladny kapital 1800 1800 1800 1800
kapitalové fondy 3488 3488 3488 3488
fondy zo zisku 3884 3884 3884 3884
VH minulych rokov 87972 | 113288 | 136538 | 155663
VH uétovného obdobia 25316 39750 39125| 29341
Zavizky 68202 48087 45082 31006
Dlhodobé zavézky 0 0 0 0
Kratkodobé zavizky 60991 | 40682| 39428 21434
Kratkodobé rezervy 7211 7405 5654 9572
PASIVA 190662 | 210297 | 229917 | 225182

(zdroj: vlastné spracovanie na zdklade uctovnych vykazov)

Tabul’ka 8: Horizontalna analyza pasiv spolo¢nosti DI Univerzal

21/20 22/21 23/22

Vlastny kapital 32,46 % 13,95 % 5,05 %
zakladny kapital 0,00 % 0,00 % 0,00 %
kapitalové fondy 0,00 % 0,00 % 0,00 %
fondy zo zisku 0,00 % 0,00 % 0,00 %
VH minulych rokov 28,78 % 20,52 % 14,01 %
VH uctovného obdobia 57,02 % -1,57 % | -25,01 %
Zavazky -29,49 % -6,25 % | -31,22 %
Dlhodobé zavézky

Kratkodobé zavizky -33,30 % -3,08 % | -45,64 %
Kratkodobé rezervy 2,69% | -23,65% 69,30 %

(zdroj : vlastné spracovanie)

Pri pohlade na hodnoty v tabulke ¢. 8 moZzno konStatovat, Ze v oblasti pasiv doslo
k posilneniu finan¢nej stability podniku, o potvrdzuje predovsetkym rast vlastného kapitalu
v sledovanom obdobi. V roku 2021 sa zvysil o0 32,46 %, v roku 2022 o d’alSich 13,95 %
a v roku 2023 o0 5,05 %. Tento trend naznacuje posililovanie kapitalovej Struktary vlastnym
kapitdlom. Zlozky vlastného kapitalu, ako zakladny kapital, kapitalové fondy ¢i fondy zo
zisku, zostavali po€as analyzované¢ho obdobia na rovnakej urovni, ¢o sved¢i o tom, ze nérast
bol tahany predovsetkym ziskami. Vysledok hospodarenia minulych rokov zaznamenal
pravidelné zvySovanie, najvyraznejsie v roku 2021 (28,78 %) a 2022 (20,52 %). Naopak

mozeme vidiet, Ze ziskovost’ podniku vyrazne vzrastla v roku 2021, no nésledne zacala
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klesat’. Oproti vlastnému kapitalu zavazky vykazovali klesajuci trend. Celkové zavizky
klesli v roku 2021 0 29,49 %, v roku 2022 0 6,25% a v roku 2023 o 31,22%, ¢o potvrdzuje
snahu spolo¢nosti o zniZovanie zadlZenia, aj ked’ sa v tomto pripade jedna len o kratkodobé
zavazky. Prave u tejto polozky sledujeme vyrazny pokles. Zo 60 991 € sa tato polozka
v priebehu Styroch rokov znizila na 21 434 €, priCom najprudsi pokles bol v roku 2023
(- 45,64%) . Kratkodobé rezervy sice kolisali, no v roku 2023 doslo k ich zvySeniu o 69,30
%, ¢o moze znamenat’ tvorbu dodato¢nych rezerv na pokrytie budicich zaviazkov. Celkovo
mozno usudit, Ze sa podnik zameriava na stabilnt kapitadlovu Struktiru zvySovanim podielu
vlastného kapitalu a znizovanim zadlzenia. Z pohl'adu nakladov to pre podnik znamena
drahSie financovanie, pretoze vlastnici ocakavaju vyssi vynos za vyssie riziko. Zaroven tak

prichadza o moznost’ daitového §titu z tirokov pri cudzom kapitéle.

Tabul’ka 9: Horizontalna analyza pasiv konkurencie

21/20 22/21 23/22
Vlastny kapital -2 % 1,02 % 1,48 %
Zékladny kapital 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Kapitalové fondy 0,00 % 0,00 % -2,48 %
Fondy zo zisku 0,00 % 0,00 % 0,00 %
VH minulych rokov -18,36 % 13,55% | -13,58 %
VH ucétovného obdobia -193,11 % -181,75 % 28,12 %
Zavizky -11,14 % 12,98 % 12,43 %
Dlhodobé zavizky -20,67 % 237,19 % 22,88 %
Kratkodobé zavizky 15,55 % 20,82 % 17,51 %
Kratkodobé rezervy -21,08 % 33,52 % 33,06 %

(zdroj : vlastné spracovanie)

Ako vyplyva ztabulky ¢. 9 priemer konkuren¢nych podnikov poukazuje na menSiu
dynamiku vlastného kapitdlu v porovnani s hlavnhym podnikom. Vlastny kapital u tychto
podnikov rastol len mierne a v roku 2021 dokonca doslo k poklesu o 2 %. V nasledujucich
rokoch zaznamenali konkurenti len minimalne prirastky na urovni okolo 1 %. Zavizky
analyzovaného podniku, ako uZ bolo spomenuté, vykazovali klesajuci trend. V pripade
konkurencie bol vyvoj odlisny, zavizky v priemere rastli a to najmé v rokoch 2022 a 2023,
ked sa zvysili o priblizne 13 %. Zvlast vyrazny je narast dlhodobych zavizkov
u konkurencie, ktoré¢ v roku 2022 vzréstli 0 237,19 %, zatial’ ¢o hlavny podnik tieto zavazky
nemal vobec evidované . Vyznamné rozdiely su viditeIné aj pri vysledkoch hospodarenia za
uctovné obdobia. Analyzovany podnik zaznamenal vyznamnejsi pokles v roku 2023, no

konkurencia evidovala vyrazne zaporné hodnoty v rokoch 2021 a 2022, kde medzirocne
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klesla tato polozka o viac ako 150 %, ¢o poukazuje na zhorSent ziskovost. V kone¢nom
dosledku mozno povedat, ze DI Univerzal z hl'adiska pasiv vykazuje rast v podobe
vlastného kapitalu a znizovanie zdviazkov. U konkurencie naopak pozorujeme opacny efekt,

mierny rast vlastnych zdrojov a sucasne zvysujucu sa zadlzenost'.

5.1.3 Horizontalna analyza vykazu zisku a straty

Podobne ako pri horizontalnej analyze stivahy aj tu si vyberieme najvyznamnejsie polozky
vykazu ziskov a strat pre vybrany podnik a pozrieme sa na zmeny, ktoré nastali v priebehu
sledovaného obdobia. Vysledkom je percentudlna zmena vypocitana pomocou absolutnej

zmeny medzi rokmi a nasledne vydelend hodnotou predchadzajuceho obdobia.

Tabul’ka 10: Struktira vynosov spoloénosti DI Univerzal

(eur) 2020 2021 2022 2023
Trzby z predaja vyrobkov a sluzieb | 301806 | 345662 | 368641 | 333040
Trzby z predaja tovaru 1760 0 149 1005
Ostatné prevadzkové vynosy 74364 | 73878 78461 91604
Vynosy z fin. ¢innosti 0 5694 0 0
Vynosy celkom 377930 | 419540, 447251 | 425649

(zdroj : vlastné spracovanie na zdaklade uctovnych vykazov)

Tabulka 11: Horizontalna analyza vynosov spolo¢nosti DI Univerzal

21/20 22/21 23/22
Trzby z predaja vyrobkov a sluzieb 14,53 % 6,65 % | -9,66 %
Trzby z predaja tovaru -100 % 0,00 % | 574,50 %
Ostatné prevadzkové vynosy -0,65 % 6,20 % | 16,75 %
Vynosy z fin. ¢innosti 0,00 % -100% | 0,00 %
Vynosy celkom 11,01 % 6,61 % | -4,83 %

(zdroj : vlastné spracovanie)

Z udajov uvedenych v tabul’ke ¢. 11 mozeme sledovat’ vyvoj vynosov, ktory z pociatku
rastol. V roku 2021 stupli celkovo o 11,01 % a v roku 2022 0 6,61 %. Nasledne vSak v roku
2023 zaznamenali pokles 0 4,83 %. V roku 2021 doSlo k medziroénému zvySeniu trzieb
z predaja vyrobkov a sluzieb o 14,53 % a v roku 2022 0 6,61 %. Tento pozitivny trend sa
vSak v roku 2023 zmenil, ked’ tieto trzby klesli o 9,66 % oproti predchddzajucemu roku.
Tieto zmeny mohli byt ovplyvnené mensSim dopytom. Trzby z predaja tovaru tvorili len

mensSiu Cast’ celkovych vynosov. Pozitivne mozno hodnotit’ vyvoj ostatnych prevadzkovych
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vynosov, ktoré v roku 2021 vzrastli 0 6,20 % a v roku 2023 zaznamenali eSte vyssi narast
0 16,75 %. Tento vyvoj Ciastocne prispel k vyrovnaniu poklesu hlavnych trzieb v roku 2023.

Vynosy z finan¢nej ¢innosti boli evidované len v roku 2021 a nasledne uplne vymizli.

Tabulka 12: Horizontdlna analyza vynosov konkurencie

21/20 22/21 23/22
Trzby z prodeje vyrobkov a sluzieb 18 % 11,25% 14 %
Trzby z predaja tovaru -14,75 % -4% 14 %
Ostatné prevadzkové vynosy -40 % | 1767,50 % | 10,75 %
Vynosy z fin. ¢innosti -247,50 % 432 % | -3,50 %
Vynosy celkom 17,65 % 8,45 % | 15,71 %

(zdroj : vlastné spracovanie)

Pri porovnani vyvoja vynosov analyzovaného podniku s priemernymi hodnotami
konkurenénych firiem mozno pozorovat urcité¢ rozdiely vo vykonnosti. U konkurencie
z tabul’ky €. 12 moZzno pozorovat’ stabilny rast celkovych vynosov, zatial’ ¢o u hlavného
podniku po raste priSiel pokles v roku 2023. Tento rozdiel poukazuje na to, Ze podnik
v tomto obdobi zaostal za trhovym priemerom, ¢o mdze suvisiet s oslabenim dopytu.
Vyrazny rozdiel vidno vo vynosoch z finan¢nej ¢innosti, ked’ priemer konkurencie v roku
2022 rapidne vzrastol az o 432 %, zatial’ ¢o DI Univerzal takyto vynos vobec nevykazal
a tieto vynosy klesli na 0. Z celkového hl'adiska boli vynosy sledovaného podniku relativne
priaznivé a blizke priemeru konkurencie, no v roku 2023 doSlo k oslabeniu, ktoré sa

prejavilo poklesom trzieb, zatial’ Co konkurencia nad’alej rastla.

Tabul’ka 13: Struktura néakladov spoloénosti DI Univerzal

(eur) 2020 2021 2022 2023
Vykonové spotreba 66931 58102 97380| 103699
Sluzby 40062 | 62985| 57871| 53575
Osobné néklady 231274 | 241123 | 232337| 216330
Odpisy a opravné polozky k DNM a DHM 5522 9324 7752 7752
Ostatné prevadzkové naklady 403 2401 681 5188
Nékladové uroky 646 755 360 64
Ostatné finan¢né naklady 468 497 479 380
Dan z prijmov 6613 9578 | 10498 9160
Niéklady celkom 351919 | 384765| 407358| 396148

(zdroj : vlastné spracovanie na zaklade uctovnych vykazov)
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Tabul’ka 14: Horizontalna analyza nakladov spolo¢nosti DI Univerzal

21/20 22/21 23/22
Vykonové spotreba -13,19 % 67,60 % 6,49 %
Sluzby 57,22 % -8,12 % -7,42 %
Osobné naklady 4,26 % -3,64 % -6,89 %
Odpisy a opravné polozky k DNM a DHM 68,85 % | -16,86 % 0,00 %
Ostatné prevadzkové naklady 49578 % | -71,64% | 661,82 %
Nakladové uroky 16,87 % | -52,32%| -82,22%
Ostatné finan¢né naklady 6,20 % -3,62 % -20,67 %
Dan z prijmov 44,84 % 9,61 % -12,75 %
Niaklady celkom 9,33 % 5,87 % -2,75 %

(zdroj : vlastné spracovanie)

Ako ukazuju data v tabulke ¢. 10, celkové naklady podniku mali mierny priebeh. V roku
2021 vzréstli 0 9,33 %, v roku 2022 o 5,87 % a nasledne klesli 0 2,75 %. Tento vyvoj suvisi
s pohybmi v jednotlivych ndkladovych polozkéach. Vyrazny medzirocny narast zaznamenala
vykonova spotreba v roku 2022, pricom sa zvysila o 67,6 %. Narast pokracoval aj v roku
2023, hoci s mensou dynamikou a tieto naklady vzrastli o 6,49 %. Sluzby zaznamenali
v roku 2021 narast 0 57,22 %, avSak v nasledujucich rokoch postupne klesali. Osobné
naklady, ktoré predstavuju vyznamnu zlozku celkovych nédkladov v roku 2021 vzrastli
04,26 %. V dalSich rokoch preukazali zniZenie, a to najmi v roku 2023 (-6,89 %), ¢o mdze
naznacovat’ Usporné opatrenia v oblasti zamestnanosti. Zaujimavy vyvoj nastal pri polozke
ostatné prevadzkové naklady, ktora vykazuje vysoku volatilitu. Po prudkom poklese v roku
2022 (-71,64 %) nasledoval opdtovny skokovy narast v roku 2023 (+661,82 %), o mdze
byt’ vysledkom jednorazovych poloziek alebo mimoriadnych vydavkov. Hoci podnik nema
vysoké nékladové uroky, aj tak tato polozka zaznamenala vyrazny pokles v roku 2023 (-
82,22 %), ¢im sa eSte viac zlepsila uverova situacia spolo¢nosti. Z pohl'adu danovych
povinnosti sa dafl z prijmu vyvijala s ur€itymi vykyvmi, avSak v roku 2023 poklesla o 12,75
% , €o suvisi so znizenim zisku v tomto roku. Aj ked’ podnik zaznamenal v jednotlivych
rokoch ur€it¢ nakladové vykyvy, vroku 2023 doSlo k miernemu poklesu celkovych

nakladov, ¢o prispelo k stabilizacii hospodarenia firmy.
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Tabulka 15: Horizontalna analyza nédkladov konkurencie

