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Anotacia

Predmetom tejto bakalarskej prace je popis vykommaginiku, kde budu spracovave
rézne Udaje firmy Zeleziarne Podbrezova a.s.lZdiova’ informacie sa bud( za
obdobie 6smych rokov. Teoretickéas’ sa bude zaobetacasovymi radmi vo
vSeobecnosti a jejich naslednym rozdelenim a tak a finartnou analyzou, ktoru
pouzijeme k popisu vykonnosti podniku. V prakticie®’ sa bude sustratiha vyp@ty

pomocou ¢asovych radov a popisovanim vysledkov a grafov.

Annotation

The goal of the submitted thesis is the descriptiogfficiency of a company, where
different data of Zeleziarne Podbrezova a.s. vélpbocessed. Time period of eight
years will be taken into account in data processiimgoretic part deals with the time
series in general and its subsequent partitiors swith financial analysis, we use to
describe efficiency of a company. Practical padislevith the calculations throught the

use of time series and description of results aagits.
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Uvod

V dnednej dobe manazéri nepouzivaju k vyhodnotenfkonnosti podniku len vypisy

z Ctovnych knih. Tie sice poukazuju na vykon podnie, len malo perspektivny. Na
to aby sme zistili stav podniku nestéen vypis trzieb a zisku. K ucelenému hodnoteniu
dospejeme po spracovani fidaej analyzy, ktora poukazuje na vykon z viacerych
aspektov a to napriklad ako podnik naklada s aktivako je schopny hradlisvoje
zavazky vai dodavatéom a podobne. Takisto dblezitou vlastimsje podiel na trhdi
kvalita poskytovanych sluzied vyrobkov.

V dnednej ekondmii zastava doleZité postaveniatisiika.Ci uZ sa jedna o ztsvanie
rocného HDP a pod. Prave pomocou Statisticky sme sdhmpukaza na vyvoj stavu

z minulych rokov alebo takisto aj budice&akavane stavyco modze razne
ovplyviiova® hodnotenie manazérov. Pokida jednd o hodnoty, ktoré siasovo
usporiadané od minulosti po pritomipmdzeme pouZicasové rady prave k tomu, aby
sme sa v buducnosti vyhli nepriaznivym podmienk&mzhodnotili javy z minulych
rokov.

Tieto informacie maju vysokd hodnotu prave pri ddleh rozhodovaniach

s investiciami. Pomocou ekonomickych a Statistibkymetod dosiahneme len jasnejsi
poh’ad pre spravny vyber pri rozhodovani.



1 Ciel prace

Ciel'om tejto prace je vyugifiremné udaje podniku, ktoré buda spracované pamoc
casovych radov. Tieto udaje pouzijeme za obdobieydbnmokov pbdsobenia firmy

a podrobime Statistickej analyze. Nasledne budispop zakladne charakteristiky
¢asovych rad, grafy prvych diferencii, vyrovnatésovej rady a nasledovny vplyv
ukazovatéa na vykonnaspodniku. Tato praca ma poukézea vykonnos podniku a

hospodarenie podniku z minulych rokov.
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2 Teoreticka ¢ast’

V teoretickejcasti sU popisane zékladne udajgasovych radov, a tak isto aj teoretické
poznatky k finatinej analyze.

2.1 Definicia ¢éasovych radov

V casovej rade ide o Udaje (data), ktoré su chronckygusporiadanéo znamena, Ze
informacie, ktoré mame su potriedené fa&hsu od minulosti az po pritomnos

Casové rady sa v dnednom Zivote vyuzivaju kitesk. Nas bude zaujimiach vyuZitie
najma z ekonomického ptddu. Casovy rad tvori hodnoty, ktoré st zhronfiazané,
zaznamenavaneé alebo pozorované postupt@se (to znamena, Ze su chronologicky
usporiadané ¥ase). To avSak neznamenda,cas je iba jedina nezavisla premenna, od
ktorej zavisia hodnotyasového radu. Vysuviatjlcou premennou sa rozumie premenna,
ktorej zmeny ovplyiuja chovanietasového radu mézu by va&sinou aj tak byvaju aj
iné hodnoty. Napriklad ak@asovy rad modZzeme sledavaeny pohonnych hmot.
Zarover vSak mozeme ceny pohonnych hmottbeko vysvetujicu premennu pre
¢asovy rad, ktory tvoria @ty novozaregistrovanych osobnych aut. Tieto hodnoty
mobzeme zase povazavaa vysvelfujicu premennu préasovy rad, ktory tvori peet
dopravnych nehdd a pod. Analyzasovych radov je hodnotnym zdrojom informacii o

priebehu skimaného javitasto poskytuje zaklad pre uspesnu prognozu. (11)

2.2 Typy €asovych radov

Casové rady sa delia na viacero typov, rdimjle sa potla toho,éo dané ukazovatele
sleduju. Rozdiijeme ich na zakladné Styri typy.

Z hradiska éasového
* Intervalové

e QOkamihové
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Z hradiska periodicity:
* Rané
* Kratkodobé

Z hradiska druhu sledovania:
e Primarne

¢ Sekundarne

Z hradiska spbésobu vyjadrenia udajov :
« Naturalne

« Peilazné
2.2.1 Z ¢asového ltadiska

* Intervalovécasove rady

Intervalovou ¢asovou radou sa rozumie rada intervalového ukaekajatto je
ukazovaté kde jeho vikos’ zavisi na ke intervalu ,ktory je sledovany.

Pre spracovanie intervalovy¢hsovych radov je dolezité, aby jednotlivé intervaisli
rovnaku dZku atak isto je mozné tversity pre ukazovatele tohto typu. Ak nie je
splnena rovnalidka, je potrebné vykotigeho opravu: hodnoty sa preratajd na intervaly

rovnakej dzky. (2)

* Okamihovéc¢asové rady
NajcastejSie sa viazu k nejakému okamziku,cayye to byvaja dni. VyuZzivaju sa pri
Sitani p@tu zasob alebo napriklad k zisteniu priemernéhidyppamestnancov.

Pri tomto rozdeleni sa vyuziva takzvany - chronalogpriemer. (2)

2.2.2 Rozdelenie podla periodicity

Periodicita je #ka ukitého obdobia. A pdth tejto dzky rozd&ujeme potoméasove
rady na kratkodobé ad¢né.
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» Kratkodobéc¢asove rady
O tychto ¢asovych radoch hovorime, vtedy ak periodicita jen$re ako jeden rok

najobvyklejSou periodicitou je mesiac.

* Ro¢né ¢asové rady
V tomto pripade je periodicita ¢na alebo presahuje jeden rok. Zajne ide o

¢asovu radu vyjadrujucu hodnoty hrubého domacehdytto.
2.2.3 Rozdelenie podta charakteru ukazatd’a
« Casové rady prvotnych(primarnych) ukaz#yv.

Tieto ukazovatele niesu odvodené, su priamo ziskwap¥iklad poet pracovnikov
k urtitému datumu, alebo pet zasob na sklade a podobne.

