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Abstrakt

Bakalarska praca je zamerand na tvorbu aplikacie, ktord napomaha zistit' financnu
situdciu vo vybranom podniku. Tato aplikacia, vytvorena v softvéri MS Office Excel
2007 v programovacom jazyku Visual Basic for Applications, je schopnd vypocitat
vybrané finan¢né ukazovatele a nasledne na ne aplikovat’ urCité Statistické metody.
Takato analyza poskytuje podklad pre tvorbu navrhov na zlepSenie stavu danej

spolo¢nosti.

Kracové slova
finan¢né¢ ukazovatele, Statistické metody, financna analyza, Visual Basic for

Applications

Abstract

The bachelor thesis is focused on the development of an application, which aids the
assessment of a financial situation of a given company. This application, developed in
the Visual Basic for Applications programming language using the MS Office Excel
2007 software, is able to calculate chosen financial indicators and subsequently apply
certain statistical methods to them. This type of analysis lays ground for creating

suggestions that may improve the status of the company.

Key words

financial indicators, statistical methods, financial analysis, Visual Basic for

Applications
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UvVoD

D4 sa povedat, Zze je nevyhnutné pre priaznivy vyvoj kazdého podniku, aby dany
podnik sledoval svoje financné zdravie. Na to, aby firma zistila, v akej situacii sa
nachadza, a aky vyvoj mdze ocakavat’ v budicnosti, existuju rozne metody.

Jednou z tychto metdd je financné analyza. Je to metdda, pri ktorej ma podnik moznost’
dozvediet’ sa informacie o svojej minulosti, si¢asnosti a mozno i pripadnej buducnosti,
za pomoci vyuzitia udajov z uctovnych vykazov. V ramci analyzy sa tieto tidaje rozne
triedia, zoskupuju, zrovnavaji, vd’aka comu sa zvysuje ich hodnota na informécie.
Dalgia metdda, vychadzajiica zo §tatistiky, je regresna analyza. Regresna analyza sa
vyuziva pri sledovani dat, ktoré maju medzi sebou nejaky suvis — existuje medzi nimi
zavislost’. V pripade jej uplatnenia na vysledky finan¢nej analyzy sa obvykle sleduje
zavislost hodnot ukazovatela na case. Obecne plati, ze v pripade, Ze jednou zo
sledovanych premennych je ¢asovy udaj, mozno hovorit’ o ¢asovom rade.

Pre ul'ahcenie pouzivania takychto metdd je optimalne vyuzit' softvér, ktory tieto
vypocty vykond vyuzitim roznych algoritmov. V pripade, Ze je uzivatel'sky privetivého
charakteru, napomdze i s interpretaciou jednotlivych vysledkov, na zaklade ktorych je

mozné ucinit’ dalSie rozhodnutia v snahe mat’ prosperujtici podnik.



CIELE PRACE, METODY A POSTUPY SPRACOVANIA

Ciel'om prace je zhotovenie uzivatel'sky privetivej aplikacie vytvorenej v prostredi MS
Office Excel 2007 v programovacom jazyku Visual Basic for Applications,
oznacovanom aj ako VBA, ktorda zjednoduSi zistovanie a nasledné prezentovanie
financného zdravia firmy. Toto =zistenie stavu spoloCnosti prebehne vypoctom
financnych ukazovatel'ov, na ktoré sa uplatnia urcité Statistické metody. Tato aplikacia
nam teda poskytne obraz o situacii spolocnosti, na zaklade ktorého budeme moct
podniku odporucit’ nejaké ndvrhy pre jej zlepSenie.

Thto pracu je mozné rozdelit do dvoch zakladnych segmentov, ato do segmentu
teoretického a segmentu praktického.

V teoretickej Casti si ujasnime dolezité pojmy spolu so vztahmi medzi nimi za ucelom
ich naslednej aplikacie v praktickej Casti prace. Definujeme si terminy, ako je finan¢na
analyza, popiSeme si zdroje potrebné k jej vypracovaniu, ale aj ukazovatele jednotlivych
druhov analyz. K jednotlivym ukazovatelom prilozime vzorce, pripadne i odporacané
hodnoty, ktorymi by sa mali podniky vo vSeobecnosti riadit. Taktiez si vyjasnime
pojmy vychadzajuce zo Statistickej analyzy, ako je regresna analyza a Casové rady. Pri
regresnej analyze budi vysvetlené pojmy, ako st linearne, nelinedrne linearizovatelné
a nelinearne nelinearizovatel'né funkcie, zatial' Co pri ¢asovych radoch zmienime ich

¢lenenie, dekompoziciu i zakladné charakteristiky.

Prakticka cast’ sluzi na aplikaciu teoretickych poznatkov do praxe. Preto v druhej Casti
vykoname analyzu finanénych ukazovatelov za pomoci Statistickych metod vyuzitim
dat zurcitého obdobia vybraného podniku. Tato analyza bude vykonana pomocou
navrhnutej aplikacie v programovacom jazyku Visual Basic for Applications, ktora bola
naprogramovana so zamerom zjednodusenia jednotlivych kalkulacii a vytvorenia lepse;j
prehl'adnosti vysledkov danej analyzy. Praca s aplikdciou bude v ramci praktickej Casti
prace podrobne vysvetlend. Na zéklade ziskanych informécii z tejto analyzy spoloc¢nosti

poskytneme urcité¢ odporucenia s cielom zlepsit’ jej stav.
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1 TEORETICKE VYCHODISKA PRACE

V tejto Casti bakalarskej prace si priblizime teoriu, zktorej budeme vychadzat
v praktickej, CiZe analytickej a navrhovej Casti prace. Pre lepSiu prehladnost’ si ju
rozdelime na dve hlavné sekcie, a to sekciu zameranl na finan¢ni analyzu a sekciu

zameranu na Statisticka analyzu.

1.1 Financ¢na analyza

Financ¢nd analyza je systematicky rozbor dat ziskanych zjednotlivych uctovnych
vykazov (1,s.9). Vdaka procesom, ktoré data v ramci analyzy rézne spracovavaju
(napriklad ich triedenie, agregovanie ¢i pomerovanie medzi sebou), dochadza
k obohateniu tychto dat o informa¢nt1 hodnotu (2, s. 3). Finan¢na analyza tak napomoze
vypovedat’ prostrednictvom tychto informécii o financnej situdcii podniku z hl'adiska

jeho minulosti, si¢asnosti a moznej buducnosti (1, s. 9).

Medzi zakladné ciele financnej analyzy moZeme zaradit’ analyzu doterajSicho vyvoja
podniku, zhodnotenie vplyvu vonkajsiecho a vnatorného prostredia podniku, ziskanie
informécii pre buduce rozhodovanie sa, ale aj analyzu moznosti nasledujiiceho vyvinu

a zvolenie toho najidealnejSieho variantu (2, s. 4).

Vysledky ziskané financnou analyzou slizia velkému mnoZzstvu uzivatel'ov, medzi
ktorych spadaju aj investori, zamestnanci firmy, konkurenc¢né spolocnosti, obchodni
partneri (dodavatelia a odberatelia) i veritelia, ako st napriklad banky (3, s.27).
Veritelov zvykne zaujimat analyza likvidity podniku, zamestnanci sa obvykle
interesuji o vysSku mzdy, zatial ¢o konkurenti, v pripade analyzy prosperujuceho

podniku, sa nim snaZzia inSpirovat’ (4, s. 17).

1.1.1 Zdroje dat

Data pouzité pri tvorbe financnej analyzy by mali by komplexné a kvalitné, aby boli
informécie zistené analyzou o financnom zdravi firmy ¢o najobjektivnejsie. Tieto data
su obvykle Cerpané z tictovnych vykazov (1, s. 21).

Uttovné vykazy poskytuji informacie externym iinternym uZivatefom. Vykazy
poskytujuce udaje externym uzivatel'om nazyvame ako financ¢né uctovné vykazy, zatial
¢o tie sluziace pre internych uzivatelov nazyvame ako vnuatropodnikové uctovné

vykazy. Finan¢né uctovné vykazy poskytuju prehlad o majetku, zdrojoch jeho krytia,
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penaznych tokoch a vysledkoch hospodarenia. Vnutropodnikové vykazy vychadzaju
z vnutornych potrieb danej spolocnosti. Spresiiuju vysledky financnej analyzy (1, s. 21).
Medzi zékladné uctovné vykazy, ktoré tvoria firmy podla Ceskej legislativy, radime
rozvahu a vykaz zisku a ztraty (1,s.21). Za zakladné uctovné vykazy riadiace sa

slovenskou legislativou povazujeme stvahu a vykaz ziskov a strat (5).

1.1.1.1 Rozvaha a suvaha

Rozvaha je jednym zo =zakladnych 1uctovnych vykazov ceského podvojného
uctovnictva, ktory nam dava prehlad o stave aktiv apasiv spolo¢nosti bilan¢nou
formou. Stav jednotlivych poloziek je vrozvahe zobrazeny kurcitému datumu
(4, s. 21-24).

Aktiva symbolizuji majetok firmy apasiva zdroje financovania majetku (1, s. 22).
Majetok je mozné rozdelit’ na pohl'adavky za upisany zakladny kapital, stale aktiva,
obezné aktiva a Casové rozliSenie aktiv (6).

Zdroje financovania Clenime na vlastny kapital, cudzie zdroje (rezervy a zavizky)
a ¢asové rozlisenie pasiv (6). Struktira zdrojov financovania je zavisl4 na mnoZstve
faktorov, ako su napriklad makroekonomické podmienky, velkost’ ¢i faza zivotného
cyklu podniku (7, s. 28).

Sucast'ou Uctovnej zavierky podvojného uctovnictva v Slovenskej republike je stuvaha.
Stvaha udava informacie o majetku, zavdzkoch aich vzajomnom rozdiele danej
uctovnej jednotky k uréitému datumu (5). Majetkova strana suvahy je rozdelena na tri
Casti, a to na neobezny majetok, obezny majetok a casové rozliSenie, zatial ¢o stranu
pasiv tvori vlastné imanie, zavizky a ¢asové rozlisenie (8).

Pri porovnavani Struktiry rozvahy a suvahy je zrejmé, ze Ceska a slovenska legislativa
upravujuca tento typ vykazu podvojného uctovnictva vychadza z tych istych pravne
zévéznych aktov Europskej tnie a inych dokumentov. Medzi vykazmi vSak nachddzame
okrem mierne odliSnej terminoldgie rozdiel aj v zdkladnom c¢leneni aktiv a pasiv.
V casti aktiv suvahy absentuje poloZzka z eskej rozvahy nazyvana ako pohladavky za
upisany kapitdl. Suvaha mé polozku stakymto oznacenim obsiahnutti v ramci
zdkladného imania, spadajiiceho pod vlastné imanie v pasivnej asti savahy. Dalsim
rozdielom je napriklad skuto¢nost’, ze pojem zavéizky je v rozvahe na rovnakej urovni

s rezervami, spadajice pod cudzie zdroje, zatial’ co suvaha pojem zavazky, ktoré su na
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rovnakej Urovni s vlastnym imanim, cleni na rezervy, dlhodobé zavizky, kratkodobé
zévézky, kratkodobé finan¢né vypomoci a bankové uvery (4, s. 26-35; 8).
Pre lepSiu zrozumitelnost budeme v tejto sekcii prace pracovat s terminologiou

z ceského vykazu, a to z rozvahy.