21/20 22/21 23/22
Vykonova spotreba 18,75 % 9.75% | 11,25%
Sluzby 38,25% | -8,50%]| 28.25%
Osobné ndklady 7% 11,50 % 20 %
Odpisy a opravné polozky k DNM a DHM 2,75 % -11% 0,25 %
Ostatné prevadzkové naklady 21,25 % 21 % 98 %
Nékladové uroky 5% -1% 63 %
Ostatné finan¢né naklady 425% | -9,75% | 24,75%
Dan z prijmov -26,50 % | -9,50 % | 816,25 %
Naklady celkom 17,77 % 8,07 % | 1441 %

(zdroj : vlastné spracovanie)

Z dajov konkurencie uvedenych v tabulke €. 15 mdzeme vidiet, ze DI Univerzal si
v sledovanom obdobi udrziaval miernejsi rast celkovych nakladov. Zatial’ ¢o konkurencia
evidovala v poslednom roku ndrast o 14,41 %, hlavny podnik naklady dokonca znizil.
NajvyraznejSie rozdiely su viditeI'né pri osobnych nakladov a ostatnych prevadzkovych
nakladov. Kym u konkurencie osobné naklady stabilne réstli a v roku 2023 sa zvysili aZ 0 20
%, DI Univerzal ich v poslednych dvoch rokoch zniZzoval. Naopak, v oblasti ostatnych
prevadzkovych nakladov zazil hlavny podnik v roku 2023 extrémny narast, Co vyrazne
presahuje zvysenie konkurencie (+98 %). V konecnom désledku vysledky ukazuju, ze

analyzovany podnik efektivnejsie tlmil narast nakladov ako konkurencia.

5.2 Vertikalna analyza

V tejto Casti prace sa naSa pozornost’ zameria na rozbor Struktury jednotlivych vykazov. Ide
o rozbor, ktory vyjadruje percentudlny podiel jednotlivych poloziek zo zdkladnej polozky
v danom vykaze. Ciel'om je teda zistit’ relativnu vel'kost’ poloziek podiel'ajucich sa na celku

v ramci ué¢tovného obdobia.

5.2.1 Vertikalna analyza stiivahy — aktiva

Tato podkapitola sa zameriava na rozbor Struktury aktiv spolo¢nosti, pri¢om cielom je urcit’,

aky podiel jednotlivé zlozky majetku zaujimaji na celkovych aktivach.
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Tabulka 16: Vertikalna analyza aktiv spolo¢nosti DI Univerzal

2020 2021 2022 2023

NeobeZny majetok 19,74 % | 31,05 % | 25,03 % | 22,11 %

DHM 97,53 % | 98,58 % | 98,38% | 98,13 %

DNM 0,00% | 0,00 % 0,00 % 0,00 %

DFM 2,47 % 1,42 % 1,62 % 1,87 %
ObeZny majetok 80,26 % | 68,95 % | 74,97 % | 77,89 %
Kratkodobé pohl'adavky 5411 % | 67,22%| 91,50% | 66,06 %
Peniaze a ucty v bankach 45,89 % | 32,78 % 8,50 % | 33,94 %
AKTIVA 100 % 100 % 100 % 100 %

(zdroj : vlastné spracovanie na zdklade uctovnych vykazov)

Na zaklade dat uvedenych v tabulke ¢. 16, ktora prezentuje vyvoj struktary aktiv v rokoch
2020 - 2023, pozorujeme pomerne stabilné podiely neobezného a obezného majetku bez
skokovych zmien. AvSak najvyraznejsi rozdiel mozno vidiet v roku 2021, ked’ podiel
neobezného majetku stiipol na 31,05 % oproti predchaddzajucemu roku, kedy tento podiel
predstavoval 19,74 % na celkovych aktivach. V poslednych rokoch sa vSak tento podiel
znizoval. Na zaklade tohto vyvoja mozno usudzovat, Ze podnik v roku 2021 investoval do
dlhodobého majetku a nasledne svoju Struktaru opédt presunul k obeznym aktivam.
Najvyznamnejsiu polozku v ramci neobezného majetku predstavoval dlhodoby hmotny
majetok s priemernym podielom 98 % pocas celého obdobia. Obezné aktiva tvorili po
vacsinu obdobia dominantnt Cast’ Struktiry celkového majetku. Ich podiel bol 80,26 %
v roku 2020 s vyraznejSim znizenim v roku 2021 (68,95 %) a opdtovnym zvySenim v rokoch
2022 (74,97 %) a 2023 (77,89 %). Kratkodobé¢ pohl'adavky mali najvyssi podiel v roku 2022
(91,50 % z obeznych aktiv), no v roku 2023 sa toto percento znizilo na 66,06 %, z ¢oho
mozno predpokladat’ zlepSenie inkasa pohl'adavok. Celkovo mozno povedat’, Ze si podnik

udrzuje prevahu obezného majetku v ramci celkovych aktivach.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

55

Tabulka 17: Vertikalna analyza aktiv konkurencie

2020 2021 2022 2023
NeobeZny majetok 39 % | 38,43 % | 39,14 % | 40,07 %
DHM 85,24 % | 83,06 % | 72,66 % | 74,58 %
DNM 1,LI15%| 0,13% 0,16 % 0,21 %
DFM 13,61 %| 16,83 % | 27,12% | 25,18%
Obezny majetok 61 % | 61,57 % | 60,86 % | 59,93 %
Kratkodobé pohladavky 59,82 % 61,39 % | 65,79 % | 58,30 %
Peniaze a ucty v bankach 21,72 % 2329 % | 18,44 % | 26,68 %
AKTIVA 100 % | 100 % 100 % 100 %

(zdroj : vlastné spracovanie na zaklade uctovnych vykazov)

Porovnanie vertikalnej Struktury aktiv s konkurenciou, ktorej priemerné percenta su uvedené
v tabulke ¢. 17, poukazuje na vyrazne vyssi podiel obeZzného majetku u hlavného podniku.
V rokoch 2020 az 2023 sa tento podiel pohyboval medzi 68,95 % az 80,26 %, zatial’ ¢o
priemerna hodnota konkurencie bola stabilnejSia, na urovni okolo 59 - 61 %. To naznacuje
likvidnejSiu Struktiru spolo¢nosti DI Univerzal. Podiel kratkodobych pohladavok na
obeznom majetku bol u hlavného podniku porovnatel'ny s konkurenciou, az na vykyv v roku
2022, pricom dosahoval vyrazne vysSie percento ako konkurencny priemer. Naopak,
neobeZzny majetok tvoril u konkurencie priblizne 39 - 40% aktiv, na rozdiel od analyzovanej
spoloc¢nosti, kde bol tento podiel nizsi, okolo 20 - 31 %. Na zdklade tohto porovnania
a udajov v tabulkach ¢. 16 a¢. 17 je zrejmé, ze Struktira aktiv DI Univerzal obsahuje
likvidnejSie zlozky a konkurencia ma stabilnej$i pomer medzi obeznym a neobezZnym

majetkom. Tento rozdiel mdze odrazat rozli¢nu stratégiu hospodarenia s majetkom.

5.2.2 Vertikilna analyza siivahy — pasiva

Ciel'om tejto podkapitoly je preskumat’, z akych zdrojov je podnik financovany a porovnat’

podiel cudzich a vlastnych zdrojov na kapitalovej Struktire spolocnosti.
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Tabulka 18: Vertikalna analyza pasiv spolo¢nosti DI Univerzal
2020 2021 2022 2023
Vlastny kapital 64,23 % 77,13 % 80,39 % 86,23 %
Zakladny kapital 1,47 % 1,11 % 0,97 % 0,93 %
Kapitalové fondy 2,85 % 2,15% 1,89 % 1,80 %
Fondy zo zisku 3,17% 2,39 % 2,10% 2,00 %
VH minulych rokov 71,84 % 69,84 % 73,87 % 80,17 %
VH uétovného obdobia 20,67 % 24,51 % 21,17 % 15,11 %
Zavizky 35,77 % 22,87 % 19,61 % 13,77 %
Dlhodobé zavizky 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Kratkodobé zavizky 89,43 % 84,60 % 87,46 % 69,13 %
Kratkodobé rezervy 10,57 % 15,40 % 12,54 % 30,87 %
PASIVA 100 % 100 % 100 % 100 %

(zdroj : vlastné spracovanie na zdklade uctovnych vykazov)

Z tabulky ¢. 18 vyplyva, ze sa podnik zameriava na posililovanie vlastného kapitalu
a znizovanie zadlzenia. Podiel vlastnych zdrojov na celkovych pasivach narastal z 64,23 %
v roku 2020 na 86,23 % v roku 2023. Polozky vlastného kapitalu, ako st kapitalové fondy
a fondy zo zisku si udrziavali stabilny podiel. Najvicsia ¢ast’ z nich patri polozke vysledok
hospodarenia minulych rokov, ktord v roku 2023 predstavovala viac ako 80 % z vlastného
kapitalu. Zavizky v roku 2020 predstavovali este 35,77 % z celkovych zdrojov a do roku
2023 ich podiel klesol na troven 13,77 %. Kratkodobé zavazky tvorili v roku 2020 az 89,43
% vsetkych zavizkov, ale do roku 2023 ich podiel klesol na 69,13 %. Naopak, podiel
kratkodobych rezerv sa v tom istom obdobi zvysil z 10,57 % na 30,87 %.

Tabulka 19: Vertikalna analyza pasiv konkurencie

2020 2021 2022 2023
Vlastny kapital 49,79 % | 51,81 % | 49,76 % | 47,97 %
Zakladny kapital 476 % | 4,92 % 4,79 % 4,54 %
Kapitalové fondy 59,19 % | 60,28 % | 60,17 % | 58,20 %
Fondy zo zisku 0,00 % | 0,00 % 0,00 % 0,57 %
VH minulych rokov 34,62 % | 31,62% | 32,87% | 31,28%
VH uctovného obdobia -0,05 % | 1,90 % 0,94 % 4,26 %
Zavazky 49,20 % | 47,95 % | 50,21 % | 52,04 %
Dlhodobé¢ zavizky 9,28% | 8,08% | 14,83 % | 12,03 %
Kratkodobé zaviazky 44,09 % | 54,36 % | 54,83 %| 55,59 %
Kratkodobé rezervy 3,0% | 2,91 % 4,74 % 6,21 %
PASIVA 100% | 100 % 100 % 100 %

(zdroj : vlastné spracovanie na zdklade uctovnych vykazov)
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Pri pohlade na Struktiru pasiv konkurencie, uvedenej v tabulke €. 19, je zrejmé, ze DI
Univerzal vykazuje odlisSné vyuzivanie zdrojov pre svoje podnikanie. Kym analyzovana
spolo¢nost’ v priebehu rokov zvySovala podiel vlastného kapitalu, konkuren¢né podniky sa
pohybovali na nizsej urovni, pricom tento podiel dokonca klesol z 49,79 % na 47,97 %.
Z tohto rozdielu vyplyva, ze spolo¢nost’ DI Univerzal je financovand prevazne z vlastnych
zdrojov a konkurencia ma vyvazenejsiu Struktiru medzi vlastnymi a cudzimi zdrojmi. Zatial
¢o hlavny podnik postupne znizoval podiel zavézkov na celkovych pasivach, u konkurencie
vzrastli 249,20 % na 52,04 %. Rozdiely vidno aj v jednotlivych polozkach zavizkov,
napriklad v pripade kratkodobych rezerv, ktoré hlavny podnik tvoril na vyssej tirovni ako

konkurencia, ktora ich najvyssi podiel eviduje v roku 2023 na tGrovni 6,21 %.