» Ukazatele odvodené(sekundarne)

Vznikaju ako odvedené z funkcidalej ako odvodené z rdznych hodnét primarneho

ukazatéa, alebo ako funkcia dvoc#i,viacerych primarnych ukazdiay.
2.2.4 Z hradiska pésobenia vyjadrenia udajov
* Naturalne ukazatele

Tie zoladiuju napriklad mnozstvo produkcie vyjadrené v objepeh jednotkach
(napr. pget predaného benzinu v litroch) maju nizSiu vyp@yécu hodnotu, preto sa

¢asto nepouzivaja.
» Peiazné ukazatele

Ide o napriklad p&et predného benzinu v korunach no je podstatné,dabg Udaje

boli zrovnaté&né.
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2.3 Porovnatd’nost’ Udajov

2.3.1 Vecna porovnaténost’

V tomto pripade ide oto, aby sa dané ukazatakom nezmenili vo vykazujucich
jednotkach, a tak isto aby dané ukazatele nezmeh#ahové vymedzenie. Tym sa
mysli, aby sa Udaje nestali neporoviiageni. Informacie napriklad o sériovej vyrobe,
ktora prejde za desaokov postupnym vyvojom a zlepSovanim nemézeme Hra

Gvahy. Takéto informacie neprinasaju Ziadne poznaiketoze nemozeme porovnéva

vyrobu na zé&atku pred desiatimi rokmi s pritomnias. (2)

2.3.2 Priestorova porovnatd’nost’

Ide 0 moZnot pouZivania udajov pomocatasovych radov, ktoré sa viazu k istému

geografickému Uzemiu.

2.3.3 Casova porovnaténost’

Je problémom najma u intervalovych ukafate pretoze ich vé&kos’ zavisi od dky
intervalu. V tomto pripade méZzeme paudlve moZzZnosti a to s vyuZzitim stalych
(fixnych) alebo beznych (aktualnych) cenach. V ficklej Statistike za vyuZivaju viac
stale ceny ako aktualne, pretoze pri vyuzivani pelZritien sa tak isto zaratava narast
cien a preto su tieto hodnoty trzieb vysSie af keedoSlo k zmene fyzického objemu
predanych vyrobkov. (2)

2.4 Elementéarne charakteristiky ¢asovych radov

V prvom rade je vzdy délezité, aby sme vedeli cki@maprocesu pri analyzéasovej
rady. Preto medzi zakladne metddy patria vizualnalyga ako sa chova ukazhte
vyuZzivajaci grafy. Pomocou grafu vieme odhagindihodobu tendenciu priebehu
casovej rady. Tato analyze ale nésfaopisd a spozné hlbSie suvislosti mechanizmu
Studovaného procesu apreto neunujg prelfadne popiga jej vlastnosti.

K elementarnym charakteristikhm radime difereneiacbzneho radu, koeficient

14



a priemerny koeficient rastu, a priemer hodfa&ovej rady. Vyuzivame to napriklad pri
zistovani trzieb u firmy napriklad v mesiacoch. (2)

Prva diferencia, je uréena va’ahom:

AL — &
A=y, —v. .

__‘
Il
[
L]

.o M,

Vyjadruje rozdiel dvoch po sebe iducich hodnét, tpoukazuje na to o K&o sa

zmenila predchadzajuca hodnota.

Priemer prvych diferencii sa jednoduchocipe ako aritmeticky priemer hodnoét
z vysledku prvych diferencii. Poukazuje na to atoreni hodnota ukazatela \itom
obdobi. (2)

Koeficient rastu:

Yo r=2.3.....n,

Tento koeficient poukazuje na to, dané hodnoty rastlu alebo klesaju. Ide o pomer
dvoch po sebe idacich hodnf#tsovej rady. (2)

Priemerny koeficient rastu:

_ 1
k= '-.lkl, k—2 kn:' n-1

Poukazuje na priemernu zmenu koeficientu behonhoed@dobia. P&ta sa pomocou

geometrického priemeru koeficientov rastu. (2)

2.5 Modely ¢asovych radov

Doposid dané informéacie su nedost&eé k popisaniu celkového vyvajasovej rady,

k tomu aby sme zistili vlastnostasovej rady ucelenejSim spdsobom, je nutné vytvori
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takzvanycasovy model. Modely m6zu Byednorozmerné a viacrozmerné. Zaujfrsa
budeme iba o jednorozmerny model. Hlavnou ulohomigéenie zakonitosti vasovej
rade. (2)

2.5.1 Jednorozmerny model

Jednorozmerny model je zo vSetkych najjednoductg&iadnym ukazovafem ¢asovej
rady je faktocasu a to sa da zapfsatvare:

Vi :Lﬁﬂgrﬁh
Kde y je hodnota modelovaného ukaZatevcase t,t =1,2 ...,n (t jgasova premenna)
&t je hodnota nahodnej zloZzkydase t. (2)

2.5.2 Kilasicky (formalny) model

Kazda ¢asova rada mozZe obsahévstyri zlozky ¢asového pohybu atie prezentuju
systematickucag’ priebehucasovej rady nie je vSak podmienkou, alasova rada
obsahovala vSetky zlozky.

Casovl radu mdéZzeme rozlo! na zlozky a to:

* Trendova zlozka:T
¢ Sezobnna zlozka,S
* Cyklicka zlozka ¢

* Nahodna(rezidualna) zloZzka

Pricom tvar rozkladu méze Bydvojity

e Aditivny
w=Li+5~Ctag=1Te =1.2...., M.

Kde y je systematicka zlozka a je rovna+1S + G

16



* Multiplikativna zlozka

ve=T: %8 *Cr %=1 %6 =1.2..... .

Tento tvar sa da logaritmicky odvddireto sa v praxi pouZziva tvar aditivny.

K tvorbe hodnétasového radu obvykle prispievaju viaceré faktotgrych vplyv sa
kombinuje (gitanim, nasobenim). Hovorime preto o zlozkach (komeptach)

¢asoveého radu. Mozné zlozkgsoveho radu su:

» trendova zloZkaryjadruje dlhodobé spravanie sa hodeggového radu,

ako rast, pokles, stagnacia’at

* sezobnna zloZzkagravidelné kolisanie hodnot okolo trendu s penigdaora je
kratSia alebo rovna jednému roku (vply¥mgch obdobi, sviatkov dit)

» cyklicka zlozkavyjadruje kolisanie hodn6t okolo trendu spésobsyidickymi
vplyvmi (cyklus ekonomickych kriz, vyrobny cyklugla) s nepravidelnou peridodou

dihSou ako jeden rok.