1.1.1.2 Vykaz zisku a strat

Vykaz zisku a ztraty poskytuje informacie o nakladoch, vynosoch a vysledkoch

hospodarenia firmy za urcité obdobie (1, s. 31).

Vykaz ziskov a strat je definovany obdobne ako vykaz zisku a ztraty. Vykaz ziskov
a strat zobrazuje informacie o nakladoch, vynosoch a vysledkoch hospodarenia za

uctovné obdobie a obdobie nemu bezprostredne predchadzajuce (5).

Vynosy st penazné Ciastky, ktoré podnik v danom obdobi ziskal, a ndklady su ciastky,
ktoré podnik vynalozil v snahe prist’ k vynosu. Nezalezi na tom, ¢i tieto Ciastky boli

v tomto obdobi aj zinkasované (4, s. 40).

Polozky vykazu zisku a ztrdty st v porovnani s polozkami z vykazu ziskov a strat
odlisne usporiadané nielen v rdmci samotného vykazu, ale i v ramci ich hierarchického

radenia (4, s. 42-43; 9).

V ramci tejto Casti prace budeme nad’alej pracovat’ s vykazom zisku a ztraty.

1.1.2 Typy finanénych analyz

Standardna finan¢na analyza je tvorena dvomi ¢astami, ktoré si vzajomne prepojené.
Tymito ¢astami su kvalitativna cast’ tzv. fundamentalna analyza a kvantitativna cast’

tzv. technicka analyza (2, s. 7).

Pre fundamentéalnu analyzu sa pouzivaji najmi kvalitativne data. V pripade vyuzitia aj
kvantitativnych udajov, tato analyza z nich vyvodzuje zavery bez pouzitia akychkol'vek
algoritmov. K fundamentdlnym analyzam mozno radit SWOT analyzu, BCG matice ale

aj metodu balanced scorecard (2, s. 7).

Technickd analyza spracovava ekonomické data kvantitativne, pricom vysledky
nasledne spracuje kvalitativne (2, s. 9). Podl'a pouzitych dat a zdmeru analyzy delime
technickii analyzu na analyzu absolutnych dat, pod ktord spadd horizontalna
a vertikdlna analyza, analyzu rozdielovych ukazovatelov, analyzu pomerovych

ukazovatel'ov a analyzu ststav ukazovatelov (2, s. 10).
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1.1.2.1 Analyza rozdielovych ukazovatel’ov

Medzi tri zakladné rozdielové ukazovatele radime Cisty pracovny kapital, ¢isté pohotové
prostriedky a Cisté penazno-pohladavkové financné fondy. Tieto ukazovatele hromadne
oznacujeme ako fondy finan¢nych prostriedkov (10, s. 79).

Cisty pracovny kapital, skratene aj ako CPK, je najvyznamnejsi ukazovatel' spomedzi
rozdielovych ukazovatelov (4, s. 85). Je to Cast’ obeznych aktiv, ktoré by v pripade
potreby hradenia vsetkych kratkodobych cudzich zdrojov umoznili podniku pokracovat’
v jeho ¢innosti. Vypocitame ho ako rozdiel medzi obeznymi aktivami a kratkodobymi

cudzimi zdrojmi (1, s. 51).
Cisty pracovny kapital = obezné aktiva — kratkodobé cudzie zdroje

Vzorec €. 1: Analyza rozdielovych ukazovatelov - ¢isty pracovny kapital
(Zdroj: 4, s. 85)

Aby bol podnik likvidny, mala by byt hodnota Cistého pracovného kapitalu kladna
(4, s. 89).

Aby sa odstranili nedostatky cisttho pracovného kapitalu v podobe nelikvidity
niektorych poloziek obeznych aktiv, vyuzijeme €isté pohotové prostriedky (10, s. 81).
Vypocitame ich ako rozdiel medzi pohotovymi penaznymi prostriedkami a okamzite
splatnymi zavézkami. V pripade zvolenia prisnejSej verzie tohto ukazovatela za
pohotové penazné prostriedky dosadzujeme len peniaze v hotovosti a peniaze na
bankovych uctoch. Pri benevolentnejsej verzii berieme do uvahy aj kratkodobé cenné

papiere ¢i kratkodobé terminované vklady (4, s. 86).

Cisté pohotové prostriedky
= pohotové financné prostriedky — okamZite splatné zavazky

Vzorec €. 2: Analyza rozdielovych ukazovatelov - ¢isté pohotové prostriedky
(Zdroj: 4, s. 86)

Za kompromis medzi ¢istym pracovnym kapitadlom a Cistymi pohotovymi prostriedkami
mozno povazovat €isté pefiazno-pohladavkové financéné fondy, inak nazyvané aj ako
Cisty penlazny majetok, ktoré z obeznych aktiv vylucuju tie najmenej likvidné polozky.

Vypocitame ho teda ako rozdiel medzi zredukovanymi obeznymi aktivami
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a kratkodobymi cudzimi pasivami (10, s. 81). Z obeznych aktiv sa obvykle vylucuju

zéasoby a nelikvidné pohl'adavky (2, s. 38-39).

Cisté petiazno — pohladavkové fondy
= obeiné aktiva — zasoby — nelikvidné pohl'adavky
— kratkodobé cudzie pasiva

Vzorec ¢. 3: Analyza rozdielovych ukazovatel’ov - Cisté pefiaZno-pohladavkové fondy
(Zdroj: 2, s. 38-39)

1.1.2.2 Analyza pomerovych ukazovatelov

Pomerovy ukazovatel’ sa vo vSeobecnosti vypocita ako pomer jednej alebo viacerych
poloziek ku jednej, respektive viacerym polozkam (1, s. 47).

Vyhodou tejto analyzy je moznost’ objektivnejSieho porovnania dvoch alebo viacerych
podnikov. Absolitne hodnoty jednotlivych udajov nam totizto samé o sebe neposkytuju

dostatocné informécie o statuse danej firmy v ramei odboru (10, s. 89).

Podla predmetu ich hodnotenia pozname napriklad ukazovatele likvidity, zadlZenosti,
rentability ¢i aktivity (4, s. 87).

Likvidita podniku je pojem vyjadrujici schopnost’ firmy premenit svoj majetok
v penaznl hotovost’, pripadne v jej alternativy (10, s. 96). Ukazovatele likvidity preto
mozno obecne vyjadrit ako pomer toho, ¢im je mozné platit, stym, ¢o treba platit
(4, s. 93). Za zakladné ukazovatele likvidity povazujeme beznil, pohotovil a okamzitu
likviditu (1, s. 49).

Bezna likvidita vyjadruje, kolkokrat obezné aktiva prevySuju kratkodobé zavizky.
Oznacujeme ju aj ako likviditu 3. stupna (1, s. 50).

obeiné aktiva

bezna likvidita =
GAna It = o Atkodobé zavazky

Vzorec ¢. 4: Analyza pomerovych ukazovatel’ov - beZna likvidita
(Zdroj: 1, s. 49)

Pohotova likvidita, inak nazyvana aj ako likvidita 2. stuptia, vyjadruje, kolkokrat
obezné aktiva ocistené o najmenej likvidnu cast, ktorou st zasoby, pokryvaju

kratkodobé zavizky (1, s. 49).
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obeiné aktiva — zasoby

pohotova likvidita = — o o s Zavazky

Vzorec €. 5: Analyza pomerovych ukazovatelov - pohotova likvidita
(Zdroj: 1, 5. 49)

Okamzita likvidita, Cize likvidita 1. stupiia, je povazovana za najprisnejSiu, pretoze do
pomeru dava sucet kratkodobého finanéného majetku a penaznych prostriedkov

s kratkodobymi zavédzkami (4, s. 95).

kratkodoby finantny majetok + penazné prostriedky

kamzita likvidita =
okamzita tikvidita kratkodobé zavazky

Vzorec €. 6: Analyza pomerovych ukazovatelov - okamzita likvidita
(Zdroj: 4, 5. 95)

Pre kazdu ztychto likvidit literatira uvadza obecné odporucené hodnoty. Tieto

odportacané hodnoty sa mozu menit’ podl'a odvetvia, v ktorom sa firma nachadza.

Tabul’ka ¢. 1: Odporicané hodnoty ukazovatelov likvidity
(Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a: 4, s. 94-95)

UKAZOVATEL ODPORUCANA HODNOTA
bezna likvidita 1.5-2.5

pohotova likvidita 1-1.5

okamzita likvidita 0.2-0.5

Ukazovatele zadlZenosti nam vyjadruju, v akom riziku sa firma nachadza pri danej
Struktare a pomere vlastného kapitalu k cudzim zdrojom. Cim je podnik zadlZenejsi,
tym vo vicSom riziku sa nachadza. Podniky st motivované k zadlZovaniu sa najmi
z doévodu, Ze cudzie zdroje su lacnejSie ako tie vlastné. Tato skutoCnost’ vyplyva
z daniového efektu. Danovy efekt znamend, ze Urok z cudzich zdrojov je ndkladom,
ktory znizuje zisk firmy, a teda aj dan, ktoru je potrebné zo zisku odviest’ (4, s. 87).

Jednym zo zakladnych ukazovatel'ov zadlZzenosti je celkova zadlzenost' (4, s. 88). T4 sa
vypocita ako pomer cudzich zdrojov k celkovym aktivam. Veritelia preferuju nizku
hodnotu tohto ukazovatela, pretoze to znamena, Ze v pripade likvidacie firmy su ich

straty mensSie. V pripade, Ze jeho hodnota je vyssia, ako je priemer odvetvia, m6ze mat
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podnik problém so ziskanim uveru od veritelov za prijatelnti urokova sadzbu
(2, s. 63-64). Odporucovana hodnota ukazovatela je zavisla od odvetvia a schopnosti
splacat’ uroky z dlhu, avSak obecne mézeme tvrdit, Ze by sa tento ukazovatel' mal
pohybovat’ v rozmedzi 0.3 - 0.6, co po prevedeni na percenta znamena hodnotu medzi

30 a 60 percentami (4, s. 88).