5.2.3 Vertikalna analyza vykazu ziskov a strat

Nasledujtuca podkapitola bude venovana rozboru vykazu zisku a straty pomocou vertikalnej

analyzy, ktord mi umozni zistit, ako st jednotlivé polozky rozlozené v ramci celkovych

Vynosov.
Tabul’ka 20: Vertikalna analyza vynosov spolo¢nosti DI Univerzal
2020 2021 2022 2023
Trzby z predaja vyrobkov a sluzieb 79,86 % | 81,29 % | 82,42 % | 78,24 %
Trzby z predaja tovaru 047% | 0,00%| 0,03%| 0,24 %
Ostatné prevadzkové vynosy 19,68 % | 17,37 % | 17,54 % | 21,52 %
Vynosy z fin. ¢innosti 0,00% ]| 1,34%| 0,00% | 0,00 %
Vynosy celkom 100 % | 100% | 100% | 100 %

(zdroj : vlastné spracovanie na zaklade uctovnych vykazov)

Z tabulky €. 20 je zrejmé, ze hlavnym zdrojom vynosov boli pocas celého obdobia
trzby z predaja vyrobkov a sluzieb. Ich najvyssi podiel bol zaznamenany v roku 2022 na
z predaja tovaru boli v celkovych vynosoch zanedbatelné. Ich podiel bol v roku 2022 0,03
%, pricom v roku 2023 stupol na 0,24 %, avSak na celkovt Strukturu mali minimalny vplyv.
Ostatné prevadzkové vynosy sa vyraznejSie podielali na celkovych vynosoch a najvyssiu
Cast’ zaznamenali v roku 2023 na urovni 21,52 %. Vynosy z finan¢nej ¢innosti prispeli len

v roku 2021 s malym podielom 1,34 %.
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Tabul’ka 21: Vertikalna analyza vynosov konkurencie

2020 2021 2022 2023
Trzby z predaja vyrobkov a sluzieb | 79,10 % | 79,10 % | 81,55 % | 80,55 %
Trzby z predaja tovaru 3,57%| 4,34 %] 3,65%| 4,65%
Ostatné prevadzkové vynosy 15,87 % | 14,80 % | 13,80 % | 13,93 %
Vynosy z fin. ¢innosti 0,20% | 0,26 %| 0,38% | 0,28 %
Vynosy celkom 100% | 100% ]| 100% ]| 100 %

(zdroj : vlastné spracovanie na zaklade uctovnych vykazov)

V porovnani s priemerom konkuren¢nych spolo¢nosti vykazuje hlavny podnik niekolko
rozdielov. Najzasadnejsi rozdiel je pozorovatelny v ostatnych prevadzkovych vynosoch,
pri¢om konkurencia vykazovala niZsie, ale stabilné podiely okolo 14 %. Dal§im rozdielom
je nizky podiel trzieb z predaja tovaru, ktory sa u hlavného podniku pohybuje na velmi
nizkej urovni, zatial’ ¢o u konkurencie sa tento podiel pohybuje stabilne medzi 3,6 - 4,6 %.
Z toho vyplyva, Ze sa DI Univerzal neststredi na predaj tovaru, ktory v§ak u konkuren¢nych
spolo¢nosti  tvori stidlu zlozku vynosov. Vynosy z financnej Cinnosti predstavuju
u konkurencie sice nizky podiel na celkovych vynosoch, ale pomerne stabilny (0,2 - 0,4 %),
zatial' ¢o hlavnému podniku tvorili ¢ast na vynosoch len v roku 2021 ato navySe na

zanedbatel'nej Grovni. AvSak poloZka trzby z predaja vyrobkov a sluZieb je svojim podielom

porovnatel'nd medzi analyzovanym podnikom a priemerom konkurencie.

Tabul’ka 22: Vertikdlna analyza nakladov spolo¢nosti DI Univerzal

2020 2021 2022 2023
Vykonova spotreba 19,02 % | 15,10 %| 23,91 % | 26,18 %
Sluzby 11,38 % | 16,37 % | 14,21 %| 13,52 %
Osobné naklady 65,72 % | 62,67 % | 57,04 % | 54,61 %
Odpisy a opravné polozky k DNM a DHM 1,57 % | 242% | 190%| 1,96 %
Ostatné prevadzkové naklady 0,11%| 0,62%]| 0,17%| 1,31%
Nékladové uroky 0,18% | 0,20% | 0,09 %| 0,02 %
Ostatné finanéné ndklady 0,13%| 0,13%| 0,12%| 0,10 %
Dan z prijmov 1,88% | 2,49 % | 258% | 2,31%
Naklady celkom 100% | 100%| 100%| 100 %

(zdroj : vlastné spracovanie na zaklade uctovnych vykazov)

S odkazom na tabulku €. 22 moZno povedat, ze ndkladova Struktira spolo¢nosti DI

Univerzal je charakteristickd vysokym podielom osobnych ndkladov, okolo 57 az 66 %. To
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potvrdzuje, ze l'udsky kapitdl zohrdva vyznamnt ulohu pri tvorbe hodnoty. Vykonova
spotreba, ktora odraza spotrebu materialov, energii a dalSich vstupov potrebnych na
prevadzku, tvori tieZ vyssi podiel na ndkladoch. Pohybuje sa na rovni 15,10 % az 26,18 %.
v roku 2020 na urovni 11,38 % a najvyssi v roku 2021 (16,37 %). Dan z prijmov méa mierny
podiel okolo 2 az 2,5 %, ¢o zodpoveda beznému zdaneniu. Ostatné prevadzkové naklady,
nakladové uroky a ostatné financné naklady predstavuju zanedbatel'né podiely na celkovych

nakladoch a pohybuji sa na urovniach do 1 %.

Tabulka 23: Vertikalna analyza nakladov konkurencie

2020 2021 2022 2023
Vykonova spotreba 33,50 % | 34,30 % | 37,12 % | 33,98 %
Sluzby 10,49 % | 12,29 % | 10,58 % | 10,24 %
Osobné naklady 44,05 % | 40,45 % | 42,16 % | 43,58 %
Odpisy a opravné polozky k DNM a DHM 8,09% | 6,83% ]| 524%]| 525%
Ostatné prevadzkové naklady 0,47 % | 0,51%| 042%]| 0,50%
Nékladové uroky 0,63% | 047% | 0,41 % | 0,66 %
Ostatné finan¢né naklady 0,11%| 0,11%| 0,08% | 0,08 %
Danl z prijmov 0,15%| 0,09% | 0,11%| 0,36 %
Niaklady celkom 100 % | 100% | 100% | 100 %

(zdroj : vlastné spracovanie na zdaklade uctovnych vykazov)

Z udajov uvedenych v tabul’ke ¢. 23 vyplyva, Ze osobné néklady priemeru konkurencie st
niz§ie v porovnani s hlavnym podnikom a ich percentuélny podiel sa pohybuje okolo 40 %.
Rozdiel mozno vidiet’ tiez pri polozky vykonovej spotreby, kde konkurencia dosahuje vyssi
podiel na nédkladoch ( okolo 34 - 37%), zatial’ ¢o u hlavného podniku m4 tato polozka mensi
podiel a zaroven je kolisavejSia. MenSie vykyvy v porovnani st v nakladoch na sluzby,
pricom konkurencia dosahuje o nieCo mensie percentd. Oproti hlavnému podniku
konkuren¢né spolo¢nosti vykazuji vyssi podiel odpisov a opravnych poloziek na nédkladoch,
¢o suvisi s vyraznejSim podielom dlhodobého hmotného majetku u konkurentov. Hlavny
podnik odvadza dani v rozsahu 1,9 - 2,5 %, zatial' ¢o priemer konkurenénych spolo¢nosti
vykazuje nizsi podiel dane z prijmu v rozmedzi 0,1 - 0,4 %. Celkovo mozno zhodnotit’, Ze
konkurencia je materidlovo ndro¢nejSia a ma nizSie personalne néklady v porovnani s

analyzovanym podnikom.
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6 ANALYZA ROZDIELOVYCH UKAZOVATELOV (NWC)

V tejto kapitole sa zameriame na analyzu rozdielovych ukazovatelov, ktoré su kl'icové
na posudenie financnej stability a likvidity vybranej spolo¢nosti. Medzi najpouzivanejSie
a zakladné ukazovatele sa radi ¢isty pracovny kapitdl (NWC). Vd’aka nemu sa nam podari
preskumat’ vzajomny vzt'ah aktiv a pasiv a ur¢it’ pripadné hrozby podniku s ohl'adom na jeho
platobnt schopnost’. Teoretické vychodiska pre vypocet a interpretaciu tychto ukazovatel'ov

boli podrobne rozpisané v teoretickej Casti tejto prace.

Tabul’ka 24: CPK spolo&nosti DI Univerzal a konkurentov

CPK (NWC)
(eur) 2020 2021 2022 2023
DI Univerzal 92030 104313 132939 153950
A 166374 162879 159601 181145
B 2480784 1969202 1985910 1972379
C 3389199 3232151 3495518 3707163
D 182275 94281 47471 -37452

(zdroj : vlastné spracovanie na zdklade uctovnych vykazov)

Z analyzy udajov uvedenych v tabulke vyplyva, ze sledovany podnik DI Univerzal
stav obezného majetku v sledovanom obdobi, ktorym spolo¢nost’ disponovala po uhradeni
kratkodobych  zavdzkov. V nasledujicom roku 2021 je zaznamenany ndrast
disponovatel'ného obezného majetku hoci v uctovnych vykazoch vykazuji obezné aktiva
pokles, oproti poklesu kratkodobych zaviazkov je minimalny. V roku 2022 doslo
k vyraznejSiemu narastu Cistého pracovného kapitalu, co mé pdvod v sice minimalnom
znizeni cudzieho kratkodobého kapitalu no vyraznom zvySeni obezného majetku vd’aka
rasticim pohl'addvkam z obchodného styku. V poslednom sledovanom roku mézeme vidiet
opatovny pozitivny vyvoj ukazovatela vzhladom na zretelny pokles zavizkov

z obchodnych vztahov. Na zaklade vykonanych vypoctov a analyzy udajov z uctovnych
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vykazov mozno konstatovat’, ze podnik disponuje dostatocnou uroviou ¢istého pracovného
kapitalu. Ako je uvedené aj v teoretickej Casti prace, vysSie hodnoty tohto ukazovatela
poukazuji na dobru likviditu a schopnost’ podniku bez problémov pokryvat svoje
kratkodobé zavazky. Zistené vysledky preto potvrdzuja, ze analyzovany podnik je vysoko

likvidny a priebezne si plni svoje splatné zavizky.

Pri porovnani hodndt Ccist¢ho pracovného kapitalu analyzovanej spolo¢nosti
s vybranymi konkurenénymi podnikmi A, B, C je zrejmé, Ze aj tieto podniky vykazuju
pozitivne hodnoty ¢o poukazuje na ich dobru likviditu a schopnost’ plnit’ si svoje kratkodobé
zavizky. Vyska CPK zodpoveda ich velkosti a rozsahu podnikatel'skej ¢innosti v porovnani
s analyzovanym subjektom. Vyrazny rozdiel vSak mozno pozorovat’ s konkurentom D, ktory
v priebehu sledovanych rokov zaznamenal pokles az k zapornym hodnotdm. Tento
negativny vyvoj signalizuje mozné problémy s kratkodobou likviditou a schopnostou
uhradzat’ kratkodobé zavizky. V tomto porovnani DI Univerzal vykazuje lepSiu schopnost’
riadenia kratkodobych aktiv a zavédzkov a udrziava stabilnejSiu poziciu v oblasti likvidity

neZ podnik D.
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7 ANALYZA POMEROVYCH UKAZOVATELOV

Pre lepsie pochopenie finan¢nej vykonnosti a stability podniku sa budeme venovat’ analyze
pomerovych ukazovatel'ov. Ako uz vyplyva z teoretickej Casti, do tejto kategoérie spadaju
ukazovatele likvidity, rentability, zadlZenosti a aktivity. Pomocou tychto vypoctov nazrieme
na finan¢éné zdravie firmy, odhalime a identifikujeme odchylky od uvddzaného Standardu

v literatre ako aj posudit’ efektivnost’ hospodarenia.

7.1 Ukazovatele likvidity

Nadvizujlc na teoretické poznatky v predchadzajice;j Casti, analyzujeme podnik z hl'adiska
jeho schopnosti splacat’ svoje kratkodobé zavizky. S cielom ziskat komplexny prehl'ad
o schopnosti podniku premenit’ svoje aktiva na hotovost’ analyzujeme ukazovatele ako bezna
likvidita, pohotova likvidita a hotovostna likvidita. Zaroven si pomocou podielu ¢istého
pracovného kapitalu na obeznych aktivach charakterizujeme kratkodobu finan¢nu stabilitu,
ale ked’ze tento vypocet zahtna polozky roznej likvidity, formulujeme zaver hlavne pomocou

vyssie spomenutych ukazovatel'ov.

Tabul’ka 25: Ukazovatele likvidity spolocnosti DI Univerzal

2020 2021 2022 2023
Bezna likvidita 2,5 3,6 4,4 8,2
Pohotova likvidita 2,5 3,6 4,4 8,2
Hotovostna likvidita 1,2 1,2 0,4 2,8
Podiel CPK na OA 60 % 72 % 77 % 88 %

(zdroj : vlastné spracovanie na zaklade uctovnych vykazov)

Z analyzy vypoctov aich vysledkov uvedenych v tabulke €. 25 mozno usudzovat, Ze
likvidita sledovaného podniku sa v priebehu rokov vyrazne zlepSovala. KedZe podnik
nedisponuje zasobami, bezna a pohotova likvidita maja rovnaké vysledky. V roku 2020
dosahovali hodnotu 2,5 a postupne narastli az na hodnotu 8,2 v roku 2023. Podl'a odportcani
odbornej literatiry by sa hodnoty beznej likvidity mali pohybovat’ v intervale 1,5 - 2,5
nakol'ko vyssie hodnoty mézu signalizovat nadbyto¢ne viazané prostriedky v obeznych

aktivach. Pre pohotovu likviditu su tieto hodnoty odporacané v rozmedzi 1,0 - 1,5 a ako pri
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beznej likvidite aj tu plati, Ze vySSie vysledky poukazuji na neefektivne vyuZitie
prostriedkov obezného majetku. V tomto pripade teda podnik sice vykazuje vysoku uroven

likvidity, avSak tato situacia mdze naznacovat’ nevyuzivanie Casti aktiv na ziskové ucely.

Hotovostna likvidita zaznamenala ist kolisavost’. V rokoch 2020 a 2021 boli hodnoty
stabilné na urovni 1,2, ¢o vSak nezodpoveda odporti¢anej hodnote, ked’ze optiméalne rozpétie
pre tento ukazovatel’ je 0,2 - 0,5. V roku 2022 doslo k prudkému poklesu na 0,4, ¢o je
v odporucanom intervale, no v roku 2023 nastalo podstatné zvySenie na uroven 2,8, ¢im
znacne presiahol literaturou odporucané hodnoty. Z toho vyplyva, Ze podnik vlastni vysoku
hotovostnu rezervu, ¢o moze byt pozitivne z hl'adiska splacania zaviazkov, avSak zaroven
naznacuje, Ze podnik mé velké objemy finan¢nych prostriedkov, ktoré by mohol

efektivnejsie investovat'.