« nahodna zloZzkanepravidelné kolisanie hodnét radu v désledku

nahodnych alebo neidentifikovéitg/ch vplyvov.(13)

2.6 Popis trendovej zlozky

Ide o popis tendencie vyvojgasovej radyco tvori ve’ku podstatu pri analyze, pri
tomto popise vyvoja sa pouzivaju matematické fumkta vyrovnanie rady, atymto
spbésobom vieme ziskaako bude vyzeratrend v budldcnosti pokiasa nezmenia

vyrazne hodnoty daného ukazate

Medzi najpouzivanejSie trendové funkcie patria
e Linearny trend
e Parabolicky trend

* Exponencialny trend

17



Tieto funkcie patria medzi tie jednoduchsiel’adiska priebehu aj Z'adiska odhadu
parametrov, vé&inou tieto funkcie nemaju asymptotu a ich rageni@&im obmedzeny.
* Modifikovany-exponencialny trend

» Logisticky trend

» Gompertzova krivka

Zvycéajne sa vyuzivaju tieto funkcie na poukazanie ektnkej situacie. Tieto funkcie
na rozdiel od predchadzajucich asymptotu majuetopst dot vyuzivané pri javoch,

ktoré maju obmedzené zdroje. (2)

2.6.1 Metody odhadu parametrov trendovych funkcii

NajvyuzivanejSia metdéda odhadu parametrov je metégfaensich Stvorcov, ktora

je pouziténa v pripade, Ze trendova zlozka, ktorG sme Zvq#l linearna

v parametroch. Tato metdda minimalizuje rozptyl odiej zloZky a nieje matematicky
naraina. Tuto metdédu, mdézeme vytZpri trendovych funkciach ako su linearna a
parabolicka.

Pri vyuziti exponencialnej funkcie je potrebné pduihearizujlucu transformaciu, ak by
sme vyuzili metdédu najmenSich Stvorcov. Ide o t®,pbvodny model trendu ktory
obsahuje nelinearne parametre treba pomocou tramsfe zmenina linearne.

U modifikovaného-exponencialneho trendu, logistickérendu a Gompertzovej krivky
metoda najmensSich Stvorcov je nepouZige pretoZze nemaju linearne parametre
a linearizujuca transformécia sa neda tak isto ouz

Pre odhad parametrov trendovych funkcii méZzemeig@jané metddy a to napriklad

metodu vybranych bodov, vnutornej regrasimetoduciastanych siétov. (2)
2.6.2 Typy trendov

e Linearny trend
Dog’ ¢asto pouzivany, pretoZze sa da vyugedy na zistenie vyvoja analyzovanej
casovej rady.
Tento trend sa da vyjadrpomocou vZahu

Te=fo + 115,
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Kde Boapisu nezndme parametre at = 1,2,...dagva premenna. (2)

» Parabolicky trend
Parametre su linearne ,takZe tu vyuZzivame metdpoemsich Stvorcov

Ktory ma tvar
Ti= o+ it + o,
kdeBo B1,B2SU nezname parametre at =1,2,...8amova premenna. (2)

» Exponencialny trend

Tato funkcia nema linearne parametre, no naprigkutanézeme vyuZi metédu

najmensich Stvorcov no s vyuZzitim linearizujucegansformécie ato konkrétne za
vyuzitia logaritmickej transformacie. No treba tmaa pamaéti, Ze tento postup nema
najlepsSie Statistické vlastnosti, nepodavaju sanaskreslené ani konzistentné odhady,

preto je lepSie vyuZinapriklad metédu vazenych najmensich Stvorcov.

Ktory ma tvar

T, = o3 .
kdeBo f1SU nezname parametre at = 1,2,...dagva premenna. (2)

* Modifikovany-exponencialny trend
Tato funkcia obsahuje spominané asymptoty okolarykh podiely susednych hodnoét
prvych diferenciacii udajov analyzovanej rady, siblgne konstantné, teda hodnoty
osciluju okolo witych hodnét zotrvalo. U tejto funkcii nemézeme Ziyumetddu
najmensich Stvorcov, kvéli absolutnytlenom. MéZeme vyuZi in0 metédu a to

napriklad metédaiastaznych s@tov.

Ktory ma tvar

T:=¢+fo Br, Pi=0,
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kdePo B1. { Si nezndme parametre a t = 1,2,...dagVA premenna. (2)

» Logisticky trend

Povodne bola tato funkcia pouzivana na vyjadreiméogického rastu populacie, no
neskdér naSla vyuzitie v ekonomickej oblasti ako rildpd na modeloch dopytu
a ponuky. U tejto funkcie tak isto ako pri predchdidcej mdézeme vyuZimetddu

¢iastanych sitov.

Ktory ma tvar napriklad

-

e
T =—=
"1+ fe ™

kdePo 1. { si nezndme parametre a t = 1,2,...¢ag0VA premenna. (2)

» Gompertzova krivka

Této krivka je asymetrickd na rozdiel od logistis&étrendu, tak isto sa da potiZi

metddatiastainych s@tov.

Ktora ma tvar
T, =By

I

kdePo 1. { si nezname parametre a t = 1,2,...¢agVA premenna. (2)
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2.7 Finan¢éna analyza

Okolie podniku je charakteristické neustélou prelimestou. Casté zmeny spdsobuju
netakany pokles¢i narast vykonnosti podniku. NaRm neakané zmeny pdésobia
hlavne negativne, rastl aj poziadavky kladené manfhych manazérov, ktori musia
prispésolti financné riadenie podniku tak, aby zabesipestabilitu podniku, pripadne
jeho rast. Finatna analyza patri k ¥eni dolezitym prvkom finatného manazmentu.
Finartna analyza je subor metdd, ktoré umiga determinové postavenie podniku na
zaklade analyzy jej ekonomickej, resp. fitila@j situacie. Pomocou skupiny firaaych
ukazovatéov vykond hodnotenie podniku &io odpori&anym hodnotdm. Tymto
nastrojom finatini analytici 'ahko odhalia slabiny firmy a problémy, ktoré treba
vyrieSit. Taktiez poukazu na silné stranky, o ktoré sa dirmbze oprieé Hlavnym
nastrojom finatnej analyzy je konStrukcia a nasledna interpretgmianerovych,
pripadne rozdielovych ukazovéte, ktoré su zoskupené do ucelenych, logicky
skibenych celkov finainych analyz. Specialnym nastrojom fidaej analyzy su
moderné metody hodnotenia vykonnosti podniku, akiopsevadzkové ukazovatele

a ukazovatele na baze firaych fondov a pgaznych tokov a pod.

2.8 Informa ¢né zdroje pre finanéna analyzu

Délezitym zdrojom informacii je ¢tovna evidencia podniku, pod tymto pojmom sa

mysli konkrétne étovna zavierka.
2.8.1 U¢tovna zavierka

Uctovna zéavierka ako hlavny zdroj informécii pre fisal analyzu je kazdotaym
vystupom finadného @tovnictva podniku. Tento dokument m& v informem
zabezpeeni finaknej analyzy vyznamné miesto. D@&tovnej zavierky podniku sa
premieta cely reproddky proces podniku, je to vypo¥eo podmienkach jeho
realizécie, priebehu a vysledkoch. Udajgotinej zavierky vecneiasovo a forméalne

spravne vypovedaju @nnosti podniku. (9)
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Uctovna zavierka musi IByzostavena zrozumitee, prefiadne, preukazne a musi
poskytovd pravdivy a verny obraz o majetku a zavazkoch, spbdarskom vysledku a

o finantnej situdcii.