) 5 . cudzie zdroje
celkova zadlZenost =

celkové aktiva

Vzorec ¢. 7: Analyza pomerovych ukazovatelov - celkova zadlZenost’
(Zdroj: 2, s. 64)

Miera zadlzenosti, ktora dava do pomeru cudzie zdroje s vlastnym kapitalom,
signalizuje, ako vel'mi mozu byt ohrozené naroky veritelov. Ti zvazuju poskytnutie
uveru aj na zéklade tohto ukazovatel'a (4, s. 89).

cudzie zdroje

miera zadlZenosti = ~ —
vlastny kapital

Vzorec €. 8: Analyza pomerovych ukazovatel’ov - miera zadlZenosti
(Zdroj: 4, s. 89)

Ukazovatel’ nazyvany ako urokové krytie vyjadruje, kol'kokrat hodnota EBIT (Earnings
Before Interest and Taxes — zisk pred odcitanim urokov a dani) prevySuje vysku
nakladovych urokov, ¢ize kolkokrat je mozné EBIT znizit, aby bol podnik stale
schopny hradit’ nakladové uroky. V pripade, zZe podnik tito schopnost’ nema, hrozi mu
konkurzné riadene navrhnuté zo strany veritelov (11, s. 64). Vypocitame ho ako:

EBIT

urokové krytie =
Y nakladové uroky

Vzorec €. 9: Analyza pomerovych ukazovatelov - irokové krytie
(Zdroj: 11, s. 64)

Ukazovatele rentability znacia vynosnost’ podniku, ¢ize jeho schopnost dosahovat’
zisku t.j. produkovat’ nové zdroje. NajCastejSie pouzivanymi ukazovatel'mi si rentabilita

trzieb, rentabilita celkového kapitalu a rentabilita vlastného kapitalu (4, s. 100-105).

Rentabilita trzieb, znama skratkou ROS z anglického ,,Return On Sales®, vyjadruje

ziskovllh marzu. Pocitame ho ako pomer zisku k trzbam, pricom za zisk je mozné

17



dosadit’ zisk pred zdanenim, zisk po zdaneni, ale aj EBIT. Pre porovnanie firmy
s podnikmi z odvetvia je idedlna volba do Citatela dosadit’ EBIT z dovodu, Ze tento
ukazovatel nebude ovplyvneny pripadnou rdéznou mierou danového zataZenia

(4, s. 100).

zisk

ROS =
trzby

Vzorec ¢. 10: Analyza pomerovych ukazovatelov — ROS
(Zdroj: 4, s. 100)

Rentabilita celkového kapitalu, znacend ako ROA (Return On Assets), je vyjadrena
pomerom EBIT k celkovym aktivam. Vyjadruje produkénu silu, cize vykonnost
podniku (4, s. 101-102).

EBIT

ROA =
aktiva

Vzorec €. 11: Analyza pomerovych ukazovatePov — ROA
(Zdroj: 4, 5. 102)

Rentabilita vlastného kapitalu vyjadruje vynosnost' kapitalu, ktory bol do podniku
vlozeny jeho vlastnikmi. Hodnota rentability by mala byt vys$sia, ako su uroky
z dlhodobych vkladov, aby boli vlastnici podniku odmeneni za podstipenie rizika
z vkladu. Kratkodoba nizka hodnota rentability nemusi automaticky znamenat
problémy v podniku. Zna¢ime ju obvykle ako ROE, ¢o je skratkou pre ,,Return On
Equity* (4, s. 102-103).

Cisty zisk

ROE =
vlastny kapital

Vzorec €. 12: Analyza pomerovych ukazovatelov — ROE
(Zdroj: 4, s. 102)

Poslednou zmienenou skupinou ukazovatelov su ukazovatele aktivity. Tie urcuju
mieru efektivity hospodarenia s aktivami podniku. V pripade prebytku aktiv podnik
dosiahne nizsieho zisku z dovodu vzniku zbyto¢nych nakladov, zatial ¢o v pripade
nedostatku aktiv podniku nie je umoznené chopit sa vsetkych podnikatel'skych

prilezitosti (2, s. 60). Toto riadenie aktiv méZeme zmerat’ ukazovatel'mi, ako st obrat
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celkovych aktiv, obrat stalych aktiv, obrat zasob, doba obratu zisob, doba obratu

pohl'adavok a doba obratu zavizkov (2, s. 61-63).

Obrat celkovych aktiv hovori, kolkokrat sa aktiva v podniku za rok obratia. V pripade,
7ze je hodnota obratu nizSia, ako je priemer odvetvia, odporuca sa zvysit trzby,
respektive predat’ niektoré aktiva (2, s. 61).

) , rocné triby
obrat celkovych aktiv = ————
aktiva

Vzorec €. 13: Analyza pomerovych ukazovatelov - obrat celkovych aktiv
(Zdroj: 2, s. 61)

Obrat stalych aktiv udava, kol'kokrat sa stale aktiva v priebehu roku vo firme obratia
(4,s. 108). Zmyslom jeho vypoctu je zistit, ¢i je vhodné zakupit' d’alsi dlhodoby
majetok. Ak je hodnota ukazovatela nizSia, ako je odborovy priemer, odporuca sa
zvysit vyrobu pre lepsie vyuzitie vyrobnych kapacit a taktiez znizit’ mnozstvo investicii
do podniku (2, s. 61).

rocné trzby

obrat stalych aktiv = ———————
stale aktiva

Vzorec €. 14: Analyza pomerovych ukazovatelov - obrat stalych aktiv
(Zdroj: 2, s. 61)

Obrat zasob vyjadruje, kol’kokrat je kazda polozka zasob predana a znovu naskladnena
v priebehu jedného roku. Hodnota ukazovatela vSak zvykne nadhodnotit’ skuto¢né
obraty z dovodu, Ze trzby odrazaju trzni hodnotu, zatial ¢o zasoby hodnotu
v nékladovych cenach. Riesenim je pouzit’ v ¢itateli namiesto trzieb naklady za predany
tovar, aviak obvykle sa v fiom aj tak nad’alej pouZivaju trzby. DalSou slabou strankou
je, Ze trzby su tokovou veli¢inou, ¢o znamena, ze vyjadruji hodnotu celoro¢nej aktivity,
zatial’ ¢o hodnota zasob udava stav k danému diu. Preto by bolo vhodnejSie namiesto
zasob pouzit’ priemerné rocné zasoby, ¢ize priemer kone¢nych mesaénych stavov, av§ak
ani tato Uprava sa nezvykne uplatiiovat’ (2, s. 61-62).

Snaha podniku by mala obecne viest' k vy$§im hodnotam tohto ukazovatela, pretoze
v takomto pripade zasoby v podniku nie st zbyto¢ne nelikvidné, ¢o by mohlo viest

k ich financovaniu navyse (2, s. 62).
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, rocné triby
obrat zAssob = ——
zasoby

Vzorec ¢. 15: Analyza pomerovych ukazovatelov - obrat zasob
(Zdroj: 2, s. 62)

Doba obratu zasob vyjadruje dizku viazanosti zasob v podniku v ditoch az po dobu ich
spotreby, respektive predaja (2, s. 62). Odporacané hodnoty ukazovatel'a sa nezvyknu
uvadzat’, pretoze tito hodnotu treba porovnat’ primarne s odvetvim, v ktorom podnik
podnika, a sledovat’ vyvoj ukazovatela v ¢asovom rade (4, s. 108).

priemerny stav zasob

doba obratu zasob = — X 360
trzby

Vzorec €. 16: Analyza pomerovych ukazovatelov - doba obratu zasob
(Zdroj: 4, s. 108)

Doba obratu pohl'addvok udava, ako dlha doba prejde od predaja vyrobku ¢i tovaru na
uver az po jeho zaplatenie. Hodnota sa obvykle porovnava s odvetvovym priemerom
doby splatnosti faktur (4, s. 108).

obchodné pohl'adavky

360
trzby na faktiru

doba obratu pohl'adavok =

Vzorec ¢. 17: Analyza pomerovych ukazovatelov - doba obratu pohl’adavok
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla: 2, s. 63)

Z doby obratu zavizkov mdZzeme vy¢itat dizku doby, ktord za¢ina vznikom zavizku
a konci jeho tthradou. Hodnota ukazovatel’a by nemala byt’ niZSia, ako je hodnota doby
obratu pohladavok (4, s. 109).

zavazky z obchodnych vztahov

doba obratu zavazkov = - — x 360
triby na faktiru

Vzorec €. 18: Analyza pomerovych ukazovatelov - doba obratu zavizkov
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla: 2, s. 63)

1.1.2.3 Analyza sistav ukazovatel’ov

Vyssie zmienené ukazovatele maju vSak obmedzenli vypovedaciu schopnost’, pretoze

vystihuji len urcita ¢ast’” ¢innosti podniku. RieSenim tohto ich nedostatku je tvorba
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sustav ukazovatel'ov. Cim viac ukazovatel'ov ststava v sebe zahfiia, tym viac spresiiuje
finan¢no-ekonomicku situaciu podniku, avSak zaroven zniZuje trividlnost vyslovenia

vysledného hodnotenia firmy (2, s. 81).

Zakladné delenie sustav ukazovatelov je ich rozliSenie na sustavy hierarchicky

usporiadanych ukazovatel'ov a ucelové vybery ukazovatel'ov (2, s. 81).

Sustavy hierarchicky usporiadanych ukazovatelov sluzia k ureniu ekonomickych
a logickych vézieb medzi nimi pomocou rozkladu. Ako priklad si mozeme uviest

pyramidové sustavy ukazovatelov (2, s. 81).

Ciel'om ucelovych vyberov ukazovatelov je zostavit’ taka skupinu ukazovatelov, aby
kvalitne analyzovali financnu situaciu spoloCnosti, pripadne predpovedali mozné
problémy. Ich zakladné ¢lenenie je na bonitné, inak nazyvané ako diagnostické, modely

a na bankrotné (predikéné) modely (2, s. 81).

Hlavnym cielom predikénych modelov je zistit’, ¢i danej spolocnosti hrozi bankrot.
Modely zvyknu vychadzat' z predpokladov, ze firma ma problémy s likviditou, ¢istym
pracovnym kapitdlom a s vynosnostou vlozeného kapitdlu. K takymto modelom

moézeme zaradit’ napriklad z-skore a indexy IN (4, s. 132).