Priaznivy vyvoj potvrdzuje aj podiel CPK na obeznych aktivach, ktory vzrastol zo 60%
v roku 2020 na 88% v roku 2023. To poukazuje na zvySovanie financnej stability podniku.

Avsak tieto hodnoty presahuju odporucané percentualne rozpitie 30% - 50%.

Pri porovnani s konkuren¢nymi podnikmi B, C, D dosahuje analyzovany podnik vyssie
hodnoty ukazovatel'ov, ¢o naznacuje efektivnejSie vyuzivanie poloziek obeznych aktiv u
tychto konkurenénych subjektov. Ich hodnoty sa nachadzaji v odporucanych intervaloch
alebo ich jemne prekracuju. Zaroven podniky B a C vykazujuo mensi objem finanénych
prostriedkov vzhl'adom ako na odporucané hodnoty tak aj oproti sledovanému podniku, ¢im
sa stavaju do nevyhody z hl'adiska okamzitého splacania zavézkov. Najvyraznejsi rozdiel
prevlada oproti podniku A, ktorého hodnoty neprehliadnutelne siahaji za intervaly
optimalnych hodnot. Tato skuto¢nost’ reflektuje neefektivnejSie vyuzivanie ¢asti obeznych
aktiv, nez je to u podniku DI Univerzal. Pri ostatnych konkurenénych podnikoch dochadza

v urcitej miere k G€innejSiemu vyuzivaniu obeznych aktiv a ich vyuzitiu na ziskové tcely.
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Tabulka 26: Ukazovatele likvidity konkuren¢nych spolo¢nosti

Firma Ukazovatel’ 2020 2021 2022 2023
Bezna likvidita 10,0 8,2 7,9 7,2
A Pohotova likvidita 9,6 7,7 7,5 6,9
Hotovostna likvidita 3,0 2,7 3,1 1,5
Podiel CPK na OA 9% | 8% | 87 % 86 %
Bezna likvidita 1,8 1,7 1,5 1,9
B Pohotova likvidita 1,11 1,07 1,07 1,40
Hotovostna likvidita 0,06 0,01 0,03 0,10
Podiel CPK na OA 45% | 42% | 35% | 48%
Bezna likvidita 2,7 2,2 2,0 2,2
C Pohotova likvidita 2,2 1,8 1,4 1,9
Hotovostna likvidita 0,013 | 0,003 | 0,003 0,002
Podiel CPK na OA 62% | 54% | 49% | 55%
Bezna likvidita 1,4 1,2 0,8 2,9
D Pohotova likvidita 1,4 1,2 0,8 2,5
Hotovostna likvidita 0,8 0,5 0,5 1,8
Podiel CPK na OA 30 % 18% | -25% 66 %

(zdroj : vlastné spracovanie na zdklade uctovnych vykazov)
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7.2 Ukazovatele rentability

Schopnost” podniku dosahovat’ zisk zo svojich aktiv a kapitalu sa odraza v kl'iCovom
ukazovateli, ktorym je rentabilita. V tejto podkapitole preskimame ukazovatele ako
rentabilita trzieb, aktiv a vlastného kapitalu s ciel'om ziskat’ komplexny obraz o vykonnosti
a efektivnosti analyzovaného subjektu. Celkovo vzaté, zistime, ¢i podnik svoje zdroje
vyuziva efektivne na dosiahnutie zisku. Vyvoj tychto ukazovatelov mozno pozorovat’
v tabulke ¢. 27. Pre vypocet ukazovatelov ROE a ROS som dosadzovala do vzorca Cisty

zisk (EAT) a vypocet ROA zahfna zisk pred zdanenim a trokmi (EBIT).

Tabul’ka 27: Ukazovatele rentability spolo¢nosti DI Univerzal

2020 2021 2022 2023
ROE 21 % 25% 21 % 15 %
ROA 17 % 24 % 22 % 17 %
ROS 8 % 11 % 11 % 9%

(zdroj : vlastné spracovanie na zdaklade uctovnych vykazov)

Rentabilita vlastného kapitalu (ROE) sledovaného podniku nevykazovala vyrazné odchylky,
ale jej vyvoj bol mierne kolisavy. V roku 2020 dosahovala hodnoty 21 % a nasledne vzrastla
na 25 % v roku 2021. Tento nérast je spojeny najmé so zvySenim ¢istého zisku a pomerne
stabilnou uroviiou vlastného kapitalu. V nasledujucich rokoch ziskovost’ vlastného kapitalu
klesla opdt'na 21 % v roku 2022 a na 15 % v roku 2023. Pric¢inami tohto poklesu su klesajtica
ziskovost'  firmy azarovenn zvySovanie hodnoty vlastného kapitdlu ovplyvnené
akumulovanym ziskom z predchadzajtcich rokov. Analyzovany podnik aj napriek tomuto

poklesu udrziava vysoké hodnoty tohto ukazovatela.

Vidime, Ze ROA sa pohybuje na trovni podobnej ROE, a to vzh'adom na vysoky
podiel vlastného kapitalu, ktory predstavuje 70 — 80 % z celkovej Struktury pasiv. Zaroven
tu dochadza k nérastu v roku 2021 na uroven 24 %, ako uz bolo vysSie spomenuté, najma
vd’aka vysSiemu zisku a relativne stabilnej bilancnej sume. V rokoch 2022 a 2023 doslo
k postupnému poklesu na 22 % a 17 %, ¢o bolo zapri¢inené¢ bud’ vyraznejSim poklesom

hospodarskeho vysledku, alebo narastom celkovych aktiv.
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Podobne ako pri predchadzajucich ukazovatel'och, aj ukazovatel ROS dosahuje
v prvom a poslednom sledovanom roku nizsie hodnoty v porovnani s rokmi 2021 a 2022.

Téato skutocnost’ je rovnako ovplyvnend najmi vyvojom zisku v jednotlivych rokoch.

Pri porovnani rentability sledovaného podniku s konkurenénymi spolo¢nost’ami mozno
konstatovat’, Ze tento podnik dosahuje v hodnotach vsetkych ukazovatelov vyrazne lepSie
vysledky. K hodnotam ROE sa najblizsie zo vSetkych konkuren¢nych podnikov priblizila
firma C, ktord vSak aj v najlepSom roku 2023 dosahovala len 7,5 %. Ostatné podniky (A, B,
D) vykazuju podstatne nizs$ie hodnoty, pricom u firmy B bolo ROE v niektorych rokoch
dokonca zaporné. Podobna situdcia nastava aj u ukazovatela ROA, ked’ najvysSiu hodnotu
dosiahla opét spolo¢nost C na urovni 4,8 % vroku 2023. Hodnoty ROS boli
u konkuren¢nych podnikov tiez nizsie, a teda mali nizSiu ziskova marzu. Firmy A, B, D sa
pohybovali len na urovni 0,5 — 1 %, priCom firma B mala aj zaporné¢ hodnoty. Z tohto
porovnania vyplyva, ze DI Univerzal sa v oblasti rentability umiestiiuje na poprednom
mieste, ¢o je vysledkom vysSej ziskovosti, efektivneho vyuzivania majetku a pomerne

stabilnej finan¢nej situécie.
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Tabulka 28: Ukazovatele rentability konkurenénych spolo¢nosti

Firma Ukazovatel’ 2020 2021 2022 2023
ROE 0,2 % -1% 3% 7%
A ROA 0,2 % -1% 2% 6 %
ROS 0,5 % 2% 4 % 7%
ROE -11 % 1,3% | -35% | 2,1%
B ROA -3% 1,0% | -04% | 1,9%
ROS 2% 02% | -04% | 0,2%
ROE 10,0% | 6,8 % 3,5% 7,5 %
C ROA 4,1 % 3,6 % 2,4 % 4,8 %
ROS 2,5% 1,5 % 0,7 % 1,4 %
ROE 0,6 % 0,9 % 0,8 % 0,8 %
D ROA 1,2 % 1,1 % 1,0 % 1,1 %
ROS 0,7 % 0,8 % 0,6 % 0,6 %

7.3 Ukazovatele zadlZenosti

(zdroj : vlastné spracovanie na zaklade uctovnych vykazov)

Nadvidzujuc na teoretické uvedenie do problematiky, prezentované v predoslej Casti

bakalarskej prace, sa teraz zameriame na praktickll analyzu ukazovatel'ov zadlzenosti, ktoré

nam umoznia zhodnotit’, ako podnik vyuziva cudzie zdroje na financovanie svojich aktivit

a ake rizika s tym suvisia. PresnejSie ide o vypocCty celkovej zadlzenosti, urokového krytia

alebo miery zadlZenosti.
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Tabulka 29: Ukazovatele zadlZenosti spolocnosti DI Univerzal

2020 2021 2022 2023
Celkova zadlzenost’ 36 % 23 % 20 % 14 %
Miera zadlzenosti 0,56 0,30 0,24 0,16
Urokové krytie 50 66 139 603

(zdroj : vlastné spracovanie na zaklade uctovnych vykazov)

Ukazovatel’ celkovej zadlzenosti, ktory vyjadruje podiel zavizkov na celkovych aktivach,
vykazuje v spolo¢nosti DI Univerzal v sledovanom obdobi klesajuci trend. Z hodnoty 36 %
v roku 2020 sa postupne znizil na 14 % v roku 2023. Tento vyvoj naznacuje zniZovanie
miery zapojenia cudzich zdrojov do financovania podniku, ¢o mé za néasledok aj mensie
riziko pre veritelov. V porovnani s odpori¢anym rozmedzim 30 — 60%, ktoré uvadza
odborna literatura, si hodnoty analyzovaného podniku vyrazne nizSie. Na jednej strane si
udrziava vysoku finanénii nezévislost, sucasne vSak moéze nizSia zadlzenost podnik
obmedzovat’ vo zvySovani vynosnosti vlastného kapitalu prostrednictvom vyuZitia cudzieho
kapitalu. Pri ukazovateli miery zadlZenosti m6zeme sledovat’ podobny, teda klesajuci vyvoj.
Z hodnoty 0,56 v roku 2020 sa znizoval az dosiahol 0,16 v roku 2023. To znamen4, Zze na
jednotku vlastného kapitalu pripadd stdle menej cudzieho kapitalu. Z toho vyplyva, ze
spoloc¢nost’ vlastni dostatok vlastného kapitalu na splatenie svojich dlhov, ked’ze ukazovatel’
je vyrazne niz§i ako 1. Analyza ukazovatela trokového krytia dosahuje v sledovanom
obdobi mimoriadne vysoké hodnoty. Z hodnoty 50 v roku 2020 narastol az na 603 v roku
2023, ¢o predstavuje nadpriemerné hodnoty v porovnani s odporicaniami odbornej
literattiry, ktord uvadza, aby hodnoty boli vyssie ako 5. Takto vysoké hodnoty st sposobené
nizkymi nékladovymi trokmi vzhl'adom na dosiahnuty EBIT. Celkovo mozno povedat’, Ze
z hl'adiska urokového krytia je DI Univerzal vo vybornej finan¢nej kondicii a riziko

problémov so splacanim zavizkov je minimalne.

Hlavny podnik spolu sfirmou A dosahuji pri porovnani s konkurenénymi

v

ukazovatel'a vykazuju spolo¢nosti B a C, ktoré dokonca prekrocili odporti¢ané rozmedzie.

Najvyssiu zadlzenost’ dosiahol podnik C na tirovni 77 % v roku 2023. Pri miere zadlZenosti
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mozeme konStatovat, ze sledovany podnik spolu s firmami A a D dosahuju podobné
hodnoty. V porovnani s podnikmi B a C vykazuje hlavny podnik vyrazne nizsie hodnoty, ¢o
je priaznivy vysledok. Najvyssiu mieru zadlZenosti méZeme pozorovat’ pri podniku C, ktory
bol v roku 2023 az 3,28. Tieto podniky vyrazne prekracuju aj hodnotu 1, teda nemaju
dostatok vlastného kapitalu na pokrytie svojich dlhov. Z pohl'adu trokového krytia zastava
hlavny podnik jednoznacne najlepSiu poziciu. Zvlast problematickd situdcia je v
pripade firmy B, pri ktorej boli zaznamenané dokonca zaporné hodnoty. Spolo¢nosti C a D
maju stabilné, ale nizke hodnoty v porovnani s DI Univerzal, a zaroven nedosahuju ani

odportcant hranicu 5.

Tabul’ka 30: Ukazovatele zadlZenosti konkuren¢nych spolocnosti

Firma Ukazovatel’ 2020 | 2021 | 2022 2023
Celkova zadlZenost’ 24% | 18% | 19% | 21 %
A Miera zadlzenosti 0,32 0,22 0,24 0,26
Urokové krytie
Celkova zadlZenost’ 71% | 69% | 71 % 76 %
B Miera zadlzenosti 2,43 2,18 2,49 3,24
Urokové krytie -7 2 -1 2
Celkova zadlzenost’ 73% | 73% | 75% | 77 %
C Miera zadlzenosti 3,13 2,71 3,08 3,28
Urokové krytie 3 2 2 2
Celkova zadlzenost’ 29% | 32% | 35% | 34 %
D Miera zadlzenosti 0,41 0,48 0,54 0,52
Urokové krytie 2 2 2 3

(zdroj : vlastné spracovanie na zaklade uctovnych vykazov)
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7.4 Ukazovatele aktivity

V nasledujucom rozbore sa budeme venovat’ ukazovatel'om v podobe ¢i uz obratu urcitych
poloziek aktiv a pasiv alebo dobe obratu tychto poloziek. Pomocou nich zhodnotime, ¢i
subjekt vyuziva vlozené prostriedky U¢inne na dosiahnutie svojich obchodnych ciel'ov.