Uétovnu zavierku tvori:
* rozvaha (bilancia),
» vykaz ziskov a strat (vysledovka),

e poznamky.

2.8.2 Rozvaha

Rozvaha nazyvana aj ako bilancia, je vykaz sprdktiéici informacie o podnikovom
majetku a finatnych zdrojoch jeho krytia. Suvaha tak vlastne dkaré&zuje
podmienky, majetku podniku predstavuju v suvaheévaktfinartné zdroje su pasiva.

Aktiva i pasiva sa vnutorrigenia.(10)

2.8.3 Vykaz ziskov a strat

Vykaz ziskov a strat je vykaz, ktory sprostredkim@rmacie o podnikovych vynosoch
a nakladochZ ich rozdielu vyplyva vysledok hospodarenia podn{kisk alebo strata)
za analyzované {fovné) obdobie. Vynosy a naklady a tieZ vysledokpoalarenia su

vo vysledovke rozdelené do troch oblasti — hossdagr finagnej a mimoriadnej.(10)

2.8.4 Prehrad finan¢nych tokov

V suvislosti s finatinou analyzou je z poznamok doélezity giah finargnych tokov,
ktory je paralelou vykazu cash flow. Pfald p&aznych tokov je vykaz informujici o

prijmoch a vydavkoch podniku a tiez o ich rozdieleaiaznych prostriedkoch.(10)
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2.9 Pomerové finartné ukazovatele

Na popis finatnej situacie sa pouzivaju pomerové (relativne)niina ukazovatele.
Pdjde o najastejSie pouzivané ukazovatele. Ukazovatele je énarodifikova pod’a
druhu a poziadaviek podniku. (10)

Na finartnu analyzu mozno pouznasledovné vybrané ukazovatele:

ukazovatele rentability (vynosnosti),
ukazovatele aktivity,

ukazovatele zadlzenosti,
ukazovatele likvidity,

ukazovatele trhovej hodnoty podniku.

N gk wDd e

ukazovatele na baze fikarych fondov a cash flow

2.9.1 Ukazovatele rentability

Ukazovatele rentability (profitability ratios) vyjadruja vysledok (vynosngés
podnikového Usilia. Spolmé pre r6zne ukazovatele rentability je, Ze sptavid
poukazuju finatny vysledok podnikovej¢innosti so zakladom, ktory nastejSie
vyjadruje objem vlozeného kapitalu alebo objem pkalrej ¢innosti (spotrebované

vstupy).

ROI (return on investment)} ukazovaté rentability vloZzeného kapitélu. Ide o
vyjadrenie intenzity, s akou sa reprodukuje kapii@Zeny do podniku. Ukazovdte

teda vypoveda o zhodnoteni kapitalu, ktory bol grpku viazany. [10]

ROA (return on assets) ukazovaté rentability celkovych vioZzenych aktildkazovaté
dava do pomeruisty zisk s celkovymi aktivami investovanymi do pddnia, bez
ohradu na to, z akych zdrojov su financované.[10]

ROE (return on equity) ukazovaté rentability vlastného kapitalu. Zobrazuje mieru

ziskovosti z vlastného kapital{iL.0]

23



Rentabilita vynosow sa vémi podoba na ROS, ale s rozdielom, Zze dava do pomer
Cisty zisk, teda zisk po zdaneni a vynosy. [10]

2.9.2 Ukazovatele aktivity

Ukazovatele aktivitfassets ratiosyimoziuju vyjadri’ a analyzovg, ako &inne podnik
vyuziva svoj majetok Primerané vyuZzitie je podmienkou konsolidovanejafimej
situacie. Nedostatné vyuzitie je spojené s nadpriemernymi nakladmeiqze majetok
treba ochraova’, udrziavd, prip. jeho véka ¢ag’ je kryta iverom a na druhu stranu
nedostatény stav zasob ma napr. za nasledok nizky objembyyagpodnik prichadza o
trzby, ktoré by mohol dosiahtiu

Doba obratu zasolfinventory turnover)- ukazovatg vypoveda o tom, Kiko dni trva
jedna obréatka zasob. Vygita sa ako pomer priemerného stavu zasob a trzpebdaja

tovaru, vyrobkov a sluzieb.[10]

Doba obratu aktiv(assets turnovery dava do pomeru priemerny stav aktiv a trzieb

podelenych p&om dni v roku. [10]

Viazanog® aktiv (total assets turnover} podava informaciu o vykonnosti, s ktorou
podnik vyuZiva aktiva zatdlom dosiahnutia zisku. [10]

2.9.3 Ukazovatele zadlzenosti

Ukazovatele zadlZenos{debt ratios)slizia na monitorovanie Struktary finarych
zdrojov podniku. Podiel vlastnych a cudzich zdromwplyviiuje finartna stabilitu
podniku. Vysoky podiel vlastnych zdrojov robi pdkimsitabilnym, nezavislym, pri ich
nizkom podiele je podnik labilnygco moéZze ovplyvrti veritd’ov. Typickymi

ukazovatémi zadlzenosti su:
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Stupei samofinancovania(equity ratio) —vyjadruje finagnu nezavislos podniku.
Informuje o finaknej Strukture spolkmosti.

Finan¢éna paka— ukazovatk vypoveda o tom, akdag’ aktiv tvori vliastny kapital.
Odporttana hodnota je 3, tzn. podiel vlastného a cudzkalpdalu 1:3.

Celkova zadlZzenas- ide o vyuzitie cudzieho kapitalu na zvySenie aisi(10)

2.9.4 Ukazovatele likvidity

Ukazovatele likvidity (liquidity ratios) podavaju sptahlivi vypovel’ o finartnej
situacii podniku, o jeho schopnosti plnsvoje z&vazky. Plati, Ze podnik firtae
stabilny je schopny pltiizavazky, no podnik s finanymi tazkos'ami nie. Schopna's
hradr zavazky je ovplyvnena viacerymi faktormi, no dité je Struktura majetku a
pravidelny pritok pgaznych prostriedkov. Struktira majetku pésobi tia $ghopnos
v dbésledku toho, Ze jednotlivé majetkov&asti sa vyznéuju rdéznou likvidnosou.
Likvidnost'ou sa pritom rozumie schopmogychlog’) transformacie z danej podoby na

penazné prostriedky, ktorymi mozno zavazky vyrotqe0)

2.9.5 Ukazovatele trhovej hodnoty

Ukazovatele trhovej hodnotymarket value ratios)obohacuju finatnd analyzu o
polad subjektov pre investorov, resp. potencialnystestorov. Tito hodnotia podnik
nielen na zaklade minulych vysledkov, ale tiez jeboducnosti a rizikovosti
podnikania. Tieto skutmosti sa premietaju do trhovej ceny akcii. Na vggaie trhovej

hodnoty sa pouZzivaju najma tieto ukazovatele:

Zisk na akciu (earnings per share} zakladny ukazovatetrhovej hodnoty. Zdaneny
zisk akciovej spolénosti sa vydeli ptiom vydanych akcii. Vo vyvojovom rade by mal

tento ukazovatevykazova rastucu tendenciu. (10)

Dividenda na akciu(dividend per share} pomer hodnoty dividend za rok atpo
kmeiovych akcii.(10)
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3 Prakticka ¢ast’

Tato ¢ay sa zaobera charakteristikou a fitlaou analyzou podniku Zeleziarne
Podbrezova a.s. Vo finanej analyze st spomenuté rézne ukazetele do rdb®, Zoré
popisuju na vykonnosti prevadzky. V tejtasti su analyzované ukazatele pomocou
¢asovych rad za obdobie ¢&s rokov 1999 do roku 2006. Nasledne su popisané
zakladne elementarne charakteristiky ako priemeyagbr diferenciici koeficient rastu

plus grafické znazornenie hodnét a ich popis.