Z-skore, inak nazyvané ako Altmanov index, vychadza z diskrimina¢nej analyzy, ktora
vykonal profesor Altman vroku 1968 a v 80.rokoch 20.storo¢ia na niekolkych
desiatkach firiem. Tato analyza viedla k stanoveniu diskriminacnej funkcie, ktora
napomohla zostavit' tvar Altmanovho indexu pre firmy s verejne obchodovateI'nymi
akciami na burze a nasledne v roku 1983 na tvar Altmanovho indexu pre ostatné firmy
(2, s. 110). Pri vypocte tohto indexu pre ostatné firmy vyuzitim Ceskych uctovnych

vykazov pouzijeme nasledovny vzorec:

C nerozdeleny zisk

CPK
z — skbére = 0,717 x - — + 0,847 X — . + 3,107
celkové aktiva celkové aktiva

zisk pred zdanénim a Urokmi zakladny kapital
X ~ - + 0,420 X
celkové aktiva

cudzie zdroje

trzby

0,998 x
+9 celkové aktiva

Vzorec ¢. 19: Bankrotné modely - z-skore
(Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a: 2, s. 110)
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V pripade, Ze index vyjde vicsi ako 2.9, tak je mozné predpovedat’ priaznivi financnu
situaciu vo firme. V pripade ¢isla menSieho alebo rovného 2.9, a zaroven vacsieho ako
1.2, nie je mozné jednoznacne urcit’ predpoklad vyvoja podniku. Ak je hodnota z-skore
mensia alebo rovna 1.2, tak mdézeme povedat, ze spolocnosti hrozia vazne financné

problémy (2, s. 110).

Pani Neumaierova s panom Neumaierom vytvorili 4 indexy IN, ktoré su urCené na
posudenie finan¢nej vykonnosti a déveryhodnosti ¢eskych firiem. Ide o index IN95,
IN99, INO1 a INOS. Zatial' ¢o sa index IN95 zameriava na veritel'a, ¢o viedlo k jeho
oznaceniu za index doveryhodnosti, tak index IN99 zdoéraziiuje hladisko vlastnika
a vyjadruje kvalitu, teda bonitu podniku v suvislosti s jeho finan¢nou vykonnost'ou.
Index INO1 je spojenim dvoch predchadzajiacich. INOS je aktualizovana verzia indexu

INO1 (2, s. 111-112).

IN0O5 = 0,13 aktiva + 0,04 EBIT + 3,97 EBIT
= X— X X
’ cudzie zdroje =’ nakladové roky =’ celkové aktiva

+0.21 x celkové vynosy 009 X obezné aktiva
’ celkové aktiva kratkodobé zavazky a Gvery

Vzorec ¢. 20: Bankrotné modely - Index IN05
(Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a: 2,s. 111-112)

Index INOS je poslednym ukazovatel'om z tohto radu (2, s. 112). Moznt komplikaciu
moézu sposobit’ nakladové uroky vyskytujice sa v menovateli jedného z pomerov.
V pripade, Ze su tieto uroky nulové, respektive bliziace sa nule, obmedzime tento pomer
hodnotou 9 (12, s. 96). Vysledna interpretacia indexu by mala zniet’ nasledovne: Ak je
hodnota indexu mensia alebo rovna 0.9, tak je firma ohrozena vaznymi finanénymi
problémami. Ak je hodnota INO5 vacsia ako 0.9, a zaroven menSia alebo rovna 1.6, tak
sa podnik nachadza v nejasnej zone. V pripade vysledku vicsieho ako je 1.6 mézeme

spolocnosti predikovat’ uspokojiva financnt situdciu (2, s. 112).

1.2 Statisticka analyza

Statistiku definujeme ako vedu, ktord sa zaobera ziskavanim informacii z dat
vyjadrenych &iselnou formou (13,s.21). Statistické metody tieto data analyzuju,
skiimaju z hl'adiska ich zavislosti od inych dat, z hladiska Struktiry a nasledne

vyvodzuju zavery (13, s. 41).
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Dalo by sa povedat, Ze je raritou, aby sa Statistickd analyza zaoberala len jednou
premennou. Jej obvyklej$im vyuZitim je skiimanie zmien premennej v Case, respektive
porovnanie vztahov medzi jednotlivymi premennymi, ktoré moéze byt uzitocné
napriklad aj pre predikciu budtcich ziskov z predaja vyrobku v zavislosti na jeho cene.

Pre analyzu takychto vztahov vyuzivame korela¢nu a regresntl analyzu (13, s. 247).

Korelacna analyza sa zaobera vztahmi medzi premennymi pomocou korela¢nych
koeficientov, respektive graficky (13, s. 247). Skuma vzajomnu zavislost’ vztahu medzi
premennymi zameriavajic sa prevazne na hladisko intenzity ako na hl'adisko pric¢in
a nasledkov (14, s. 169).

Regresna analyza sa, na rozdiel od korelacnej, zaujima o jednostranntl zavislost’ medzi
premennymi, ¢o znamend, ze jedna z porovnavanych premennych je nezdvisla, ktord
vysvetl'uje priinu, a druhd je zavisld, ktord znazornuje nasledok (14, s. 169). Nezavislu
premennu niekedy nazyvame aj ako regresor, zatial ¢o ti zdvislu ako regresand

(13,5.278).

1.2.1 Regresna analyza

V pripade pozorovania hodndt zavislej premennej, ktort zna¢ime ako y, vzhl'adom na
nastavené hodnoty nezavislej premennej, znacenej ako x, ndm vznikne n dvojic (x;, y;),
pricom i je prirodzené Cislo, ktoré znaci poradie pozorovania (15, s.79). Situaciu

vyjadruje nasledujici obrazok:

Yy

] 1/}1
L]

X1 X Xn X

Obriazok ¢. 1: Regresna analyza - pozorovanie zavislych a nezavislych premennych
(Zdroj: 15,5.79)
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Zavislost’ medzi x a y je ovplyvinovana nahodnou veli¢inou, ktora predstavuje ndhodné
vplyvy aneuvazované Cinitele. Tato veli¢ina, nazyvana aj ako ,.Sum®, sa zvykne
oznacovat’ ako e. Predpoklada sa, ze jej strednd hodnota je rovna nule, ¢ize E(x) = 0,
¢o znamena, ze vychylky od skuto¢nej hodnoty st v jej okoli rozlozené kladnym aj
zapornym smerom. Znamena to aj to, Ze sa pri merani nevyskytuju ziadne systematické
chyby (15, s. 79).

Pri opakovanom merani pri nastavenej hodnote premennej x nie je hodnota y vzdy
rovnakd. Premenna y je pod vplyvom ,,Sumu®, ¢iZe sa chova ako ndhodna veli¢ina. Tuto

nahodnu velic¢inu oznacujeme ako Y (15, s. 79).
Pre vyjadrenie zavislosti Y na x vyjadrime podmienent strednt1 hodnotu Y pre hodnotu

x, tj. E(Y|x) rovnostou k vhodne zvolenej funkcii r](x; B, Bz -, ﬁp), skratene aj ako

n(x) (15, s. 79):

E(Y|x) = n(x; B1, B2 ---.ﬂp)

Vzorec €. 21: Regresna analyza - zavislost’ Y na x
(Zdroj: 15,5.79)

Funkciu n(x) nazyvame ako regresna funkcia, ktorej parametre pfy,fs, ..., 5
oznacujeme ako regresné koeficienty. Snahou regresnej analyzy je zvolit' pre zadané
data (x;, y;) za regresnu funkciu ti najvhodnej$iu funkciu s najidealnejsimi koeficientmi
(15,s.79).

V pripade, Ze regresna funkcia je v tychto parametroch linearna, jedna sa o linearne
regresnu funkciu. Ak regresna funkcia nie je z hl'adiska parametrov linearna, hovorime

o nelinearnej regresnej funkcii (13, s. 278).

1.2.1.1 Linearne regresné funkcie
Medzi najvyuzivanejSie linedrne regresné funkcie moézeme zaradit' napriklad
priamkovu, parabolicku, polynomialnu ¢i logaritmick regresiu.

Disponujeme n po¢tom nameranych dvojic (x1, 1), (x2,¥2) aZ (X, ¥n) pre nezavislu
a zavislu premennu. Jednotlivé dvojice nanesieme do grafu. V pripade, Ze vztah medzi

premennymi je podl'a grafu linearny, snazime sa o zachytenie vztahu prelozenim bodov
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priamkou (13, s. 279). Regresna priamka je najvyuzivanejsi, a zaroven najjednoduchsi
typ regresnej funkcie (14, s. 186). Jej obecny tvar je:
n(x) = By + Box

Vzorec €. 22: Regresna analyza - tvar regresnej priamky
(Zdroj: 15, s. 80)

Nahodnu veli¢inu Y;, odpovedajiucu hodnote nezavislej premennej x;, mézeme vyjadrit’

ako sucet funkcie n(x) a,,Sumu“ e;:
Yi=n(x) +e =P +Px+eg

Vzorec ¢. 23: Regresna analyza - vyjadrenie Y;
(Zdroj: 15, s. 80)

Pre zistenie koeficientov ; a 8, funkcie regresnej priamky, ktorych odhady oznacime
ako b; a b,, obvykle vyuzivame metdodu najmensich Stvorcov. Najlepsie koeficienty
b; a b, su také, ktoré minimalizuju funkciu S(bq, b,), ktora je sumou druhych mocnin

odchylok nameranych hodndt y; od hodnot n(x;) = by + byx; (15, s. 80).

SCbibs) = ) (= by = byx)?

Vzorec €. 24: Regresna analyza - predpis funkcie S(by, b,)
(Zdroj: 15, s. 80)

Odhady b; a b, pre zadané dvojice (x;, y;) zistime pomocou vypoctu prvej parcialnej

derivacie funkcie S(bq,b,) podla by, resp. by, ktori nasledne polozime rovnu nule

(15, s. 80). Ich tvar bude nasledovny:
n
2 (= by = bx)(-1) = 0
i=1
n
Zz(}’i — by — byx))(—x;) = 0
i=1

Vzorec €. 25: Regresna analyza - prvé parcialne derivacie podPla b, a b,
(Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a: 14, s. 186)

Po ich upraveni dostaneme nasledujuce normalne rovnice:
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Zyi =nb1+b22xi
ZYixi=b1zxi+bzzxi2

Vzorec €. 26: Regresna analyza - normalne rovnice
(Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a: 14, s. 186)

Z ktorych ziskame hodnotu koeficientov bud’ prostrednictvom I'ubovolnej metody pre

rieSenie sustavy dvoch linearnych rovnic, respektive pomocou nasledujicich vzorcov:

n __

b _ Xim Xy —nyx b = — boE

2= n 2 =2 1 =Y — DX,
izlxi —nx

Vzorec €. 27: Regresna analyza - vypocet koeficientov b, a b,
(Zdroj: 15, s. 81)

kde X a y su aritmetické priemery (15, s. 81).
Odhad regresnej priamky je teda dany ako:
ﬁ(x) = bl + bzx

Vzorec €. 28: Regresna analyza - odhad regresnej priamky
(Zdroj: 15, s. 81)

V pripade opakovania merania dostaneme odlisné hodnoty y;, ¢o by viedlo k inym
hodnotam koeficientov b, a b,, a teda aj k inému tvaru regresnej funkcie. To znamena,
ze koeficienty a predpis regresnej funkcie st nahodnymi veli¢inami B;, B, a 7i(x)
(15, s. 83).
Pre vyrovnanie dat je mozné pouzit’ aj in¢ linearne regresné modely (15, s. 89). Patri
medzi ne napriklad parabolicka regresia, ktorej predpisom je

n(x) = By + Box + f3x?,

Vzorec €. 29: Regresna analyza - tvar regresnej paraboly
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla: 14, s. 191)

polynomicka regresia:
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N(x) = By + Pox + Pax® + -+ BpxP

Vzorec €. 30: Regresna analyza - tvar regresného polynomu
(Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a: 14, s. 194)

ale aj logaritmicka regresia:

n(x) = By + By logx,

Vzorec €. 31: Regresna analyza - tvar logaritmickej regresie
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla: 14, s. 197)

ktorych odhady koeficientov zistime vyuzitim metéody najmensich Stvorcov pomocou
analogicky odvodenych vzorcov ako pri odvodzovani vzorcov odhadov koeficientov

regresnej priamky (14, s. 191-197).