Tabul’ka €. 31 a ¢. 32 obsahuju vybrané ukazovatele a ich vypocitané hodnoty.

Tabulka 31: Ukazovatele aktivity spolo¢nosti DI Univerzal

2020 2021 2022 2023
Obrat aktiv 1,6 1,6 1,6 1,5
Doba obratu pohl'adavok (dni) 98 102 154 125
Doba obratu zévizkov (dni) 47 19 18 2
Obratovost’ pohl'adavok 3,7 3,5 2,3 2,9
Obratovost’ zavazkov 7,7 18,7 20,1 160,4

(zdroj : vlastné spracovanie na zaklade uctovnych vykazov)

Z analyzy ukazovatelov aktivity vyplyva, Ze obrat aktiv podniku zostaval v rokoch 2020 az
2022 na trovni 1,6, ¢o nam hovori o stabilnom vyuzivani majetku na tvorbu trzieb. V roku
2023 bol zaznamenany mierny pokles na uroven 1,5, z coho mozeme usudit’, Ze podnik
vyuzival svoje aktiva slabSie. Obratovost’ pohl'adavok mala v sledovanom obdobi kolisavy
vyvoj. Najvyssiu hodnotu tento ukazovatel’ dosiahol v roku 2020 vo vyske 3,7, Co znamena,
ze v tomto roku bol podnik schopny frekventovanejSie premienat’ pohl'adavky na hotovost’
V roku 2023 pozorujeme maly narast obratu pohl'adavok, Co signalizuje pozitivny vyvoj.
Z hladiska optimalneho vyvoja tohto ukazovatela by mali byt dosahované ¢o najvyssie
hodnoty a v ¢ase by mal vykazovat rastdci trend. Pri obrate zavézkov pozorujeme kazdym
rokom ndrast tohto ukazovatela, ale najmé v roku 2023 hodnota prudko vzrastla na 160,4.
Tento narast suvisi s kratSou dobou splacania zavizkov. V pripade tohto ukazovatela je

ziaduci opacny efekt, a teda skor nizsi obrat, ktory by mal v priebehu ¢asu klesat'.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 71

Pri hodnoteni doby obratu pohl'adavok je viditeI'né, ze sa spolo¢nost’ v rokoch 2020
a 2021 pohybovala okolo 100 dni. V roku 2022 sa viak doba predizila na 154 dni, ¢o
signalizuje zhorSenie inkasovania od odberatel'ov. Nasledne je v roku 2023 zaznamenané
skratenie na 125 dni, ¢o predstavuje krok spravnym smerom, ked’Ze vo vSeobecnosti je
ziaduce pri pohl'addvkach dosahovat’ nizsi pocet dni, teda rychlejsie ziskavanie finanénych
prostriedkov. Pokial’ ide o dobu splacania zavézkov, ta sa zo 47 dni v roku 2020 znizila na
2 dni v roku 2023. Tento jav znamena, ze spolo¢nost” DI Univerzal zacal splacat’ svoje
zavazky velmi rychlo. AvSak z pohladu riadenia likvidity je ziaduce, aby doba obratu
zévizkov mala rastici charakter, ¢o by znamenalo efektivnejSie vyuzivanie cudzich zdrojov
a ponechdvanie hotovosti v podniku dlhSie. V tomto pripade tak rychle splacanie zavédzkov

moze znizovat’ financnu rezervu podniku.

Z porovnania ukazovatel'ov obratovosti je vidiet’, ze hlavny podnik v obratovosti aktiv
dosahuje v porovnani s konkurenciou priemerné vysledky. Podnik B dosahuje najvyssi obrat
aktiv (2,2 — 2,3), ¢o naznacuje efektivnejSie vyuzivanie majetku na generovanie trzieb.
vyuZivanie aktiv. Pri obrate pohl'adavok dominuje firma D, ktord vykazuje vyrazne vyssie

hodnoty a v roku 2023 dosiahla hodnotu az 13,6. Na druhej strane podnik A zaznamenal

evwe

cv v

a 7. Podniky A a D zaznamenali v tomto ukazovateli vyraznejSie vykyvy, kedy v pripade
firmy A dosahoval obrat zavizkov najvyssiu hodnotu 73 v roku 2021 a podnik D 47 v roku
2023. Analyzovany podnik v porovnani s konkurenciou sice dosahoval podobné hodnoty
a zaradil sa medzi podniky s niz§imi hodnotami, avSak v roku 2023 prekrocil aj najvyssie
hodnoty konkuren¢nych spolocnosti A a D. Z pohl'adu doby obratu pohl'adavok dosahuje
porovnani s hlavnym podnikom. Najvyssie hodnoty zaznamenal podnik A ked’ v roku 2020
bola doba obratu pohl'addvok az 466 dni ale v priebehu ¢asu sa mu podarilo pocet dni
znizovat. DI Univerzal dosahuje sice horSie vycislenia ako podnik B a D, ale zaroveii ma
lepSiu poziciu ako A a C. Pokial’ ide o dobu obratu zdvizkov, najdlhsiu splatnost’ si udrZiava
podnik C s dobou 78 dni. Hned’ po fiom nasleduje firma B s mierne kratSou dobou splécania.

Najkratsie lehoty su viditelné u spolocnosti A, kedy v rokoch 2021 a 2022 bola doba

cwwr
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2023 bola tato doba 2 dni, o v porovnani s konkurenciou mdze predstavovat’ vicSie

problémy s likviditou.
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Tabul’ka 32: Ukazovatele aktivity konkurenénych spolo¢nosti

Firma Ukazovatel’ 2020 | 2021 | 2022 2023
Obrat aktiv 0,4 0,5 0,6 0,7
Doba obratu pohl'adavok (dni) | 466 386 303 237
A Doba obratu zaviazkov (dni) 42 5 5 9
Obratovost’ pohl'adavok 0,8 0,9 1,2 1,5
Obratovost’ zavizkov 8,6 73,0 66,7 41,3
Obrat aktiv 1,9 2,3 2.3 2,2
Doba obratu pohl'adavok (dni) | 91 59 62 77
B Doba obratu zaviazkov (dni) 61 50 54 68
Obratovost’ pohl'adavok 4,0 6,1 5,8 4,7
Obratovost’ zavizkov 5,9 7,2 6,7 5,3
Obrat aktiv 0,9 1,3 1,2 1,2
Doba obratu pohl'adavok (dni) | 172 129 150 135
C Doba obratu zaviazkov (dni) 78 49 71 78
Obratovost’ pohl'adavok 2,1 2.8 2,4 2,7
Obratovost’ zavizkov 4,6 7,3 5,0 4,6
Obrat aktiv 0,7 0,8 0,9 0,9
Doba obratu pohl'adévok (dni) | 54 71 82 26
D Doba obratu zavéazkov (dni) 18 53 31 8
Obratovost’ pohl'adavok 6,6 5,1 4.4 13,6
Obratovost’ zavizkov 19,6 6.8 11,7 47,0

(zdroj : vlastné spracovanie na zaklade uctovnych vykazov)
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7.5 Rozklad Du Pont

Tato kapitola sa zameriava na rozklad rentability vlastného kapitalu (ROE) podl'a modelu
Du Pont, ktory, ako uz bolo spomenuté v teoretickej Casti, umoziuje detailnejSie pochopit’,

¢o ovplyvnuje ziskovost’ podniku.

Rentabilita vlastného kapitalu (CZ/VK) evidovala v sledovanom obdobi najméi
klesajtci trend. Z hodnoty 25 % v roku 2021 postupne klesla na 21 % v roku 2022 a d’alej
na 15% v roku 2023. Tento pokles poukazuje na zhorSenie celkovej vykonnosti z pohl'adu

vlastnikov.

Hlavnym dévodom tejto tendencie je zniZenie &istej ziskovej marze (CZ/T), ktora klesla
z 11 % v rokoch 2021 a 2022 na 9 % v roku 2023. Na zaklade toho vyplyva, Ze podnik mal

v poslednom roku niz$i zisk z trzieb, ¢o priamo ovplyvnilo celkovi rentabilitu.

Dalgim faktorom je zhorSenie hodnoty ukazovatel'a podielu aktiv na vlastnom kapitali
(A/VK), ktory poklesol z 1,56 v roku 2020 na 1,16 v roku 2023. Toto postupné znizovanie
finan¢nej paky moze znamenat’ nizSiu zadlzenost, ale zaroven znizuje moznost' vyuzitia
cudzich zdrojov na zvySovanie ziskovosti vlastného kapitélu.

Ukazovatel’ obratu aktiv (T/A) sa mierne znizil z hodnoty 1,6 na 1,5, ¢o svedc¢i o tom,

ze podnik v roku 2023 generoval o nie€o menej trzieb na jednotku majetku v porovnani

s predchédzajicimi rokmi.

rok CZIVK
2020 21%
2021 25%
2022 21%
/ 2023 150 \
Gz TIA AVK
8% 1,6 1,56
11% 1,6 1,3
11% 1,6 1,24
9% 1,5 1,16
¢Z/EBT | EBTT T/DHM | DHM/A CZIVK | KFM/KCZ| Kcz/cz KFM/A
0,79 10,52% 8,27 0,19 0,56 0 0,89 0
0,81 14,27% 5,37 0,31 0,3 0 0,85 0
0,79| 13,46% 6,51 0,25 0,24 0 0,87 0
0,76| 11,53% 6,84 0,22 0,16 0 0,69 0

Obrazok 6 Du Pont rozklad spolo¢nosti DI Univerzal

(zdroj: vlastné spracovanie)
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8 ANALYZA SUHRNNYCH UKAZOVATELOV

V nasledujucej podkapitole sa zameriame na analyzu sthrnnych ukazovatelov, ktoré
poskytuju komplexnejsi pohlad na financnu situaciu podniku. Konkrétne buda pouzité
Altmanov model a Kralickov Quicktest, ktoré sliZia na posudenie finanéné¢ho zdravia

a rizika upadku.

8.1 Altmanov model — bankrotovy model

Na zédklade teoretickych poznatkov bude pouzity Altmanov model, ktory spociva vo
vyhodnoteni piatich pomerovych ukazovatel'ov s cielom zhodnotit’ riziko bankrotu, teda

finan¢nu stabilitu podniku DI Univerzal.

Na zéklade uvedenej tabulky a vyvoja grafu Z-skore je zrejmé, ze spolo¢nost’ DI
Univerzal sa pocas celého sledovaného obdobia nachadzala v bezpecnej zone, ktord je
definovana hodnotou vysSou ako 2,9. Zaroven graf poukazuje na rastiicu tendenciu hodnoty
Z-skore. Z pociatocnej hodnoty 3,611 v roku 2020 sa postupne zvysil tento ukazovatel’ na
hodnotu 5,719 vroku 2023. Signalizuje to zlepSujucu sa finan¢nu situaciu podniku

a klesajuce riziko bankrotu v sledovanom obdobi.

Tabul’ka 33: Altmanov model spolo¢nosti DI Univerzal

X 2020 2021 2022 2023

0,717 * CPK/A 0,3461 0,3556 0,4146 0,4902

0,847 * nerozdelené zisky/A 0,3908 0,4563 0,5030 0,5855

3,107 * EBIT/A 0,531 0,7401 0,6755 0,5322
0,420 * VK/CZ 0,7541 1,4168 1,722 2,6303
0,998 * T/A 1,5890 1,6404 1,6008 1,4804
Z-skore 3,611 4,609 4,916 5,719

(zdroj : vlastné spracovanie na zaklade uctovnych vykazov)
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Vyvoj Z-skore

Bezpecna zona Z > 2.9 5,7186563

4,9158145
. 4,6091969 /
. 3,6110136
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Obrazok 7 Graf vyvoja Z-skore spolocnosti DI Univerzal

(zdroj: vlastné spracovanie)
8.2 Kralickov Quicktest - bonitny model

Ciel'om tejto kapitoly je vyhodnotit’ bonitu podniku pomocou Krali¢kovho Quicktestu, ktory
predstavuje nastroj na zhodnotenie finanéného zdravia podniku. Test je zaloZeny na analyze
zékladnych finan¢nych ukazovatel'ov, prostrednictvom ktorych mozeme posudit’ finanénu

stabilitu spolo¢nosti a porovnat’ s odporuc¢anymi hodnotami.