3.1 Popis firmy

Obchodné meno:Zeleziarne Podbrezova a.s.
Sidlo: Kolkaren 35, 976 81 Podbrezova
|ICO: 31562 141

Pravna forma podnikania:Akciova spol@nog’

Generdlny riaditel: Ing. Vladimir Sotak

3.2 Historia spolo¢nosti

Zeleziarne Podbrezovd a.s. sa radia k najstarSintnidkym spol@nostiam
stredoeuropskeho geopriestoru. Uz v 16. sfosa na hornom toku rieky Hron ézdi
spracovavéarudy Zeleza a inych farebnych kovov, na ktorétboto region mimoriadne
bohaty. Histdria spolmosti sa z&ala pisé v roku 1840, teda pred viac ako 160-imi
rokmi, kedy bolo rozhodnuté o zaloZeni ZeleziarnPadbrezovej s cfem vyraba
kolajnice pre vystavbu Zeleznic vo vtedajSej Rakuskeparchii. Aj kel prvymi
vyrobkami podbrezovskych Zeleziarni bolirlmice, plech a tové Zelezo, patria im
vyznamné prvenstva vo vyrobe doeych rar. Spoldnos’ sa neustale rozSirovala a
zvySovanim arovne technologického zariadenia, ktarédpoveda siasnym
celosvetovym pozZiadavkam, sa zaradila medzi vyziyamneuropskych vyrobcov
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ocd’ovych bezSvikovych rar valcovanych za teplgabhanych za studena. Véasnosti
pracuje v rezime uzavretého cyklu vyroby ocele.(14)

» technoldgia vysokej kvality a z¢na pracovna sila

» dlhodoba stratégia investicii a modernizacie vyyohrprocesov

» certifikdty a opravnenia od vyznamnych certifikgich spol@nosti

» referencie od renomovanych spétosti pre cely vyrobny sortiment
» kvalifikovana celosvetova predajna a marketingaeé s

» ochrana zZivotného prostredia a stala podpora regid@sobenia

3.3 Analyza vysledku hospodarenia

Vo vyroénej sprave v roku 2006 bolo poznamenané, Ze finoa kladny vysledok
hospodarenia uz dvanaokov. V tejtocasti sa budem zaobéraskimanim tohto javu.
Vysledok hospodarenia spélwsti je definovany ako vynosy (z beznej a mimargd
¢innosti) minus naklady na predany tovar, naklady hwspodarsku, finami a
mimoriadnu¢innog’ a dane. Vysledok hospodarenia je vyznamny prestovev ako
indikator péazného toku spotmosti a ten predstavoval rozdiel medzi celkovymi
vynosmi 8 767 196 tis. Sk a celkovymi nakladmi 7 926 tis. Sk.

Elementarne charakteristiky

Prva Koeficient
Rok | Hodnoty | diferencia rastu

i t y d1 k1

1 | 1999| 60986 XXX XXX

2 | 2000| 157120 96 134 2,5763
3 | 2001| 274003 116 883 1,7439
4 | 2002| 138060 -135 943 0,5039
5 | 2003] 88957 -49 103 0,6443
6 | 2004| 222323 133 366 2,4992
7 | 2005| 741424 519 101 3,3349
8 | 2006| 846 050 104 626 1,1411

Taburka €. 1 Elementarne charakteristiky vysledku hospodareia ( vlastné spracovanie )
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Priemer koeficientov rastu 1,11
Priemer z prvych diferencii 112 152,00
Priemer intervalovej rady 316 115,38

Z elementarnych charakteristik mézeme tjstie vysledok hospodarenia ma &ma
narast v roku 2005, kde iSlo o zmenu 519 101 8&wenskych korun. Koeficient rastu
hovori o tom, Ze tato hodnota v roku 2005 vzrastBa3 nasobok sumy z roku 20@é,

je ve’mi prudky narast wd ostatnym rokom.

Vysledok hospodarenia
(v tis.Sk)
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Graf €. 1 Vysledok hospodarenia ( vlastné spracovanie )

Graf ma rastucu tendenciu od roku 1999 do roku Z8fibm nastava mensSi pokles do
roku 2003, no od tohto roku zase narasta & dasidnym spésobom. Toto stUpanie je
spbsobené nizkymi reklaméaciami, vysokou vyrobouealg@giom vyrobkov. Tento graf

poukazuje na vykonnéspola@nosti mdézeme vidig Ze vysledok hospodarenia vyrazne

narasta za posledne rokyze firma prosperuje a vytvara zisk.
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Prvé diferencie hosp.wsledku
(vtis Sk)
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Graf €. 2 Graf prvych diferencii ( vlastné spracovanie )

Na tomto grafe su zachytené rozdiely hodnét hospteddo vysledku prvych
diferencii. Vyvoj je dos rozmanity a zavisi od ptu zakaziek, ak bude sa bude predaj
postupne zvySovambzeme Sakava len pozitivne vysledky avSak to zavisi na

dodavatéoch a odberatech ad’alSich dbélezitych faktoroch ako su naklady.

Vyrovnanie vysledku hospodéarenia pomocou
regresnej priamky
(v tis. Sk)
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Graf €. 3 Vysledok hospodérenia vyrovnany pomocou regresppriamky ( vlastné spracovanie )

29



Tento graf bol vyrovnany pomocou regresnej prianigra zachycuje rastuci trend
tejto funkcie za posledné Styri roky. Obdobie medz#tmi 2001-2004 sa nieslo s
vykyvmi, ktoré boli spésobené prudkym narastom ciarhutnicke vyrobky, preto tieto
hodnoty neberieme v Uvahu. No ako vidime firma d§ns dokazala vysporiadaa
poslednych rokoch vysledok hospodarenie znova sfeipae sa za posledne obdobie
vyrazne dari, vysledok hospodarenia ide hore @ d&kitled’alej pokr&ova’ firma méze

pocitat’ s novymi investiciami od akcionarov a tak ist@aajSovanym zisku.

Progndza

Firma sa momentalne nedostala do Ziadnych problémesa tyka zisku, a polisa
budd aj v nasledujucich rokoch prijmy zvySowa naklady znizowabude to mé len

pozitivny dopad.