1.2.1.2 Nelinearne regresné funkcie

Funkciu, ktora nie je linedrna z hl'adiska jej parametrov, nie je mozné riesit’ metédou
najmensich Stvorcov tak, ako u funkcie, ktora z tohto hl'adiska linedrnou je. Dévodom
je, ze v pripade takéhoto pouzitia tejto metddy by sme sa dopracovali k ststave
nelinearnych rovnic, z ktorych nie je mozné priamo odhadnut’ parametre. Riesenim je
najdenie pociatoéného odhadu takejto funkcie a postupnym zlepSovanim sa
dopracujeme k odhadu s poZzadovanou presnostou. Spdsobov, ako najst vhodny
pociato¢ny odhad, je velké mnozstvo. Tieto metdédy obvykle byvaju zabudované

v Statistickych softvéroch (14, s. 198).

Jednoduchym sposobom, aplikovatenym na vybrané nelinearne regresné funkcie, je
linearizujtca transformacia. Ciel'om tejto transformacie je previest nelinedrnu regresnti
funkciu prevratenim hodndt, logaritmami ainymi Upravami na linedrnu regresnu
funkciu. Takuto linedrnu regresnt funkciu uz bude mozné v d’alSich krokoch riesit
Standardne metddou najmensich Stvorcov (14, s. 198). Takéto funkcie nazyvame ako

linearizovatel’né nelinearne regresné funkcie (15, s. 104).

NajpouzivanejSou linearizovatelnou nelinearnou regresnou funkciou je exponencialna

regresna funkcia. Jej tvar je:
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n(x) = 187

Vzorec €. 32: Regresna analyza - tvar exponenciilnej regresie
(Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a: 14, s. 199)

Pre jej upravenie do tvaru funkcie linedrnej z hl'adiska parametrov je potrebné pouzit’
logaritmickt transformaciu (14, s. 199). Po Gpravach dostaneme:

logn(x) =logf; + xp;

Vzorec ¢. 33: Regresna analyza - tvar linearizovanej exponenciilnej regresie
(Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a: 14, s. 199)

Podmienka metédy najmensich Stvorcov, ktord spociva v tom, Ze dopocitané odhady

koeficientov minimalizuju funkciu S(b,, b,), je v tomto pripade v logaritmickom tvare:

S(bb2).= ) (ogy; —logfs — xlog )?

Vzorec €. 34: Regresna analyza — predpis funkcie S(by, b,)
(Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a: 14, s. 199)

Tento tvar S(by, b,) parcidlne zderivujeme podla b,, respektive b,, ¢o su odhady
koeficientov 81 a f3,, a poloZime do rovnosti s nulou. Po upraveni dostaneme normalne
rovnice, ktoré¢ dopocitame 'ubovolnou metdodou pre rieSenie ststavy dvoch linearnych
rovnic, respektive pomocou uréitych vzorcov (14, s. 199). Tvar vzorcov pre vypocet
log b, alog b, vo vysledku bude nasledovny:
Llogy; X x} — X x;logy; n¥x;logy; — Xlogy; ¥ x;
logh, = > > ,log b, = 5 >
nXx; —(Xx) nyx; —(Xx)

Vzorec €. 35: Regresna analyza - vypocet koeficientov b, a b,

(Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a: 14, s. 199)
Spétnou transformaciou sa dopracujeme k vyslednym b; a b, (15, s. 105).

Medzi nelinearizovate'né regresné funkcie radime modifikovany exponencidlny

trend, logisticky trend a Gompertzovu krivku (15, s. 107).
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Obrazok ¢. 2: Regresna analyza — grafy nelinearizovatePnych funkcii
(Zdroj: Vlastné spracovanie podla: 15, s. 108)

1.2.1.3 Vhodnost’ zvolenej regresnej funkcie

Sucastou regresnej analyzy je zistenie vhodnosti zvolenej funkcie. To, do akej miery je
dana funkcia pre namerané hodnoty idealna, méZeme zistit pomocou reziduilneho
suctu Stvorcov, pri ktorom plati, Ze ¢im je hodnota nizsia, tym je funkcia vhodnejsia,
alebo pomocou indexu determinacie (15, s. 102).

Index determindcie I je na posudenie volby funkcie vyuzitelnejs$i z dovodu, Ze vie
zhodnotit’ aj to, ako presne vybrana regresna funkcia vystihuje zavislost’ medzi zavislou
a nezavislou premennou (15, s. 102).

i (v — 7)?

2 i —¥)?

Vzorec €. 36: Regresna analyza - index determinacie
(Zdroj: 15, 5. 102-104)

2=1-

Index nadobuda hodnoty z intervalu < 0,1 >, pricom plati, Ze ¢im je jeho hodnota blizsia
k ¢islu 1, tym viac povazujeme regresnu funkciu za vhodne zvolenu a zavislost’ medzi

premennymi za silnejSiu (15, s. 103).

1.2.2 Analyza ¢asovych radov
Statistické udaje, ktoré popisuju javy v &ase, sa zapisujii pomocou ¢asovych radov
(15, s. 114). Casovy rad je postupnost’ dat, ktoré st vecne a priestorovo porovnatelné,

zoradenych chronologicky od najstarSich po najnovSie. Analyza ¢asovych radov je
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subor metdod popisujucich tieto data. Tieto metédy by nam mali dopomdct
k pochopeniu minulosti a k vyvodeniu moznej budicnosti (14, s. 246).
Casové rady ekonomickych ukazovatelov Glenime zrdéznych hladisk so zdmerom

vyjadrit’ rozdielnost’ obsahu skimanych ukazovatel'ov (14, s. 246).

Prvé hladisko, podla ktorého je mozné casové rady delit, je Casové hladisko. To nam
deli rady na intervalové, ¢ize Casové rady intervalovych ukazovatel'ov, a okamihové,

t.j. Casové rady okamihovych ukazovatel'ov (14, s. 246).

Velkost' intervalového ukazovatela zavisi na dizke intervalu, pogas ktorého bol tento
ukazovatel' sledovany. Pre neskreslené porovnanie intervalovych ukazovatelov je
nevyhnutné, aby ich intervaly mali rovnak dizku. Napriklad v pripade, Ze chceme
porovnat’ udaje z mesiaca november s mesiacom december, ktoré maju rozlicny pocet
dni, musime casové rady ocistit od kalenddrnych varidcii prostrednictvom vzorca,
vd’aka ktorému dostaneme jednotkovy Casovy interval, ateda mdzeme tieto data

porovnat’ bez skreslenia (14, s. 247).

Casové rady okamihovych ukazovatel'ov st tvorené ukazovatel'mi, ktoré vyjadruji stav

k urcitému okamihu (14, s. 248).

Hlavnym rozdielom medzi intervalovym a okamihovym ¢asovym radom je, ze
intervalové rady ma z hladiska vypovednej hodnoty zmysel scitavat, zatial Co tie
okamihové nie. Okamihové Casové rady sa preto obvykle zhriuju za pomoci

chronologického priemeru (14, s. 247-248).

Dalgim delenim asovych radov je delenie podl'a periodicity, s akou st idaje sledované
(14, s. 246). Casové rady s periodicitou kratSou ako jeden rok nazgvame ako

kratkodobé. V opacnom pripade hovorime o dlhodobych ¢asovych radoch (14, s. 249).

Casové rady rozliSujeme aj podla druhu sledovanych ukazovatelov na primarne
a sekundarne (14, s. 246). Primarne ukazovatele, inak nazyvané ako prvotné, su takeé,
ktoré neodvodzujeme, ale zistujeme ich priamo. Spada medzi ne napriklad pocet
pracovnikov k ur€itému datumu, resp. stav zasob. Sekundarne, oznacované aj ako
odvodzované, vznikaju obvykle ako funkcia rozlicnych primarnych ukazovatelov
(napriklad zisk), ako funkcia rozlicnych hodnét toho istého ukazovatela (napriklad
ukazovatele Struktury) alebo ako funkcia dvoch, pripadne viacerych primarnych

ukazovatel'ov (napriklad produktivita prace na pracovnika) (14, s. 250).
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Posledné hl'adisko Clenenia, ktoré si spomenieme, je ¢lenenie podl'a spdsobu vyjadrenia
idajov na ¢asové rady (14, s. 246). Udaje je mozné agregovat s vyjadrenim
v naturalnych jednotkéch a s vyjadrenim v penaznej forme. Vyhodou peniaznej formy
je, Ze ma vacsiu vypovedaciu schopnost’ (14, s. 251).

Hodnoty ¢asovych radov je mozné dekomponovat na niekol’ko Casti. Tymito Cast'ami su
trendova T, , sezonna S;, cyklickd C; a ndhodna ¢, zlozka, pricom plati, Ze nie vSetky
casové rady musia byt tvorené vSetkymi Styrmi zloZkami. Dévodom pre rozklad
casového radu je skutocnost, Ze v dekomponovanej podobe je jednoduchSie zistit’

zakonitosti chovania (15, s. 122).
Tvar rozkladu ¢asového radu méze byt aditivny a multiplikativny (15, s. 122).
}’t:Tt+St+Ct+5t=Yt+£t; t=1,2,...,n,

Vzorec & 37: Casové rady - aditivna dekompozicia
(Zdroj: 14, s. 254)

kde Y; je tzv. teoreticka zlozka a t je Cas (14, s. 254).
Ve = TeS5:Ceee; t=1,2,...,n

Vzorec & 38: Casové rady - multiplikativna dekompozicia
(Zdroj: 14, s. 254)

V praxi je aditivna dekompozicia ¢asového radu obvykle dostacujuca (14, s. 254).

Za trendovu zloZku povazujeme tendenciu dlhodobého vyvinu ukazovatel’a, ktorého
hodnoty sledujeme v case. Trend modze byt klesajuci, rastuci alebo konStantny.
Konstantnym je v pripade, Ze hodnoty ukazovatela v casovom rade kolisaji okolo

urcitej hodnoty (14, s. 254).