Z tabulky €. 34 vyplyva, Ze podnik v sledovanom obdobi dosahoval v niektorych
rokoch najvysSie mozné bodové ohodnotenie, najméd v ukazovateli R1 a R3, priCom
pravidelne dosahovali 4 body. Slabsia bola oblast’ prevadzkového cash flow (R2, R4), kde
sa objavovali aj niz§ie ohodnotenia. Z vysledkov celkového hodnotenia mozno pozorovat’,
ze podnik si udrziaval rozmedzie celkového vysledku 2 — 3 bodov, ¢o ho vacsinu rokov
k poklesu vynosovej situdcie. V roku 2023 sa vSak celkové hodnotenie zvysilo na troven 3
bodov, z ¢oho na zéklade stanovenych kritérii opisanych v teoretickej Casti vyplyva, Ze je
podnik bonitny a stabilny. Tento vyvoj naznacuje zlepSenie finan¢nej situacie spoloc¢nosti

v poslednom sledovanom roku.
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Tabulka 34: Kralickov Quicktest spolocnosti DI Univerzal

2020 2021 2022 2023
R1 (Vlastny kapital/aktiva) 0,642288 | 0,771338 | 0,803921 | 0,862307
R2((CZ-peniaze)/prevadzkovy CF) -0,05142 | 0,038884 | -1,85797 | -0,43964
R3 (EBIT/aktiva) 0,170852 | 0,238154 | 0,217913 | 0,171261
R4 (Prevadzkovy CF/vykony) 0,103681 | 0,034083 | -0,03662 | 0,15241
Bodové ohodnotenie
R1 4 4 4 4
R2 0 2 0 0
R3 4 4 4 4
R4 3 1 0 4
Financ¢na stabilita (R1+R2)/2 2 3 2 2
Vynosova situdcia (R3+R4)/2 3,5 2,5 2 4
Celkové hodnotenie (FS+VS)/2 2,75 2,75 2 3

(zdroj : vlastné spracovanie na zaklade uctovnych vykazov)

Vyvoj bodového hodnotenia podla Kralickovho Quicktestu
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Graf 1: Vyvoj bodového hodnotenia spolo¢nosti DI Univerzal
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(zdroj: vlastné spracovanie)
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8.3 Spider analyza

Na zaklade spider analyzy zobrazenej v grafe ¢. 2 vyplyva, ze podnik DI Univerzal
v porovnani s priemerom Styroch konkurencnych spolo¢nosti dosahuje vo vécSine
ukazovatelov znacne nadpriemerné hodnoty. Dominantné postavenie si udrzuje najma
v ukazovateli miery zadlzenosti, kde hodnota presahuje 1100 % vzhl'adom na porovnévaciu
urovenn 100 %. Vyrazné prevysenie je viditelné aj v ukazovatel'och rentability, najma
rentability majetku. DI Univerzal v tychto pripadoch niekol’kondsobne presahuje
konkurenciu. V oblasti likvidity analyzovany podnik tiez vykazuje vysSSie hodnoty vo
vSetkych ukazovatel'och (bezna, pohotova, hotovostna), ¢o svedc¢i o jeho silnej financnej
stabilite. Celkova zadlzenost sledovaného podniku dosahuje 375 %, Co prevySuje
zakladnych 100 %. Treba vSak zdoraznit, Ze v pripade tohto ukazovatel'a je na zaklade
teoretickych poznatkov pouzity prepocet, kde sa vzorova hodnota (priemer konkurencie) deli
prepocitanou hodnotou, kedZe ziaduci efekt je nizSia zadlZenost'. Pokial’ ide o aktivitu,
ukazovatel' obratu aktiv a obratu zavizkov DI Univerzal vykazuje vysSie hodnoty nez
priemer, ¢o poukazuje na efektivnejSie vyuzivanie majetku a v€asné splacanie zavazkov.
Slabsi vysledok je mozné vidiet’ len pri obrate pohl'adavok, kde sa podnik pohybuje pod
priemerom. Celkovo moZzno konStatovat, Ze spolo¢nost’ DI Univerzal podl'a spider analyzy
prekonava svojich konkurentov takmer vo vSetkych analyzovanych oblastiach. Podl’a tejto

analyzy podnik zastava silntl poziciu na trhu a je finan¢ne zdravy.
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Graf 2: Spider analyza DI Univerzal

(zdroj: vlastné spracovanie)

Tabul’ka 35 Prepocitané a vzorové hodnoty pre spider analyzu

Ukazovatel’ DI Univerzal Priemer 4 firiem

ROE 15 % 344,83 % 4,35% 100 %
ROA 17 % 492,75 % 3,45 % 100 %
ROS 9 % 391,30 % 2,30 % 100 %
Bezna likvidita 8,2 268,85 % 3,05 100 %
Pohotova likvidita 8,2 304,83 % 2,69 100 %
Hotovostna likvidita 2,8 307,69 % 0,91 100 %
Celkova zadlzenost’ 14 % 375,00 % 52,5% 100 %
Miera zadlzenosti 0,16| 1140,63 % 1,825 100 %
Obratovost’ aktiv 1,5 120,00 % 1,25 100 %
Obratovost’ pohl'addvok 2.9 51,51 % 5,63 100 %
Obratovost’ zavizkov 160.4 653,36 % 24,55 100 %

(zdroj : vlastné spracovanie na zaklade uctovnych vykazov)
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9 ZAVERECNE ZHRNUTIE FINANCNEJ ANALYZY
SPOLOCNOSTI DI UNIVERZAL A ODPORUCANIA

V tejto kapitole budu zhrnuté najdolezitejsie vysledky financnej analyzy spoloc¢nosti DI
Univerzal za sledované obdobie rokov 2020 — 2023. V nadvédznosti na tieto zistenia su
nasledne navrhnuté odporucania, ktoré by mohli prispiet’ k zlepSeniu finanénej situdcie

podniku.

9.1 Zavere¢né zhrnutie

Druzstvo invalidov UNIVERZAL Piestany ma §tatit chranenej dielne, ktora sa $pecializuje
na vytvaranie pracovnych prilezitosti pre osoby so zdravotnym znevyhodnenim. Jej ¢innost’
je rozdelena do troch hlavnych oblasti, a to montazne prace v elektrotechnike, montdzne

préace v strojarstve a rozne manualne doplnkové prace.

V ramci kapitoly 5 bola pomocou horizontalnej a vertikalnej analyzy vyhodnotena
majetkova a kapitalova $truktura podniku DI UNIVERZAL a jej vyvoj v obdobi rokov 2020
az 2023. Z tychto analyz pre aktiva vyplyva, Ze sa podnik vyznacuje vyS$Sim podielom
obezného majetku, ktory si s mensim vykyvom udrziaval hodnoty okolo 70 %. Podnik
preukazoval vyraznej$i pohyb najmé pri polozke kratkodobych pohladdvok a penaznych
prostriedkov. Zatial’ ¢o v roku 2022 pohl'adavky prudko narastli, v nasledujicom roku doslo
k ich prudkému poklesu o necelych 27 %. Tento vyvoj odpovedal situdcii penaznych
prostriedkov, ktoré sa v roku 2023 vyrazne navysili a podnik posilnil likviditu. Konkurencia
v porovnani s analyzovanym podnikom vykazovala v priemere vyrovnanejs$i vyvoj a tiez

percentualny podiel obezného a neobezného majetku v Strukture aktiv.

Z pohl'adu pasiv podnik vyrazne posililoval svoj vlastny kapital, najmi
prostrednictvom nerozdeleného zisku z minulych rokov a zaroven znizoval svoje zavézky.
Tento trend vyplyva z konzervativnej finan¢nej Struktury tohto podniku. Vlastny kapital
podielovo vyrazne prevySoval cudzie zdroje a v roku 2023 dosahoval skoro 90 %. Téato
politika prinasa vyhodu v podobe silnej financnej stability, ale na druhej strane so sebou
nesie nevyhodu v podobe nizSej vynosnosti v porovnani s priemerom konkuren¢nych

spolocnosti, ktory vykazoval vyrovnanejsi podiel aj vyvoj vlastného kapitalu a zavizkov.

Analyza vynosov ukazala, Ze spolo¢nost’ taZila najmd z trzieb za predaj vyrobkov
a sluzieb, pri¢om ostatné prevadzkové vynosy tvorili doplnkovl zlozku. Celkové vynosy

v rokoch 2021 a 2022 narastali, no v roku 2023 prislo k ich miernemu poklesu. Konkurencia
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oproti podniku DI Univerzal znizenie nezaznamenala, naopak v celom sledovanom obdobi

vykazovala rast.

Pri nakladovej analyze spolocnost’ preukazala schopnost’ efektivne tlmit rast ndkladov.
ZvIast sa jej darilo znizovat’ osobné naklady. V roku 2022 znizila tieto naklady o necelé 4
% a nasledne o necelych 7 %. Osobné naklady napriek tomu tvorili dominantnt polozku
v ndkladovej Strukture. Tento jav stvisi s charakterom chranenej dielne a vysokym
podielom pracovnej sily. Konkurencia naopak vykazovala vyS$si podiel materidlovych

nakladov a odpisov.

Z analyzy cistého pracovného kapitalu vyplyva, ze podnik DI Univerzal v celom
sledovanom obdobi vykazoval pozitivne hodnoty, ¢o znamena, Ze po od¢itani kratkodobych
zaviazkov od obeznych aktiv stale disponoval kladnymi hodnotami. V roku 2020 dosahoval
92 030 €, Co je zaroven najnizSia Uroven a kedZe kazdym rokom narastal, poslednom
analyzovanom roku dosiahol vysku 153 950 €. Celkovo mozno tento podnik hodnotit’ ako
likvidny a schopny splacat’ svoje zaviazky. Konkurenéné subjekty vo vSeobecnosti tieZ
vykazovali vys$Sie hodnoty obeznych aktiv ako kratkodobych zavizkov, s vynimkou

konkurenénej firmy D, ktord sa v roku 2023 dostala do minusu.

Analyza ukazovatel'ov likvidity ukézala, Ze podnik postupne zlepsSoval svoju finan¢na
stabilitu. Bezn4 a pohotova likvidita vykazovali rovnaké hodnoty, nakolko spolo¢nost
nevlastni zdsoby. Pocas takmer celého sledovaného obdobia vykazovali vyrazne vysSie
hodnoty ¢im prekrocili odbornou literatiirou odporucané hodnoty. Aj ked’ vysoka likvidita
podniku naznacuje schopnost” podniku spldcat’ svoje zavizky, poukazuje na neefektivne
viazanie aktiv, ktoré by mohli byt’ vyuzité na ziskové ucely. Hotovostna likvidita sa v roku
2022 dostala do rozmedzia odportcanych hodnét, avSak nasledne vyrazne presiahla
optimalne hodnoty. Tento vyvoj naznacuje vysoku hotovostnu rezervu s potencialom na
efektivnejSie investovanie. Konkurencné podniky dosahovali nizSie hodnoty likvidity
a oproti podniku DI Univerzal efektivnejSie vyuzivali svoje aktiva, ale vynimkou je
konkurenény podnik A, ktory dosahoval eSte vysSie hodnoty likvidity ako analyzovana

spoloc¢nost’.

Rentabilita podniku DI Univerzal presla miernymi vykyvmi, ROE a ROA dosiahli svoj
vrchol v roku 2021 (25 % a24 %), no nasledne klesali v désledku nizSej ziskovosti
a rastuceho vlastného kapitalu. Podnik vSak stale udrziaval vysoké hodnoty. V porovnani
s konkurenciou dosahoval DI Univerzal vyrazne lepSiu rentabilitu vo vSetkych sledovanych

ukazovatel'och, ¢o naznacuje, ze si podnik udrziava silnti finan¢nu poziciu.
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DI Univerzal zaznamenal pokles celkovej zadlzenosti z 36 % v roku 2020 na 14 %
v roku 2023, ¢im si udrzal financna nezavislost’, no zarovein obmedzil moznost’ zvySovania
vynosnosti prostrednictvom cudzieho kapitalu. Miera zadlzenia sa tiez znizila, ¢o naznacuje
dostatok vlastného kapitdlu na krytie zavdzkov. Podnik dosahoval mimoriadne vysoké
hodnoty urokového krytia, ktoré podstatne prekracovali odporucani hranicu 5, ¢im
minimalizoval riziko problémov spldcania svojich dlhov. V porovnani s konkurenciou
vykazoval jednu z najnizSich mier zadlzenosti, priCom podniky B a C boli ovela viac
zatazené dlhmi, dokonca nad odportc¢ané hodnoty. NajproblematickejSie vysledky mala

firma B, ktora zaznamenala zaporné hodnoty urokového krytia.

Z analyzy ukazovatelov aktivity bolo zistené, Ze si podnik DI Univerzal v rokoch 2020
az 2022 udrziaval stabilnu obratovost’ aktiv, no v roku 2023 zaznamenal mierny pokles.
Obrat pohladavok mal kolisavy vyvoj. V roku 2020 bol najvyssi (3,7), nasledne mal
klesajuci charakter a v poslednom roku sa mierne zvysil, ¢o naznacuje pozitivny trend
v inkasovani pohl'addvok. Naopak, obrat zavazkov prudko vzrastol na 160,4, ¢o odraza
skratenie lehoty splacania, avSak zaroven to moze zniZzovat’ finanénu rezervu podniku. Doba
obratu pohladavok sa v roku 2022 prediZila na 154 dni, ale v roku 2023 sa skratila na 125
dni, ¢o je pozitivny krok k rychlejSiemu ziskavaniu finanénych prostriedkov. V porovnani
s konkurenciou dosahoval analyzovany podnik priemerné hodnoty obratu aktiv, pri¢om
najlepSie hodnoty mala firma B a najslabSie firma A. Pri obrate pohl'adavok dominoval
podnik D, zatial' o DI Univerzal vykazoval slabSie vysledky. V obrate zaviazkov boli
najstabilnejSie spolo¢nosti B a C. V roku 2023 ich hodnoty vyrazne presiahla analyzovana

firma, ¢o ho moze stavat’ do menej vyhodnej finan¢nej situacie.

Na zhodnotenie finan¢ného zdravia bol pouzity Altmanov model a Kralickov
Quicktest. Podl'a Altmanovho modelu sa DI Univerzal pocas celého sledovaného obdobia
nachadzal v bezpecnej zone, pricom Z-skdre vykazovalo rastiicu tendenciu. Z hodnoty 3,611
v roku 2020 sa zvysilo na 5,719 v roku 2023. Tento vyvoj potvrdzuje nizke riziko bankrotu.
Kralickov Quicktest ukazal, ze podnik dosahoval vysoké hodnoty v niektorych
ukazovatel'och (R1, R3) a sucasne prevadzkovy cash flow vykazoval slabsie ohodnotenia.
Celkové hodnotenie sa pohybovalo v rozmedzi 2 - 3 bodov, ¢o ho vac¢sinu rokov radilo do
Sedej zony. V roku 2023 nastalo zlepSenie, ked” podnik dosiahol hodnotenie 3 body, ¢o

signalizuje jeho bonitu.