3.4 Analyza trzieb

Firma Zeleziarne Podbrezova a.s sa zameriava \aaexport produktov do krajin
Eurdpskej Unie nez na pdsobenie na doméacom tridimé, Ze firma expanduje do na
viacero trhov no doteraz bol tento vyvoj stale pmimy. V nasledujicej talthe
mozeme vidié, trzby z exportu do vybranych krajin. V tdka ¢.2 je rozpisany vyvoj

teritorialneho Struktury predaja vyrobkov v mili@ioSlovenskych korun.

Trzby vmil.Sk | 1999] 2000 2001] 2002] 2003 2004] 2005 2006
Slovensko 582 645 791] 797 669 819 1039 1103
Cesko 741] 885 1141 1185 1285 1641 1779 2044
Krajiny EU 1377 1619 1768 1628 1544 3269 4106 4 156
Ostat.Eurépa 587| 725 909] 974] 1183 204] 248 367
Ostat. export 142] 345 424] 405 300 373 575 524
Predaj celkovo | 3429 4219 5033 4989 4981 6306 7747 8194

TabuPka €. 2 Vyvoj trzieb ( vlastné spracovanie )
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Vyvojtrzieb
(v mil.Sk)
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Graf €. 4 Vyvoj trzieb

Na danom grafe su vykreslené hodnoty ztapu.2 ato konkrétne celkovy vyvoj
trzieb za osem rokov v milionoch Slovenskych korZenroky v intervale 1999 az 2006
vratane. Trzby su definované akonpené prostriedky ziskané z predaja tovaru.
Mbézeme zhodnofi Ze vyvoj trzieb je stale rastlci adiaej rastie ¢o nam podava

obraz o tom ze predaj produktov sa&tie.

Elementarne charakteristiky

Prva Koeficient
Rok |Hodnoty | diferencia rastu

i t y d 1 k1

1 | 1999| 3429 XXX XXX

2 | 2000 4219 790 1,2304
3 | 2001 5033 814 1,1929
4 | 2002 4989 -44 0,9913
5 | 2003| 4981 -8 0,9984
6 | 2004 6306 1325 1,2660
7 | 2005 1747 1441 1,2285
8 | 2006| 8194 447 1,0577

Taburka ¢. 3 Elementarne charakteristiky trzieb ( vlastné spacovanie )
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Priemer koeficientov rastu 1,1325
Priemer z prvych diferencii 680,7143
Priemer intervalovej rady 5612,25

Ako nam popisuju zakladne charakteristiky v rok@002 a 2003 doslo k poklesu trzieb
no nejedna sa o vyrazriastku ak si to porovname so zmenou v roku 2004, daklo

k narastu o 1325 miliénov Sk. afialSom roku dokonca o hodnotu 1441 mil.Sk
Koeficient rastu potvrdzuje, Ze dany vyvoj ma rastcharakter a vyvoj sa kazdym

rokom zvySuje v priemere o milibn Sk za obdobie psmrokov.

Prvé diferencie vyvoja trzieb
(v mil.Sk)
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Graf €. 5 Graf prvych diferencii ( vlastné spracovanie )

Rozdiely hodndét sa tak isto kazdym rokom menia.a¥Zfia zmena nastala v roku 2003

kedy sa zvySila vyroba a tak isto aj predpokladajnoj trzieb.
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Vyrovnanie trzieb pomocou regresnej priamky
(v mil. Sk)
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Graf €. 6 Vyrovnanie trzieb pomocou regresnej priamky ( lastné spracovanie )

Graf ma linearny charakter, takze som pouzil vyeoua pomocou regresnej priamky
ako mbdzeme vidie vyrovnanie pomocou tejto priamky Zfiaviac-menej priamé@ary
nérast hodnét. Ak sa v nasledujucom obdobi vyrammnenia doterajSie podmienky
mozZzeme oGakava d’alSi postupujuci narast trzieb v nasledujucich obkoTrzby sa
vyvijaju priaznivo o ¢om svedi aj vyrovnanie pomocou regresnej priamky. V
buddcnosti by sa mali tieto hodnotydisej takym istym sp6sobom vyvijgpokid’

nenastane nejaka vyrazna zmena.

Progndza

Firma sice rapidne zvySuje preda sa odzrkaklje na trzbach a tak isto sa Z8#
podiel vo vyrobe vyrobkov vramci Eurépskej Uniep e podstatné difana
vel’koodberatBov aby sa ich pget iba zvySoval a s nimi takisto aj vyroba produwkto
Okrem toho je délezité dbana kvalitu vyrobkov, aby nedochadzalo k zigygm

reklaméaciam.
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3.5 Analyza ¢istého zisku na akciu

Ide o ukazatéa trznej hodnoty umdaiijuci investorom sledovavynosnos$ ich
investicii. Samozrejme sa jedna oto aby bola haddistého zisku na akcigo
najvysSia. Pod pojmonisty zisk rozumieme zisk od ktorého uz s&itehé daove

a iné platby.

Elementarne charakteristiky

Prva Koeficient
Rok |Hodnoty | diferencia rastu

i t y d 1 k1
1 | 1999| 25,58 XXX XXX
2 | 2000 65,9 40,32 2,5762
3 | 2001| 114,93 49,03 1,7440
4 | 2002, 57,91 -57,02 0,5039
5 | 2003 37 -20,91 0,6389
6 | 2004 93 56 2,5135
7 | 2005 311 218 3,3441
8 | 2006 355 44 1,1415

Taburka ¢. 4 Elementarne charakteristiky ¢istého zisku na akciu ( vlastné spracovanie )

Priemer koeficientov rastu 1,456
Priemer z prvych diferencii 47,06
Priemer intervalovej rady 132,54

Roky 2002 a 2003 neboli pre firmu najpriaznivejdigom hovoria aj predchadzajuce
ukazatele no rok 2005 prinaSa opérast hodn6ét o ostatnym od neho mensim.

Ako popisuje prva diferencia v roku 2005 jedna sazmliel 218 korun z predoslym
rokom. Priemerny koeficient rastu za toto obdoboedni o sume 1,456iZe sa tato

hodnotatistého zisku na akciu priemerne zvysuje.
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Graf €. 7 Vyvoj ¢istého zisku na akciu ( vlastné spracovanie )

Na grafe je znazorneny priebeh vyvajstého zisku na akciu za obdobie 6smych
rokoch. Ako na predchadzajuacich grafy, v rokoch 2002004 nastal pokles. Ak
porovname roky 1999 a 2006 ide o zmenu 1387%, @ ket mézeme usudize firma

vyrazne posiluje na trhu.

Prvé diferencie ¢istého zisku na akciu
(v SK)

250
200 -

150 -
100 -
50
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Graf ¢. 8 Graf prvych diferencii ( vlastné spracovanie )

Vyvoj rozdielu hodnétcistého zisku na akciu sa v kazdom roku menil, naoku

prvych dvoch rokoch vidime, Ze vyvoj je linearnyd¥lSich dvoch rokoch bol rozdiel
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zaporny no WalSom obdobi stlpa, naj& rozdiel konkrétne o 218 Sk je medzi rokmi
2004 a 2005.