Sezonna zlozka vyjadruje odchylku od trendu, ktora sa kazdy rok pravidelne opakuje.
Jej pricinou st faktory, akymi je napriklad zmena ro¢ného obdobia, rézna dizka
mesacného ¢i pracovného cyklu alebo aj spolocenskd zvyklost, za ktoru povazujeme
sviatky, viano¢né nakupy a iné (14, s. 255).

Cyklicka zlozka znazornuje kolisanie okolo trendovej zlozky, ktoré je spdsobené
dlhodobym cyklickym vyvinom dlhsim ako jeden rok (14, s. 255). Zvyknu vznikat’ aj

v dosledku vonkajSich vplyvov plynucich z ekonomickej oblasti. Jej eliminécia nie je
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trivialna z dovodu néaroc¢nej identifikécie pricin jej vzniku, ale i z vypoctového hl'adiska,
ked’Ze jej charakter moZe byt v ¢ase variabilny (15, s. 123).

Nahodna zlozka, nazyvana aj ako rezidualna, je Cast, ktord nam zostane v Casovom
rade v pripade eliminacie trendovej, cyklickej a sezénnej zlozky (15, s. 123). Jej
zdrojom s, v idedlnom pripade, vzajomne nesuvisiace drobné a nezachytitené priciny

(14, s. 255).

Ak chceme skumat’ trendovi zlozku ¢asového radu, je potrebné ju najprv tzv. ocistit’ od
ostatnych vplyvov. To sa nam podari vykonanim postupu nazyvanym ako vyrovnanie
casovych radov. Pre toto vyrovnanie mézeme pouzit’ bud’ regresnt analyzu, ktora nielen
Gasovy rad vyrovna, ale aj predvida jeho d’alsi mozny vyvoj, alebo metddu kizavych
priemerov (15, s. 123-125).

Predpoklad pre pouzitie regresnej analyzy je, Zze sa dany Casovy rad s hodnotami
V1, Y2, - Y darozlozit na trend T; a nahodnt zlozku &, (15, s. 124).

Metod kizavych priemerov je niekolko. VyuZivaju sa pri ¢asovych radoch, ktorych
trend meni svoj charakter v Case, a pre ktoré nemozno pouzit vhodni matematicku
funkciu. Jedna ztychto metdod ma postup, ktorého princip je nasledovny. Najprv
prvymi piatimi susednymi hodnotami casového radu preloZime polyném treticho
stupiia. Vd’aka tomuto preloZeniu sme vyrovnali prvé dve a prostredni hodnotu pitice.
Nasledne sa posunieme v rade o jednu hodnotu, a tito, vzajomne susediacu péticu,
prelozime polynémom treticho stupna, z ktorého uréime vyrovnanu prostredni hodnotu.
Tieto kroky opakujeme, dokym ned6jdeme k poslednej skupine piatich hodnét radu,
z ktorych polyndmu urc¢ime vyrovnanie prostrednej, predposlednej a poslednej hodnoty.
V zavere disponujeme vyrovnanymi hodnotami daného Casového radu, z ktorych sme
schopni vyjadrit' trend. Prognozy ziskané metédami kizavych priemerov nemusia byt
spolahlivé (15, s. 126-132).

Pre ¢asové rady je mozné uréit’ charakteristiky, ktoré k nim dopliaju informécie. Pre
ich vypocet je nutné splnit’ predpoklad, ze hodnoty v ¢asovych okamihoch, respektive
intervaloch su kladné, a Ze intervaly medzi susediacimi ¢asovymi okamihmi, respektive
stredmi ¢asovych intervalov su rovnako velké. Pri nesplneni druhého predpokladu je

vypocet jednotlivych charakteristik narocnejsi (15, s. 117).
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Najlahsou charakteristikou popisujiicou vyvoj casového radu su prvé diferencie.
Znacime ich ako ;d;(y). Vypocitame ich ako rozdiel dvoch po sebe iduicich hodnot
casového radu v snahe vyjadrit, o kol’ko sa zmenila jej hodnota v urCitom obdobi,
respektive okamihu v porovnani s bezprostredne prechadzajucim obdobim, respektive

okamihom (15, s. 119).

1d;(Y) = ¥i = yi—1, i=23,..,n

Vzorec & 39: Casové rady - charakteristiky - prva diferencia
(Zdroj: 15, 5. 119)

Z prvych diferencii je mozné uréit ich priemer ,d,(y) vyjadrujici, okolko sa

v priemere zmenila hodnota ¢asového radu za jednotkovy Casovy interval (15, s. 119).

n
- 1 Vn — Y
A = —= > i) =2
i=2

Vzorec & 40: Casové rady - charakteristiky - priemerna prva diferencia
(Zdroj: 15, 5. 119)

Dalsou charakteristikou asového radu je koeficient rastu k;(y), ktory vyjadruje
rychlost’ rastu, respektive poklesu hodndt tohto radu. Znaci, kolkokrat sa zvysila
hodnota radu v ur¢itom okamihu, resp. obdobi oproti bezprostredne prechadzajucemu
okamihu ¢i obdobiu. Jeho vypocet spociva v pomere dvoch po sebe idicich hodnét

¢asového radu (15, s. 119).

ki(y) = Yi , i=23..,n

Yi-1

Vzorec & 41: Casové rady - charakteristiky - koeficient rastu
(Zdroj: 15, s. 119)

Z koeficientov rastu sme schopni dopocitat’ priemerny koeficient rastu k, (y), ktory
urcuje zmenu koeficientu rastu v priemere. Vypocitame ho ako geometricky priemer

(15, s. 119).
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Vzorec & 42: Casové rady - charakteristiky - priemerny koeficient rastu
(Zdroj: 15, s. 119)
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2 ANALYZA SUCASNEHO STAVU

V ramci analytickej sekcie prace si v uvode predstavime spoloCnost’ z hladiska jej
vzniku, posobenia a predmetu ¢innosti, na ktoru nasledne aplikujeme financnu analyzu
s vyuzitim Statistickych metod za pomoci nami vytvoreného softvéru v MS Office Excel

2007.

2.1 Predstavenie spolo¢nosti

Spolocnost’, pre ktorti budeme vytvarat’ softvér vyuzitim programovacieho jazyka VBA,

budeme v ramci tejto prace oznacovat’ ako Firma.

Firma je spolo¢nost’ srucenim obmedzenym, ktora bola do obchodného registra
zapisana v roku 2012 so sidlom na Slovensku. Do polovice roku 2015 spolo¢nost’
posobila skor ako alternativa k zivnosti poskytovanim kuriérskych sluzieb. SK NACE
uvadzané v uctovnej zavierke v tychto rokoch neodpovedalo predmetu ¢innosti. Toto jej
hlavné zameranie sa v polovici roku 2015 preorientovalo na skladovanie, ndkup a predaj
paliv a ich pripadnu distribuciu zékaznikom, ktorymi st fyzické aj pravnické osoby. SK
NACE 47.78.1 v zneni ,,Maloobchod s palivami pre domacnost™ uvadzané v zavierke

od roku 2015, da sa povedat’, Ze zodpovedalo predmetu podnikania Firmy.

Tato obchodna korporacia ma 1 zamestnanca, ktorym je sam konatel. Je to mikro
uctovna jednotka, ktora vedie podvojné ucCtovnictvo podla slovenskej legislativy
vyuzitim ekonomického softvéru Omega verzie Biznis. Medzi funkcie tohto softvéru
mozno zaradit' napriklad aj také, ktoré sa tykaju tvorby ainych ukonov stvisiacich
s dafiovymi dokladmi, cenovymi ponukami, objedndvkami, dafiovymi priznaniami,
cestovnymi prikazmi, ale aj evidencie hotovosti ¢i skladovych zasob. Firma Ziadne iné
softvéry nevyuziva, a teda ani Ziaden taky, ktory by Firme napomahal sledovat’ svoje

finan¢né zdravie.

2.2 Financna a regresna analyza spolo¢nosti

Analyzovat’ budeme obdobie tvorené rokmi 2013 az 2017. Vypocet hodnoét jednotlivych
ukazovatel'ov pre toto sledované obdobie a ich predikcie pre nasledujici rok vykonal
naprogramovany softvér v programovacom jazyku VBA, ktory si blizSie priblizime az
v nasledujucej kapitole. Kalkulacia prebehla vyuzitim tdajov z Gétovnych zavierok

ziskanych z registra i¢tovnych zavierok.
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2.2.1 Analyza rozdielovych ukazovatel’ov
Medzi zakladné rozdielové ukazovatele radime Cisty pracovny kapital, Cisté penazno-
pohladavkové fondy a Cisté pohotové prostriedky.

Tabulka ¢. 2: Rozdielové ukazovatele Firmy (v eurach)
(Zdroj: Vlastné spracovanie)

5 , , ) CISTE PENAZNO-
CISTY PRACOVNY KAPITAL ] ]
POHLEADAVKOVE FONDY
2013 -1072 -1072
2014 3651 3651
2015 5095 9454
2016 1868 7645
2017 11520 2751

Hodnotu ¢istého pracovného kapitalu sme pre jednotlivé roky ziskali rozdielom medzi
polozkou obezné aktiva a kratkodobé cudzie zdroje. Kratkodobé cudzie zdroje v sebe
zahfnaju kratkodobé zéavézky, kratkodobé rezervy, kratkodobé finan¢né vypomoci
a bezné bankové uvery, ktoré sme Cerpali z pasivnej Casti uctovného vykazu.

Obecne plati odporucanie, ze Cisty pracovny kapitdl by mal byt kladny. Z tabulky
vidime, Ze uz vroku 2013 bol tento ukazovatel mensi ako nula, atato hodnota sa
v priebehu nasledujucich rokov od nuly dalej vzdalovala. V roku 2016 nastalo
zvySenie hodnoty Cistého pracovného kapitalu, ato najmid zdoévodu poklesu
kratkodobych cudzich zdrojov a narastu obeznych aktiv. Hodnota bola vSak nadalej
zaporna. Mozno teda konstatovat’, ze Firma bola do roku 2016 podkapitalizovana a jej
dlh nebol kryty. V roku 2017 sa jeho hodnota dostava do kladnych, teda priaznivych
Cisel, ato vd’aka navySeniu obeznych aktiv anajmd zredukovaniu kratkodobého
cudzieho kapitalu o viac ako 50 %. Subezne vSak doslo k narastu dlhodobych zavézkov,
ktorych vyska v danom roku bola dvakrat taka velka, ako vySka kratkodobych cudzich

zdrojov.