Poslednou cCast'ou praktickej ¢asti bolo medzipodnikové porovnanie pomocou spider

analyzy. Tato analyza ukdzala, ze DI Univerzal prevySuje konkurenciu vo vicSine
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ukazovatelov. Jedinou slabsou oblastou je obrat pohladévok, ktory je pod priemerom.

Celkovo je podnik konkurencieschopny.

9.2 Odportcania

Na zaklade vykonanej finan¢nej analyzy spolo¢nosti DI Univerzal moZzno konstatovat, ze
podnik vykazuje stabilnu finanénu situaciu s pozitivnym vyvojom vo viacerych oblastiach.
Zaroven sa vSak identifikovali aj rezervy, ktoré by mohli byt vyuzité na zvySenie
efektivnosti a konkurencieschopnosti. V tejto Casti prace preto budu uvedené odporticania
zamerané na konkrétne oblasti, ktoré nadvidzuji na zistené vysledky a st navrhnuté s cielom

podporit’ d’alsi rast a rozvoj podniku.

Prvé odporucanie je zamerané na efektivnejSie vyuzitie finanénych prostriedkov.
Z ukazovatel'ov likvidity vyplynulo, Ze mé& podnik nadmerne vysoku uroven pohotovej
a hotovostnej likvidity, ktora presahuje odportcané hranice odbornej literatury. V roku 2023
dosiahla pohotové likvidita hodnotu 8,2 a hotovostna 1,8, ¢o poukazuje na nevyuZzivanie
volnych finan¢nych prostriedkov. Spolo¢nost’ by preto mohla zlepsit’ Struktiru financovania
tym, Ze Cast’ nevyuZzitych prostriedkov reinvestuje do rozvoja alebo ich presunie do
zhodnocujucich financnych produktov. Napriklad v roku 2023 podnik evidoval hotovost’ vo
vyske 59 527 €. Po zohladneni minimalnej rezervy vo vyske 15000 € je mozné za
prebytocné povazovat priblizne 44 500 €. Tuto sumu by spolo¢nost’ mohla vyuzit’ napriklad
vlozenim na terminovany vklad kde by pri cca 3 % p.a. mohla ziskat’ vynos 1 335 € rocne.
Dal$ou moznostou je investovat tito Giastku do konzervativneho podielového fondu
s odhadovanym vynosom 4 % p.a. a podnik by mohol dosiahnut’ vynos 1 781 € rocne.

Takyto krok by podporil aktivnejSie vyuzitie volnej likvidity.

Druhé odporacanie je zamerané na optimalizaciu kapitalovej Struktary. Vertikalna aj
horizontdlna analyza pasiv preukédzala vysoky podiel vlastného kapitalu na celkovych
pasivach (v roku 2023 az 86,23 %) a zaroven vyrazny pokles zavdzkov. Ukazovatel celkovej
zadlzenosti sa pohyboval vyrazne pod odpori¢anym rozmedzim (v roku 2023 len 14 %). Aj
ked’ tento stav prispieva k nizkemu riziku a vysokej finan¢nej nezavislosti, podnik zaroven
nevyuziva potencial finan¢nej paky. Odporucané je preto zvazit' rozumné zapojenie
cudzieho kapitalu. Ziskanim investi¢ného tveru vo vyske napr. 50 000 € s tirokovou sadzbou
5 % roc¢ne a jeho vyuZitim na investiciu s o€akavanym ro¢nym vynosom 10% by podnik
mohol dosiahnut’ ro¢ny hruby vynos 5 000 €, naklady na uver by boli 2 500 € ¢im by

dosiahol ¢isty vynos 2 500 €, teda zhodnotenie 5 % na cudzi kapital. Zaroven by sa celkova
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zadlZenost’ zvysila len mierne a ostala by pod hranicou 30 %, ¢im by podnik zachoval svoju
stabilitu a zlepsil navratnost’ vlastného kapitalu. Takyto krok by mohol zaroven prispiet’
k uvol'neniu Casti vlastnych zdrojov a ich presmerovaniu na strategické ucely. Medzi tieto
ucely by mohli patrit’ rozvoj a inovéacia existujucich sluzieb, investicie do marketingu, rozvoj
zamestnancov a pracovného prostredia. Je vSak dolezité zvazit’ rizikd spojené s iverovym

financovanim, ako st zvySené nédklady a riziko splacania.

Tretie odporucanie sa tyka zlepSenia aktivity podniku. Ukazovatele aktivity vykazovali
pocas sledovaného obdobia vykyvy. Doba obratu pohl'adavok sa pohybovala vo vysokych
hodnotach hoci v roku 2023 bol zaznamenany pokles na 125 dni, ale stale je priestor na
optimalizaciu. Naopak pocet dni za kol'ko spolocnost’ splaca svoje zavézky sa rapidne znizil
na 2 dni v roku 2023. Preto sa odportca podniku zamerat’ sa na doslednejsSie sledovanie
splatnosti pohl'adavok a komunikaciu s odberate'mi. Konkrétne by to mohlo zahfnat
zavedenie elektronickych upomienok ¢i pravidelni kontrolu pohl'adavok. Ciel'om je vratit
sa aspofi na uroved v roku 2020 vid’ tabul’ka ¢. 31. Dalej by bolo prospesné aby sa podnik
snazil o predizenie doby splatnosti zavizkov, samozrejme v ramci moZnosti a bez
negativneho vplyvu na vztahy s dodavatelmi, ¢o mdze podniku poskytnit’ viac financne;j

flexibility.

Ako d’alSie odporucanie sa uvadza zvySenie vynosov a kontrolu nakladov. Hoci podnik
dosiahol priazniva rentabilitu, v roku 2023 doSlo k poklesu trzieb z predaja vyrobkov
a sluzieb 0 9,66 % vid’ tabulka ¢. 11, ¢o viedlo k celkovému zniZeniu vynosov o 4,33 %.
Zaroven vynosy z hlavnej Cinnosti sice tvorili najvac¢si podiel na celkovych vynosoch, ale
ich podiel v porovnani s predchddzajucimi rokmi mierne klesol. Ostatné prevadzkové
vynosy, ktoré nie su stabilnym zékladom prijmu, tvorili az 21,52 % vynosov vid’ tabul’ka ¢.
20, ¢o moze naznacovat zavislost’ od nepravidelnych alebo vedl'ajsich ¢innosti. Podnik by
mohol zvysit' trzby z hlavnej ¢innosti napriklad rozSirenim spoluprace s existujicimi
klientmi v oblasti outsourcingovych ¢innosti, oslovenim novych firiem, ktoré chcu plnit
zakonni povinnost' zamestndvania znevyhodnenych os6b formou zdkaziek alebo
diverzifikaciou montaznych ¢innosti ¢i rozsirenim sluzieb do novych odvetvi. Ak by sa DI
Univerzal podarilo tieto trzby zvysit' o 10 % na uroven priblizne 366 344 € (ako v roku
2022), celkové vynosy by sa mohli zvysit o cca 33 000 €, o by sa nasledne prenieslo do
vyssej ziskovosti. Zaroven by sa mal podnik zamerat’ na kontrolu ndkladov. Osobné naklady
sice v sledovanom obdobi postupne klesali, no poslednom roku tvorili 54,6 % (216 330 €)

z celkovych nékladov. Hoci ide o o¢akdvany podiel vzhI'adom na charakter chranenej dielne,
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no stale existuje priestor na usporu vo vyske 3 - 5 % (3 % z osobnych nakladov = 6 490 €;
5 % = 10 816 €) bez negativneho vplyvu na zamestnanost. Tuto usporu by bolo mozné
dosiahnut’ napriklad zefektivnenim planovania zmien, aby sa eliminovali prestoje,
zavedenim jednoduchych automatizacnych prvkov, ktoré by znizili ¢asovi narocnost
niektorych ¢innosti ¢i preskolenim zamestnancov na viaceré ukony, ¢im by sa zvysila ich

flexibilita a produktivita.

Porovnanie s konkurenciou potvrdilo, ze DI Univerzal dosahuje nadpriemerné
vysledky najmé v oblasti rentability ¢i likvidity . Napriek tomu je ddlezité, aby podnik
nad’alej sledoval vyvoj u konkurentov, najmi v oblastiach ako st investicie do technolégii.
Zaroven by mal vzhl'adom na zistené odlisnosti v zadlZenosti (konkurencia vykazuje vyssiu
zadlzenost’) sledovat’, ako tato stratégia ovplyviiuje ich ziskovost’ a schopnost’ financovat’

rast.
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ZAVER

Cielom tejto bakalarskej prace bolo celkové zhodnotenie finan¢nej kondicie podniku
Druzstvo invalidov UNIVERZAL na zaklade udajov z Gétovnych vykazov za obdobie 2020
- 2023 a zaroven poskytnut’ relevantné odporticania. Na splnenie tohto ciela bola praca

rozdelend na dve Casti — teoreticku a prakticku.

V teoretickej Casti bola pozornost’ venovana podstate finan¢nej analyzy a jej nastrojom.
Bola popisana zo vSeobecného hl'adiska, jej vyznam a skupiny pouzivatel'ov. Ako d’alSie
boli definované hlavné zdroje udajov, teda uctovné vykazy ako st stivaha, vykaz ziskov
a strat a cash flow. V tejto Casti boli tiez vymedzené metody financnej analyzy s primarnym
zameranim na elementarne metody, ktoré zahfiiaji vertikalnu a horizontdlnu analyzu, ako aj
analyzu rozdielovych, pomerovych a sthrnnych ukazovatel'ov. Na G¢ely medzipodnikového
porovnania bola opisana spider analyza, ktora umoznuje vizualne porovnat vybrané
ukazovatele sucasne. Poslednou, avSak dolezitou sucast'ou bolo tiez objasnenie podstaty
benchmarkingu, ako néstroja na porovnavanie vykonnosti, vzhl'adom na skutocnost’, Ze
analyzovany podnik nebolo mozné zaradit’ do jedného konkrétneho odvetvia, s ktorym by

boli vysledky porovnavané.

Praktickd cast’ zainala predstavenim spolo¢nosti DI Univerzal. Nasledne bola
uskutoCnena finan¢na analyza pomocou absolitnych ukazovatel'ov, konkrétne horizontalnej
a vertikilnej analyzy aktiv, pasiv avykazu ziskov astrat. Dalej boli vypoéitané
a vyhodnotené pomerové ukazovatele, ktoré boli rozdelené na ukazovatele likvidity,
rentability, zadlZzenosti a aktivity. Vysledky tychto ukazovatel'ov boli zaroven porovnané
s hodnotami $tyroch konkurenénych spoloc¢nosti s podobnym zameranim. Tymto sposobom
sa podarilo ziskat’ ucelenejsi pohl'ad na postavenie analyzovaného podniku na trhu a urcit’
jednotlivé oblasti, v ktorych podnik dosahoval nadpriemerné vysledky, ako aj tie, ktoré
predstavuju potencidlny priestor na zlepSenie. Sucastou hodnotenia rentability bol aj Du
Pontov model, ktory rozklada ukazovatel’ rentability vlastného kapitalu. Pre celkové
zhodnotenie finan¢ného zdravia spolo¢nosti boli vyuzité aj sthrnné modely ako Altmanovo
Z-skore a Kralickov Quicktest. V zavere praktickej Casti bola vyuzitd spider analyza ako

nastroj porovnania s priemerom konkurencie.