Vyrovnanie @¢ist. zisku na akciu pomocou regresnej
priamky
(vSk)

400
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250 A
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100 -
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Graf €. 9 Vyrovnanie ¢istého zisku akcii pomocou regresnej priamky ( vlasé spracovanie )

V roku 2004 z#&ala tato hodnota&istého zisku zase vzrastapreto sme dany jav
vyrovnali pomocou regresnej priamky aby sme odhadénd. Ako poukazuje
vyrovnanie regresnou priamkou vyvoj je rastudize investori sa nemusia obdva
svoje investicie a ich vynosnbKedZe sa jedna o zakladny ukadatehovej hodnoty
mal by neustale iba narasta

Progndza

KedzZe sa jedna o ddse’ka firmu mala by sa vyvarovamoznym prepadom akcii na
trhu ako to bolo v rokoch 2002-2003.

3.6 Analyza vyplatenych dividend

V tejto casti ide o vyplatenie dividend akcionarom za osekov. Tak isto sa jedna o
ukazatéa trznej hodnoty. Ide o pomer hodnoty dividend naatovych akcii za rok.

Dividenda je podiel zistého zisku akciovych spaloosti podla hodnoty akcie.
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Elementarne charakteristiky

Prva Koeficient

Rok |Hodnoty | diferencia rastu
i t y d1 k1
1 | 1999| 23841 XXX XXX
2 | 2000| 79940 56 099 3,3530
3 | 2001| 79940 0 1,0000
4 | 2002| 79940 0 1,0000
5 | 2003| 59603 -20 337 0,7456
6 | 2004| 119 207 59 604 2,0000
7 | 2005| 357 620 238 413 3,0000
8 | 2006| 357 620 0 1,0000

TabuPka €. 5 Elementarne charakteristiky vyplatenych divider ( vlastné spracovanie )

Priemer koeficientov rastu 1,4724
Priemer z prvych diferencii 47682,71
Priemer intervalovej rady 144713,87

Ako vidime z tabtky dat o elementarnych charakteristikdch tohto atele v rokoch
2001-2002 nastala stagnaciadksa za rok nezmenila vébec hodnota vyplatenych
dividend. No koeficient rastu je kladny a poklekssl v roku 2003.
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Graf €. 10 Vyplatené dividendy ( vlastné spracovanie )

V rokoch 2001-2003 a 2005-2006 boli zmeny hodndbwvé Dividendy zavisia od
cistého zisku spolkmosti ktory mal klesajuci charakter v rokoch 2002003, preto aj

vyplatenie dividend v tychto rokoch stagnovalo avy8ovalo svoju hodnotu.

Pn# diferencie wplat.dividend
(vtis.Sk)
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Graf €. 11 Graf prvych diferencii ( vlastné spracovanie )

Zmeny hodn6t su vyrazne v roku 2005 kedy bol rdzdigredchadzajacim rokom
238 413 tis.Sk v sledovanom obdobi je to n&gvaarast.
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Vyrovnanie vyplat.dividend pomocou regresnej
priamky
(v tis. Sk)
500 000
400 000 -
300 000 - ——y
200 000 - R A4
100 000 -
0
2003 2004 2005 2006

Graf €. 12 Vyrovnanie vyplatenych dividend pomocou regreeej priamky ( vlastné spracovanie )

Tak isto aj tento faktor ma stupajuci trend, ajpmadchadzajucich ukazditeh sa len
ukazalo, Ze firma svoju vykonnosstale zvySuje a to isté plati aj u vyplatenych
dividend. So zvySovanim hodnoty vyplatenych dividlestipa len zisk akcionarom,
takZze tento trend je priaznivy, okrem toho firme z@éaakava prijem d’alSieho

cudzieho kapitalu novych investoroch.

Prognéza

Doélezity faktor ktory ovplyviuje vysSku dividend jeisty zisk spoldnosti, ¢ize ak sa

bude ten zvySova zvysi sa aj hodnota akcie.

3.7 Analyza rentability

Ziskovog’ inym slovom rentabilita charakterizuje schophwegrobku prinasézisk. Na
to aby sme mohli hovatio ziskovosti musime dalo pomeru zisk a zdroje vynaloZzené

na jeho tvorbu.
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Ukazate’ rentability vloZzeného kapitalu (ROI) = Zisk pred zdanenim a urokmi /
Celkovy kapital

Doporwené hodnoty:

ROI: 0,12 - 0,15

Ukazate’ rentability celkovych aktiv (ROA) = Host. vysledok po zdaneny/ Celkové
aktiva

Rentabilita vlastného kapitalu (ROE)= Hosp. vysledok po zdaneni / Vlastny kapital
Doporuwené hodnoty:

ROE: v&Sie ako ROA

Rentabilita trzieb (ROS) = vysledok hosp. / trzby

Konkrétne sa budem zaobéra ukazatela vlastného kapitatize ROE. Jedn& sa o
tradicné hodnotenie finamej vykonnosti podniku, ktoré vychadza =z
Z rentability vlastného imania. Analyza rentabiMyjadruje vzdy pomer zisku podniku

s vyskou zdrojov podniku, ktoré boli potrebné kidbsautiu zisku.

Ukazatele rentability 2004 2005 2006
ukazatel rentability vioz. kapitalu

(ROI) 4,97% 13,56% 13,61%
Rentabilita celkového kapitalu

(ROA) 3,89% 10,99% 11,49%
Rentabilita vlastného kapitalu

(ROE) 7,67% 19,24% 17,50%
Rentabilita trzieb

(ROS) 3,19% 8,66%| 8,09%

TabuPka ¢. 6 Ukazatele rentability ( vlastné spracovanie )
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Elementarne charakteristiky

Prva Koeficient
Rok | Hodnoty diferencia rastu

i t y d1 k1

1 | 1999| 0,0206 XXX XXX

2 | 2000 0,0503 0,0297 2,4417
3 | 2001| 0,0815 0,0312 1,6203
4 | 2002 0,0550 -0,0265 0,6748
5 | 2003| 0,0359 -0,0191 0,6527
6 | 2004| 0,0767 0,0408 2,1365
7 | 2005 0,1924 0,1157 2,5085
8 | 2006 0,1750 -0,0174 0,8516

TabuPka €. 7 Elementarne charakteristiky rentability vlastnéno kapitalu ( vlastné spracovanie )

Priemer koeficientov rastu 1,3575
Priemer z prvych diferencii 0,0221
Priemer intervalovej rady 0,0859

Ako vyplyva z elementarnych charakteristik zapohwelnoty sa objavuju v rokoch

2002,2003 a nakoniec aj poslednom skimanom 2008. rikeficient rastu vsak

poukazuje, Ze hodnoty v priemere narastaju o 1,3886bok.