Cisté penazno-pohladavkové fondy program vypoéital ako rozdiel medzi obeznymi
aktivami zredukovanymi o nelikvidné polozky, a to dlhodobé pohladavky a zasoby,

a vysSie zmienenymi kratkodobymi cudzimi zdrojmi.
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Tak, ako pre Cisty pracovny kapitdl, aj pre Cisté penazno-pohladavkové fondy sa
odporuca kladnd hodnota. Vroku 2013 a 2014 bola ich hodnota totoznd s Cistym
pracovnym kapitdlom v danom roku z ddévodu, Zze Firma nedisponovala ziadnymi
zasobami ani dlhodobymi pohl'adavkami. V obeznych aktivach sa teda vyskytovali len
kratkodobé pohladavky a financny majetok. V roku 2015 doslo k ndkupu zasob,
s ktorymi Firma v nasledujticich rokoch nad’alej pracovala, a preto sa hodnota tychto
fondov vyrazne znizila v porovnani s ¢istym pracovnym kapitalom. V roku 2017 je vSak

tato hodnota tak, ako u ¢istého pracovného kapitalu, kladna.

Cistymi pohotovymi prostriedkami, teda rozdielom medzi pohotovymi finanénymi
prostriedkami a okamzite splatnymi zavdzkami, sa v tejto praci pre nedostupnost
potrebnych udajov z uctovnych vykazov zaoberat’ nebudeme.

Tieto zmeny v jednotlivych ukazovateloch medzi rokmi by sme si mohli vyjadrit
prostrednictvom charakteristik ¢asovych radov, ako je aj prva diferencia ,d;(y), ktora
vypocitame ako hodnota ukazovatel'a v roku i minus hodnota ukazovatel'a v roku i — 1,
a koeficientom rastu k;(y), ktory dava do pomeru ukazovatel’ v roku i s ukazovatelom
v roku i — 1. Okrem prvej diferencie a koeficientu rastu, pozndme aj priemerni prva

diferenciu a priemerny koeficient rastu.

Priemernou prvou diferenciou ,d,(y), teda pomeru rozdielu poslednej a prvej hodnoty
ukazovatel'a a po¢tom rokov zmenSenych o jedna, zistime, o kol’ko priemerne stpala,

respektive klesala hodnota ukazovatela v priebehu sledovaného obdobia.
Priemerny koeficient rastu k,(y), ¢ize pomer poslednej a prvej hodnoty ukazovatela

umocneny na , urcuje, kolkokrat priemerne stupala, respektive klesala

potet rokov — 1
hodnota ukazovatel'a v priebehu sledované¢ho obdobia.

Pre vypocet tychto charakteristik vysSie uvedenymi sposobmi musi byt splnené, ze
hodnoty v Casovych okamihoch, respektive intervaloch su kladné, a intervaly medzi
susediacimi Casovymi okamihmi, respektive stredmi ¢asovych intervalov st rovnako
velké.

Pre nesplnenie predpokladu o kladnosti hodnot rozdielovych ukazovatelov nebudeme

pocitat’ ich charakteristiky.

Na vypocitané ukazovatele sme aplikovali vysSie spominany VBA program, ktory

vykonal regresnu analyzu, ktorej cielom je najst najvhodnejs$i predpis funkcie na
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zéklade uz zistenych dat. Za pomoci tejto funkcie sme nésledne schopni odhadovat
hodnoty ukazovatelov aj pre iné ako namerané obdobia. Program hodnoty prelozil
linearnou priamkou, parabolou, exponenciadlnou a logaritmickou krivkou, stanovil
predpis jednotlivych funkcii aurcil index determinacie, podla ktorého wvybral
najvhodnejsi predpis. Podl'a zvoleného najidealnejsieho predpisu funkcie sme dopocitali
oc¢akavané¢ hodnoty ukazovatelov pre nami sledované obdobie. Program nam
vygeneroval hodnotu pre nasledujuci rok, t.j. rok 2018 spolu s grafom.

TabuPka ¢. 3: Rozdielové ukazovatele Firmy (Cisty pracovny kapital) - regresna analyza (v eurach)
(Zdroj: Vlastné spracovanie)

2013 2014 2015 2016 2017 2018
namerané

-1072 -3651 -5095 -1868 11520 12959
hodnoty
ocakavané

-197.314 | -5344.543 | -5262.486 | 48.857 | 10589.486 | 26359.400
hodnoty

Pre Cisty pracovny kapital softvér zvolil za optimalny predpis polyném 2. stupiia na
zéklade indexu determinacie rovnému c¢islu 0.954, ¢o znaci relativne vysokt presnost
zvoleného predpisu. Na zaklade tejto analyzy bolo mozné ocakavat’ v roku 2018
navySenu hodnotu cistého pracovného kapitalu na vysku 26359.400 eur, ¢o by bolo pre
Firmu priaznivé vzhl'adom na odpora¢anu kladnost tohto ukazovatel'a. Pre zhodnotenie,
¢i sa predpisu podarilo spravne predpokladat’ tito hodnotu, sme si dopocitali hodnotu
ukazovatel'a aj pre tento rok. MoZeme konStatovat, Ze tento odhad bol z hl'adiska
kladnosti a narastu hodnoty Cistého pracovného kapitalu v roku 2018 spravny, avSak
skutocné cCislo bolo priblizne dvakrat mensie — Cisty pracovny kapital mal v roku 2018

hodnotu 12959 eur.
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Graf ¢. 1: Rozdielové ukazovatele Firmy (Cisty pracovny kapital) - regresna analyza
(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Na Grafe s c¢islom 1 vidime namerané hodnoty prelozené parabolou zostavenou na

zéklade uvedeného predpisu.

Vzhl'adom na zmenu hlavného predmetu podnikania spolocnosti v roku 2015, ktora
mohla potencialne skreslit’ vysledky regresnej analyzy aplikovanej na roky 2013 az
2017, tato analyzu uplatnime aj na obdobie tvorené len rokmi 2015, 2016 a 2017.
KedZe ide o veI'mi kratky casovy rad, tieto data preloZzime linearnou priamkou. T4 pre
rok 2018 odhaduje hodnotu ¢istého pracovného kapitalu na 18134 eur. Tento odhad je
Cislom vdcsim ako  skutocne namerand hodnota a ¢islom menSim ako hodnota

odhadovana na zaklade paraboly vytvorenej regresnou analyzou rokov 2013 - 2017.

Tabulka ¢. 4: Rozdielové ukazovatele Firmy (€isté peniaZzno-pohPadavkové fondy) - regresna
analyza (v eurach)

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

2013 2014 2015 2016 2017 2018
nameraneé

-1072 -3651 -9454 -7645 2751 -3850
hodnoty
oCakavané

249.971 | -6576.686 | -8608.771 | -5846.286 | 1710.771 | 14062.400
hodnoty
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Pre ukazovatel' Ccisté penazno-pohladavkové prostriedky bol stanoveny predpis
polynému 2. radu s koeficientom determinacie v hodnote 0.842. Tato hodnota je nizSia
ako v prechadzajicom pripade. Ocakdvana hodnota ukazovatela vroku 2018 je
14062.400 eur, ¢o mozno opit vnimat pozitivne z hladiska jeho nezapornosti. Pri
porovnani tejto hodnoty s predikciou pre Cisty pracovny kapital vidime, ze je
odhadované, ze vicSina obezného majetku bude tvorena kratkodobym financnym
majetkom a kratkodobymi pohladavkami. V skutoCnosti vSak C¢isté penazno-
pohladavkové prostriedky v roku 2018 nadobudli zapornu hodnotu -3850 eur z dovodu
navySenia  zasob  akratkodobych  zavizkov na  priblizne  dvojndsobok
a zvySenia obeznych aktiv priblizne o jednu tretinu v porovnani s minulym rokom.
Kratkodoby financny majetok sa mierne znizil a u kratkodobych pohladavok doslo

k miernemu navyseniu.
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Graf ¢. 2: Rozdielové ukazovatele Firmy (Cisté pefiaZno-pohl’adavkové fondy) - regresna analyza
(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Regresna analyza rokov 2015 az 2017 podla predpisu linedrnej priamky predikuje
vysku tohto ukazovatela pre rok 2018 na 7422.333 eur. Toto Cislo je priblizne polovica
odhadu vzniknutého na zadklade regresnej analyzy rokov 2013 az 2017. Ani tato
predikcia vSak spravne neidentifikovala zapornost redlnej hodnoty Cistych peniazno-

pohl'adavkovych fondov.
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2.2.2 Analyza pomerovych ukazovatelov

Medzi pomerové ukazovatele radime ukazovatele likvidity, zadlzenosti, rentability

a aktivity.

2.2.2.1 Ukazovatele likvidity

UkazovateI'mi likvidity je bezna, pohotova a okamzitd likvidita. Pre kazdy typ
ukazovatela likvidity literatra poskytuje obecné odporucenia pre vysku daného
ukazovatela. Odporuca vsak porovnat hodnoty vypocitané financnou analyzou

i s priemerom v odvetvi.

Priemer odvetvia bol vypocitany aj vd’aka naprogramovanej aplikécii v jazyku VBA.
Do tohto vypoctu bolo zahrnutych 5 podnikov s rovnakou klasifikaciou SK NACE,
s podobne nizkym podtom zamestnancov ako ma nami sledovana Firma, a s dizkou
posobenia na slovenskom trhu miniméalne 20 rokov. Organizacie mali SK NACE
47.78.1, t.j. ,,Maloobchod s palivami pre domacnost™, podl'a ktorého Firma vykazuje
¢innost’ az od roku 2015, a preto je potrebné tito skutocnost’ zohl'adnit’ pri porovnavani
vypocitanych hodndt ukazovatelov pre roky 2013 a2014 stymto odvetvovym
priemerom. Do zistenia odborového priemeru bolo zapojenych prave 5 spoloc¢nosti
z dovodu, Ze sa nam nepodarilo ndjst viésie mnozstvo podnikov spiiajiicich tieto
stanovené kritéria. Pouzité data boli Cerpané z vykazov z rokov 2013 az 2017 ziskanych
z registra uctovnych zavierok.

Tabul’ka ¢&. 5: Ukazovatele likvidity Firmy (beZna likvidita) s charakteristikami
(Zdroj: Vlastné spracovanie)

BEZNA LIKVIDITA | prva diferencia | koeficient rastu
2013 0.853 - -
2014 0.457 -0.396 0.536
2015 0.657 0.200 1.438
2016 0.856 0.199 1.303
2017 3.222 2.366 3.764
odvetvie 3.580
obecné odporucanie 1.5-25
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Hodnota beznej likvidity bola vypocitand ako pomer obeznych aktiv ku kratkodobym
cudzim zdrojom (kratkodobé zavézky, rezervy, financné vypomoci a bezné bankové
uvery). Ztabulky je zrejmé, Ze tato likvidita je bud’ pod alebo nad vseobecne
odporucenou hodnotou, teda mimo intervalu 1.5 az 2.5. K odvetvovému priemeru 3.580
zaokrthlenému na 3 desatinné miesta sa nasa Firma vyrazne priblizila az v roku 2017,
a to najmé vd’aka poklesu kratkodobych cudzich zdrojov na 40% z ich hodnoty z roku
2016 pri navySeni obeznych aktiv. Zaroven je mozné konstatovat, ze Firma svojimi
obeznymi aktivami do roku 2016 nebola schopna pokryt svoje kratkodobé cudzie
zdroje v plnej vyske. V roku 2017 ich bola schopna kryt’ 3.222-krat.