Ziskané poznatky z financ¢nej analyzy boli v zavere zhrnuté a doplnené o navrhnuté
odportcania, ktoré by mohli podniku DI Univerzal zlepsit’ hospodarenie a celkovt finanénu

situaciu.
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PRILOHA P I: SUVAHA SPOLOCNOSTI DI UNIVERZAL

(EUR) 2020 2021 2022 2023
AKTIVA CELKOM 190662 | 210297 | 229917 | 225182
A. Neobezny majetok 37641 65302 | 57550 | 49798
Al Dlhodoby nehmotny majetok 0 0 0 0
AL Dlhodoby hmotny majetok 36711 64372 | 56620 | 48868
A.IL1. | Pozemky a stavby 3729 -2391 | -2655| -2921
2. | Samostatné hnutel'né veci a sibory hnutel'nych veci 27678 25749 | 18261 10775
3. | Ostatny dlhodoby hmotny majetok 5304 41014| 41014| 41014
4. | Opravna polozka k nadobudnutému majetku 0 0 0 0
A.Il. | Dlhodoby finanény majetok stucet ( 930 930 930 930
A.IIL1. | Podielové cenné papiere 930 930 930 930
2. Qstatny dlhodoby finanény majetok 0 0 0 0

Ucty v bankach s dobou viazanosti dlhsou ako jeden
3. | rok 0 0 0 0
B. Obezny majetok 153021 | 144995 | 172367 | 175384
B.I Zéasoby 0 0 0 0
B.IIL Dlhodobé pohl'adavky 0 0 0 0
BJUII. | Kratkodobé pohl'adévky sucet 82804 | 97464 | 157713 | 115857
B.IIL1. | Pohladavky z obchodného styku 59845 74730 | 138754 | 96140
2. | Socialne poistenie, dafiové pohl'adavky a dotacie 17957 17384 | 18609 | 19367
3. | Ostatné pohladavky 5002 5350 350 350
B.IV. | Finanény majetok 70217 | 47531 | 14654 | 59527
B.IV.1. | Peniaze a ucty v bankéch 70217 47531 | 14654 | 59527
2. | Ostatné finan¢né ucty 0 0 0 0




(EUR) 2020 2021 2022 2023

PASIVA CELKOM 190662 | 210297 | 229917 | 225182

A. Vlastné imanie 122460 | 162210 | 184835 | 194176

Al Zékladné imanie 1800 1800 1800 1800

AlLL Zékladné imanie a zmeny zékladného imania 1800 1800 1800 1800

. | Pohl'adavky za upisané vlastné imanie 0 0 0 0

AL Kapitélové fondy 3488 3488 3488 3488

AL Fondy zo zisku 3884 3884 3884 3884

AIV. Ocenovacie rozdiely 0 0 0 0
Nerozdeleny zisk alebo neuhradena strata minulych

A.V. rokov 87972 | 113288 | 136538 | 155663

A VL Vysledok hospodarenia za uctovné obdobie po zdaneni 25316 39750 39125| 29341

B. Zavizky 68202 | 48087 45082 | 31006

B.L Dlhodobé zavizky okrem rezerv a iverov 0 0 0 0

B.III. Dlhodobé bankové uvery 0 0 0 0

B.IV. Kratkodobé zavizky okrem rezerv, Giverov a vypomoc 60991 40682 39428 | 21434

B.IV.1. Kratkodobé zavizky z obchodného styku 23298 16340 16209 -134

. | Zavézky voci zamestnancom a zo socidlneho poistenia 18349 16164 16801 17028

3. | Danové zavizky a dotacie 3007 6009 4311 2324

Ostatné kratkodobé zavizky 16337 2169 2107 2216

B.V. Kratkodobé rezervy 7211 7405 5654 9572

B.VL Bezné bankové uvery 0 0 0 0

B.VIL Kratkodobé finan¢né vypomoci 0 0 0 0




PRILOHA P II: VYKAZ ZISKOV A STRAT SPOLOCNOSTI DI
UNIVERZAL

(EUR) 2020 2021 2022 2023
L Trzby z predaja tovaru 1760 149 1005
II. Trzby z predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb 301806 | 345662 | 368641 | 333040
111. Zmena stavu vnuitroorganizaénych zasob 0 0 0 0
IV. Aktivacia 0 0 0 0

Trzby z predaja dlhodobého nehmotného majetku, dlhodobého
V. hmotného majetku a materialu 0 0 0 0
VL Ostatné vynosy z hospodarskej ¢innosti 74364 | 73878 | 78461 | 91604
A Naklady vynaloZené na obstaranie predaného tovaru 0 0 0 0
B Spotreba materidlu, energie a ostatnych neskladovatelnych dodavok 66931 | 58102 | 97380 | 103699
C. Sluzby 40062 | 62985 | 97380 | 53575
D Osobné néklady 231274 | 241123 | 232337 | 216330
E Dane a poplatky 695 719 768 160
Odpisy a opravné polozky k dlhodobému nehmotnému majetku a

F. dlhodobému hmotnému majetku 5522 9324 7752 7752
H. Opravné polozky k pohl'addvkam 0 0 0 0
L. Ostatné naklady na hospodarsku ¢innost’ 403 2401 681 5188
HE Vysledok hospodarenia z hospodarskej ¢innosti 33043 | 44886 | 50462 | 38945
VIL Trzby z predaja cennych papierov a podielov 0 0 0 0
VIII. | Vynosy z dlhodobého finanéného majetku 0 5694 0 0
IX. Vynosy z kratkodobého finanéného majetku 0 0 0 0
X. Vynosové uroky 0 0 0 0
XL Kurzové zisky 0 0 0 0
XII. Ostatné vynosy z finanénej ¢innosti 0 0 0 0
J Predané cenné papiere a podiely 0 0 0 0
K Néklady na kratkodoby finanény majetok 0 0 0 0
L Opravné polozky k finanénému majetku 0 0 0 0
M. Nékladové troky 646 755 360 64
N Kurzové straty 0 0 0 0
O Ostatné naklady na financnu ¢innost’ 468 497 479 380
Hok Vysledok hospodérenia z finanénej ¢innosti -1114 4442 -839 -444
*k Vysledok hospodarenia za uctovné obdobie pred zdanenim 31929 | 49328 | 49623 | 38501
P. Dan z prijmov 6613 9578 | 10498 9160
Q. Prevod podielov na vysledku hospodarenia spolo¢nikom 0 0 0 0

HA Vysledok hospodérenia za uctovné 25316 | 39750 | 39125| 29341




PRILOHA P III: POUZITE UCTOVNE DATA PODNIKU A

2020 2021 2022 2023
AKTIiVA CELKOM 231665| 213441| 221403 | 240813
NeobeZny majetok 38162 32025 37932 32577
DHM 34843 28706 18613 17258
DNM 0 0 0 0
DFM 3319 3319 19319 15319
ObeZny majetok 193030 180949| 181703 207533
kratkodobé pohl'adavky 119796 119032| 110643| 115348
peniaze a ucty v bankach 39435 53871 60462 81973
2020 2021 2022 2023
PASIVA CELKOM 231665| 213441 221403| 240813
Vlastny kapital 176160 173670| 178959 | 190737
zakladny kapital 6639 6639 6639 6639
kapitalové fondy 174124 | 174124 | 174124 174124
fondy zo zisku 0 0 0 4341
VH minulych rokov -11357] -10921| -13413| -13413
VH uctovného obdobia 435 -2491 5290 12727
Zavizky 55505 37920 42181 50076
Dlhodobé zavizky 14082 13700 13259 12879
Kratkodobé zavizky 26656 18070 22102 26388
Kratkodobé rezervy 4267 3150 6820 10809
2020 2021 2022 2023
Trzby z predaja vyrobkov a sluzieb 91419| 110877| 131254| 175101
Trzby z predaja tovaru 1109 0 0 0
Ostatné prevadzkové vynosy 101671 121968 | 146957| 198615
Vynosy z fin. innosti -45 387 1975 1552
Vynosy celkom 199695 | 234508 | 281464 | 376181
2020 2021 2022 2023
Vykonové spotreba 12080 12693 13301 20679
Sluzby 14888 20514 15842 27739
Osobné naklady 172573 | 191731 234578 | 296279
Odpisy a opravné polozky k DNM a
DHM 7862 8942 10217 8558
Ostatné prevadzkové néaklady 1573 2255 1379 1593
Nakladové troky 0 0 0 0
Ostatné finan¢né naklady 236 249 245 252
Dati z prijmov 0 0 0 1295
Néklady celkom 199260 | 236999 2761749 362159




PRILOHA P 1V: POUZITE UCTOVNE DATA PODNIKU B

2020 2021 2022 2023
AKTIVA CELKOM 7523712 | 6748428 | 7141270 7927407
NeobeZny majetok 2325734 | 2329866 | 2269310| 2109564
DHM 2176029 | 2150396 | 2083821 | 1924547
DNM 1127 0 5125 3759
DFM 148578 | 179470| 180364 | 181258
ObeZny majetok 5190096 | 4390270 | 4683303 | 5630301
kratkodobé pohladavky 3530051 | 2549852 | 2858677 | 3792770
peniaze a ucty v bankach 266716| 139030 32768 | 103533
2020 2021 2022 2023
PASIiVA CELKOM 7523712 | 6748428 | 7141270 7927407
Vlastny kapital 2191944 2120195| 2048718 | 1870710
zakladny kapital 33194 33194 33194 33194
kapitalové fondy 1917266 | 1917266 | 1917266 | 1727266
fondy zo zisku 0 0 0 0
VH minulych rokov 462503 | 140588 | 168751 69146
VH tctovného obdobia -242003 28163 | -71477 40120
Zavizky 5331768 | 4628233 | 5092552 | 6056697
Dlhodobé zavizky 163110 66211 62149 59749
Kratkodobé zavizky 2709312 | 2421068 | 2697393 | 3657922
Kratkodobé rezervy 140870 49734 73759 105775
2020 2021 2022 2023
Trzby z predaja vyrobkov a sluzieb | 13997440 | 15667397 | 16488043 | 17784964
Trzby z predaja tovaru 0 0 0 0
Ostatné prevadzkové vynosy 89074 2576 186890 | 352959
Vynosy z fin. ¢innosti 578 892 12782 13529
Vynosy celkom 14363532 | 16014403 | 16844236 | 18045967
2020 2021 2022 2023
Vykonova spotreba 9516264 | 10352477 | 12179528 | 12590779
Sluzby 2242412 | 2688548 | 1757423 | 2143777
Osobné néklady 2285935 2241119 2421268 | 2745689
Odpisy a opravné polozky k DNM
a DHM 441801 | 428572| 403943 | 304468
Ostatné prevadzkové néklady 29899 46365 49146 32194
Nékladové troky 29814 34507 40068 96157
Ostatné finan¢né naklady 4768 4709 4144 6949
Dan z prijmov 9695 4079 493 13588
Néklady celkom 14595841 | 15982161 | 16915218 | 17992259




PRILOHA P V: POUZITE UCTOVNE DATA PODNIKU C

2020 2021 2022 2023
AKTiVA CELKOM 11473775 | 9473598 | 10787756 | 12228135
NeobeZny majetok 5353105| 4278016| 4246021 | 4671871
DHM 3019303 | 2152870 | 2112561 | 2526978
DNM 227163 18507 26821 38254
DFM 2106639 | 2106639| 2106639| 2106639
ObeZny majetok 6112326 | 5187543 | 6455075| 7546762
kratkodobé pohl'adavky 5074683 | 4254655| 5239012 | 5701780
peniaze a ucty v bankach 5827 26148 10270 10740
2020 2021 2022 2023
PASIVA CELKOM 11473775 | 9473598 | 10787756 | 12228135
Vlastny kapital 2663231 | 2550429 | 2642622 | 2855909
zakladny kapital 331940 | 331940 331940 | 331940
kapitalové fondy 232358 | 232358 232358 | 232358
fondy zo zisku 0 0 0 0
VH minulych rokov 1800366 | 1780326 | 1952934 | 2045127
VH uctovného obdobia 265370 | 172608 92193| 213287
Zavizky 8342208 | 6914911 | 8141464 | 9372226
Dlhodobé zavizky 426374| 469296 616248 | 1007977
Kratkodobé zavizky 2723127 1955392 | 2959557 | 3839599
Kratkodobé rezervy 147344 156999 108732 141723
2020 2021 2022 2023
Trzby z predaja vyrobkov a sluzieb 8993133 | 9584612 | 10672994 | 12273826
Trzby z predaja tovaru 1600455| 2258901 | 1890707 | 2947809
Ostatné prevadzkové vynosy 929951 814499 162881 87018
Vynosy z fin. ¢innosti 97075 112950 96159 97586
Vynosy celkom 11656321 | 13001779 | 12966580 | 15839703
2020 2021 2022 2023
Vykonové spotreba 3969821 | 4679371| 6137098 | 6089009
Sluzby 749824 | 941691 | 905481 | 1358070
Osobné naklady 3360128 | 3320318 | 3316065| 4182109
Odpisy a opravné polozky k DNM a
DHM 1344260| 1267410| 318218 401112
Ostatné prevadzkové néaklady 85885 94103 97463 | 114577
Nékladové troky 154574 | 137936| 114825| 267506
Ostatné finan¢né naklady 12234 9752 8767 11390
Dan z prijmov 46163 31566 49588 | 104156
Néklady celkom 11344788 | 12797605 | 12824799 | 15522260




PRILOHA P VI: POUZITE UCTOVNE DATA PODNIKU D

2020 2021 2022 2023
AKTIVA CELKOM 729357| 771331 807777 798897
NeobeZny majetok 450664 | 453446| 540520| 648167
DHM 449357 | 453347| 540520| 648167
DNM 1307 99 0 0
DFM 0 0 0 0
ObeZny majetok 278028 | 317626| 266847 | 149695
kratkodobé pohladavky 72786 126029 | 160324 51981
peniaze a ucty v bankach 170167 189680 105728 97625
2020 2021 2022 2023
PASIiVA CELKOM 729357| 771331 807777| 798897
Vlastny kapital 516088 | 520886 | 525034| 524821
zakladny kapital 6639 6639 6639 6639
kapitalové fondy 215281 | 215281 | 215281 215281
fondy zo zisku 0 0 0 0
VH minulych rokov 290235| 293503 | 298301 | 298226
VH tctovného obdobia 3269 4799 4149 4011
Zavizky 213269 | 250445| 282743 274076
Dlhodobé zavizky 7585 5261 53992 85054
Kratkodobé zavizky 95753 | 223345| 219376| 187147
Kratkodobé rezervy 0 0 0 0
2020 2021 2022 2023
Trzby z predaja vyrobkov a sluzieb 481428 | 636578| 705899| 706628
Trzby z predaja tovaru 0 0 0 0
Ostatné prevadzkové vynosy 19920 5850 4393 2909
Vynosy z fin. ¢innosti 3 0 0 3
Vynosy celkom 501351 | 652428 | 710292| 709540
2020 2021 2022 2023
Vykonova spotreba 138058 | 197496| 167976| 147792
Sluzby 62368 | 105660| 134858 88744
Osobné naklady 220518 | 264877| 307237| 353689
Odpisy a opravné polozky k DNM a
DHM 67354 71077 87467| 101129
Ostatné prevadzkové naklady 554 429 914 4494
Nékladové troky 4830 3625 3510 2773
Ostatné finan¢né naklady 969 1276 1081 1054
Da z prijmov 481 405 377 2257
Néklady celkom 497601 | 647224| 705766| 703272
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