25,00%

Rentabilita vlastného kapitalu
(v %)

20,00% -
15,00% -
10,00% -

5,00% -

0,00%

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Graf ¢. 13 Rentabilita vlastného kapitalu ( vlastné spreovanie )
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Tento doblezity ukazafenarastaco je vyhodne pre hodnotenie vykonnosti podniku,
pretoZe vytvara kladnu hodnotu. V porovnani s roRO01 a 2002 sa vlastny kapital
vyrazne nezmenil no vysledok hospodarenia po zdakkesol co ma na svedomi

znizenie hodnoty rentability vlastného kapitalu.

Prvé diferencie rentability viast.kapitalu
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Graf €. 14 Graf prvych diferencii ( vlastné spracovanie )

Hodnoty na z&atku skimaného obdobia rastli no v roku 2008alisklesa’ bolo to
ovplyvnené aj politickou situaciou na Slovenskue kdebiehala privatizacia energetiky,
¢o zvysilo cenu energie a plynu. Tak isto aj titm& v danom roku firma kapitalovo

vstupila doceskej firmy kde sa stala jej majoritnym akcionarom.

Vyrovnanie rentability vlast.kapitalu pomocou
regresnej priamky

0,25
0,2

0,15 7 +y

0,1 - i A4
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2003 2004 2005 2006

Graf €. 15 Vyrovnanie rentability vliastného kapitalu poma@ou regresnej priamky ( vlastné

spracovanie )

42



Napriek viacerym nepriaznivym vplyvom tato hodnstapa,éo potvrdzuje vyrovnanie
pomocou regresnej priamky. Ziskovogrentabilita) znamena schoptiosyrobku,
produktu prinasa zisk. Ukazovatele meraju vysledok podnikového ena ukazuju
kombinovany vplyv likvidity, aktivity a zadlzenostia zisk podniku. Na grafe su
zaznamenané mensSie vykyvy tejto hodnoty no P&dito hodnota sa nikdy nedostala do

zaporu, prave naopak tato hodnota stipa no dochdadzalisaniu.
Progndza

KedZe ukazovateé rentability viastného kapitalu zavisi na pomereav hodnoét a to
hosp. vysledok po zdaneni a vlastny kapitalu. Fibyjanala zvySowahosp. vysledok
aby tato hodnota mohla narast@ zarové sa nemodze zvySovea hosp. vysledok aj

vlastny kapital inak v narastu tychto hodnét vyenedojde.

3.8 Analyza celkovej zadlZenosti

Vyjadruje v2’ah medzi vlastnym kapitdlom a cudzimi zdrojmi.

Vyjadruje sa pomocou:

Celkova zadlZzenos (tzv. verité¢'ské riziko) = Cudzie zdroje /Aktiva celkom
doporwiena hodnota: 30 - 50 %

Celkova zadlZzena'spredstavuje pomer krytia majetku cudzimi zdrojikije vysledok
vySSi ako 50% poukazuje na negativne vyvoj. Vysstkpa zadlZenosti méze niana
svedomi zvySeny stav rezerv, ktoré sa vytvarajpaiaytie ndkladov. Tieto rezervy sa
radia k cudzim zdrojom aj Hemaju charakter vlastnych zdrojov.
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Elementarne charakteristiky

Prva Koeficient
Rok | Hodnoty diferencia rastu

i t y d1 k1

1 | 1999| 19,27% XXX XXX

2 | 2000| 26,62% 7,35% 1,3814
3 | 2001 23,09% -3,53% 0,8674
4 | 2002| 26,18% 3,09% 1,1338
5 | 2003| 48,10% 21,92% 1,8373
6 | 2004| 47,38% -0,72% 0,9850
7 | 2005| 42,90% -4,48% 0,9054
8 | 2006 37,01% -5,89% 0,8516

Taburka &. 8 Elementarne charakteristiky celkovej zdzenosti ( viastné spracovanie )

Priemer koeficientov rastu 1,0977
Priemer z prvych diferencii 2,53%
Priemer intervalovej rady 33,82%

Co sa tyka zadlZenosti tak firma dosahuje dopemé hodnoty v celkovej zadlZenosti
to je pod 50% a kde v roku 2006 klesla na hodB3t01%. Priemerny koeficient rastu
na obdobie 6smych rokoch poukazuje na mierne sidpdjodnoty. Priemerna celkova

zadlZeno$ sa pohybuje okolo hodnoty 33,8286, je uspokojujuce a v ramci normy.
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Graf &. 16 Celkova zadZeno’ ( vlastné spracovanie )

Graf prvych diferencii za posledny tri roky kleséé¢mou je, Ze cudzie zdroje sa
vyrazne nemenili no aktiva celkom stupali.d&e v tomto pomere su aktiva celkom

v menovateli hodnoty klesaju.

Prvé diferencie celkovej zad [Zenosti
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Graf €& 17 Prvé diferencie celkovej zaldenosti ( vlastné spracovanie )

Najv&si narast bol v roku 2003, kde prave cudzie zdsegievyrazne zmenili Vo
predchadzajucemu roku a celkova aktiva ostali veawp na poévodnej hodnote. V

d’alSom obdobi tato celkova zadlzet&&esa.
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Vyrovnanie rentability vlast.kapitalu pomocou
regresnej priamky
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Graf &. 18 Vyrovnanie celkovej zaffenosti ( vlastné spracovanie )

Na zistenie trendu som pouzil regresnu priamkugpmukazuje na to, Ze dané hodnoty
maju rastici charakter. Pokiaelkova zat¥enog nebude presahovaez hranicu 50%
neznamena to Ziaden nepriaznivy vplyv. S prognoaaufalSi rok sa ukéazalo, ze

hodnoty by mali mierne klesajuci charakter.
Prognéza

V priemere sa jedna o celkovt Zzehos v obdobi dsmych rokov v hodnote 33,82%

¢o nieje negativne. V celkovom Stadiu by si tutorimd mala firma udrza
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Zaver

Analyza vybranych ukazdiev len podava svedectvo o tom, Ze firma prospeauje
prosperové aj nalalej bude ak sa vyrazne nezmenia doterajSie s@udai trhuci
priamo v podniku. Vysledok hospodarenia bol za kysatbdobia sledovania kladny.
Firma vystupuje aj na zahr&niych trhoch a to nie len v ramci Eurépy, no Zatia
nema Ziaden negativny vplyv na celkovy vyvoj podnik

Tato praca ma poukézana hospodarenie firmy za obdobie 6smych rokockalobje
¢ag’ finantnej analyzy a nasledne popisanie a zhodnotenie gauntasovych radov.

K vypoctom ¢asovych radov som pouzil iiwe dostupny program na urychlenie a istotu
spravnosti vysledkov ku ktorym som sa dopracoval.

Pomocou tejto prdce som vytvoril obraz firmy a ygjkonnosti, co mdzu vyuA
potencialny investori ale tak isto aj samotné vesldirmy. Kazdy jeden skiumany
ukazatel je popisany, data su za obdobie vyhodéotdabuikach ku ktorym patri aj
graf. V praktickejcasti su analyzované ukazatele pomocasovych radov, ktoré
obsahuju elementarne charakteristiky, grafy prviiferencii a vyrovnanie hodnoét

pomocou regresnej priamky.
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