Z hladiska statistiky hodnota beznej likvidity rastla podla priemernej prvej diferencie
ro¢ne 0 0.592, z pohl'adu priemerného koeficientu rastu §lo o nérast o0 39.4 % rocne.

Tabul’ka ¢. 6: Ukazovatele likvidity Firmy (bezna likvidita) - regresna analyza
(Zdroj: Vlastné spracovanie)

2013 2014 2015 2016 2017 2018
nameran¢é hodnoty 0.853 0.457 0.657 0.856 3.222 2.112
oc¢akavané hodnoty 0.971 0.301 0.420 1.328 3.025 5.512

Prelozenim hodnot ukazovatela 3. stupna likvidity parabolou na zaklade indexu
determinacie 0.931 sme zistili, Ze predpis funkcie mu predikuje pre nasledujici rok
zvySent hodnotu. Odhadovand hodnota 5.512 by znamenala eSte vicSie vzdialenie sa od
obecného odporucania. Realna hodnota beznej likvidity v roku 2018 bola vsak 2.112, ¢o
znamena, Zze tento odhad ziskany parabolou spravne predpovedal, ze Firma bude
schopna kryt’ svoje kratkodobé zaviazky obeznymi aktivami, avSak neodhadla spravne
jeho zniZenie, ateda dostanie sa do obecne odporucanych hodnét. Tento pokles bol
sposobeny vyraznej$im narastom kratkodobych zavidzkov ako bolo zvySenie hodnoty

obeznych aktiv.
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Graf ¢. 3: Ukazovatele likvidity Firmy (bezna likvidita) - regresna analyza

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Odhad beznej likvidity pre rok 2018 na zdklade regresnej analyzy obdobia 2015 - 2017

za pomoci linearnej priamky bol vo vySke 4.143, ¢o indikuje rovnako nespravne

ocakavanie narastu vysky ukazovatela.

Tabul’ka ¢. 7: Ukazovatele likvidity Firmy (pohotova likvidita) s charakteristikami

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

POHOTOVA LIKVIDITA | prva diferencia

koeficient rastu

2013 0.853 - -
2014 0.457 -0.396 0.536
2015 0.363 -0.094 0.794
2016 0.410 0.047 1.129
2017 1.531 1.121 3.734

odvetvie 3.142

obecné L1s

odporucanie

Pohotova likvidita je pomer obeznych aktiv oCistenych od zasob k uz zmienenému

kratkodobému cudziemu kapitalu. V roku 2013 a 2014 bola identickd ako bezna

likvidita z dovodu nevlastnenia Ziadnych zasob. Hodnota sa v priebehu rokov enormne
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lisila od odborového priemeru 3.142 (v rokoch 2013 a 2014 vsak z pochopitel'nych

dovodov), a taktiez sa nenachddzala v obecne odporic¢anom rozmedzi 1 - 1.5.
Pohotova likvidita sa priemerne, sudiac podla hodnét priemernych charakteristik
¢asového radu, kazdy rok zvySovala o 0.170, ¢iZe priblizne o 15.7 %.

Tabulka ¢. 8: Ukazovatele likvidity Firmy (pohotova likvidita) - regresna analyza
(Zdroj: Vlastné spracovanie)

2013 2014 2015 2016 2017 2018

namerané hodnoty 0.853 0.457 0.363 0.41 1.531 0.670

ofakavané hodnoty 0.915 0.365 0.269 0.627 1.438 2.703

Regresna analyza aplikovana na pohotovu likviditu dospela k zéveru, ze s koeficientom
determinéacie 0.921 je idedlnou volbou parabola. T4 odhaduje hodnotu ukazovatela
v nasledujuicom roku po nami sledovanom obdobi takmer dvojnasobne vysSiu
v porovnani so skuto¢nou hodnotou v predchadzajucom roku, ktora bol nad obecne
odpora¢anymi hodnotami pre tento ukazovatel. Skutocnost” vSak bola ina. Hodnota
ukazovatela v roku 2018 bola nad’alej mimo obecne odporacanych hodndt, no nastal jej
pokles. Predikovana hodnota 2.703 je viac ako Stvornasobne vyssia ako ta skutocna.
Znizenie v porovnani srokom 2017 nastalo zdoévodu zvySenia mnozstva zasob
a kratkodobych zavizkov na takmer dvojndsobnu hodnotu a zvySenia obeznych aktiv

priblizne o jednu tretinu.
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Graf ¢. 4: Ukazovatele likvidity Firmy (pohotova likvidita) - regresna analyza

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Aj pre casovy rad pohotovej likvidity sme urCili predpis linedrnej priamky na

zéklade rokov 2015 az 2017, ktory ocakaval v roku 2018 zvySenie hodnoty ukazovatel'a

na 1.936. V skutocnosti vSak hodnota likvidity 2. stupiia v porovnani s rokom 2017

poklesla.

Tabul’ka ¢. 9: Ukazovatele likvidity Firmy (okamzZita likvidita) s charakteristikami

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

OKAMZITA LIKVIDITA | prva diferencia | koeficient rastu

2013 0.711 - -
2014 0.285 -0.426 0.401
2015 0.209 -0.076 0.733
2016 0.178 -0.031 0.852
2017 1.174 0.996 6.596

odvetvie 0.860

obecne 0.2-0.5

odporucanie

Vydelenim kratkodobého financného majetku danym kratkodobym cudzim kapitdlom

ziskame okamzitu likviditu. Pocas rokov 2014 az 2016 sa podnik pohyboval v

45




obecne odporucanych hodnotach, tj. vrozmedzi 0.2 - 0.5, priCom k odvetvovému
priemeru 0.860 sa v priebehu rokov od 2015 nepribliZil. Hodnota 1.174 zistena v roku
2017 znaci nerentabilitu financnych prostriedkov spdsobent viazanim prili§ velkého

mnozstva tohto druhu majetku vzhl'adom na kratkodoby cudzi kapital v podniku.
Ro¢ny narast hodnoty okamzitej likvidity bol podla priemernej prvej diferencie o 0.116.
Hodnota sa podl'a priemerného koeficientu rastu zvySovala kazdy rok 1.134-krat.

TabuPka ¢. 10: Ukazovatele likvidity Firmy (okamzita likvidita) - regresna analyza
(Zdroj: Vlastné spracovanie)

2013 2014 2015 2016 2017 2018
namerané hodnoty 0.711 0.285 0.209 0.178 1.174 0.385
ofakavané hodnoty | 0.760 0.223 0.099 0.387 1.088 2.202

Polyném 2. stupiia mozno pokladat’ za dobre zvoleny vzhladom na velkost' 0.905
indexu overujuceho idealnost’ zvolenej funkcie ajej predpisu. Ten pre rok 2018
predikuje navysenie hodnoty okamzitej likvidity, ktora vSak v skuto¢nosti poklesla. Na
rozdiel od ocakavani sa redlna hodnota vdaka tomuto poklesu pohybovala v ramci

obecne odport¢aného intervalu.
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Graf ¢&. 5: Ukazovatele likvidity Firmy (okamzita likvidita) - regresna analyza
(Zdroj: Vlastné spracovanie)
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Predpis linearnej priamky, ktory vznikol na zaklade regresnej analyzy obdobia 2015 az
2017, odhadoval pre rok 2018 hodnotu okamzitej likvidity na 1.485. Tato hodnota by
znamenala narast ukazovatela v porovnani s predchadzajucim rokom, ktory

v skuto¢nosti zaznamenal pokles.

2.2.2.2 Ukazovatele zadlZenosti

Vlastné imanie spolo¢nosti sa do roku 2016 vratane pohybovalo v zapornych ¢islach
z dévodu prehlbujucej sa neuhradenej straty z minulych rokov do roku 2015 vratane.
V roku 2016 a 2017 vysledok hospodarenia nadobudol kladné cisla, a preto sa v roku
2017 podarilo dosiahnut’ u vlastného kapitéalu cisla viacSieho ako nula. Tieto skuto¢nosti
sa odzrkadlili aj na celkovej zadlzenosti a miere zadlzenosti.

Tabulka ¢. 11: Ukazovatele zadlZenosti Firmy (celkova zadlZenost’) s charakteristikami
(Zdroj: Vlastné spracovanie)

CELKOVA ZADLZENOST | prva diferencia | koeficient rastu
2013 1.177 - -
2014 2.186 1.009 1.857
2015 1.522 -0.664 0.696
2016 1.011 -0.511 0.664
2017 0.929 -0.082 0.919
odvetvie 0.602

Celkovt zadlzenost’ vypocitame ako pomer cudzieho kapitalu k celkovym aktivam. Pre
vyssie zmienené fakty bola celkova zadlzenost’ v rokoch 2013 - 2016 vyssia ako 1, t.j.
vacsia ako 100 % z celkovych aktiv (Cize pasiv). V roku 2014 sa hodnota celkovej
zadlZenosti zvicsSila na hodnotu 2.186 z dovodu poklesu celkovych aktiv, t.j. pasiv
priblizne na polovicu. Tento pokles bol sposobeny znizenim hodnoty vlastného imania
vd’aka neuhradenej strate z minulych rokov, ktorej hodnota sa zmenila o5 000 €.
V roku 2017, kedy mal podnik prvy raz za sledované obdobie kladné hodnoty vlastného
kapitalu, bola celkova zadlZenost priblizne 92.9 %. Obecne odporuc¢ana hodnota

ukazovatel'a uvadzana literatarou je 30 — 60 %. Ta vSak odporuca prihliadnut’ na
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odvetvie, v ktorom spolo¢nost’ podnika. V naSom odvetvi sme zistili priemer v hodnote
60.2 %.

Priemerna prva diferencia tvrdi, Ze sa hodnota celkovej zadlzenosti kazdorocne
znizovala 0 0.062, pricom podla priemern¢ho koeficientu rastu iSlo o pokles hodnoty
v priemere o0 5.7 % rocne.

Tabul’ka ¢. 12: Ukazovatele zadlZenosti Firmy (celkova zadlZenost’) - regresn4 analyza
(Zdroj: Vlastné spracovanie)

2013 2014 2015 2016 2017 2018
namerané hodnoty 1.177 2.186 1.522 1.011 0.929 0.907
ocakavané hodnoty | 1.409 1.677 1.655 1.343 0.741 -0.152

Vhodnost” nizsie uvedeného predpisu polynému 2. stupiia mozno vyjadrit’ ¢islom 0.546.
Pre rok 2018 tento predpis predpoklada pokles celkovej zadlZzenosti na uroven
zapornych Cisel, ¢o znaci, ze Firma by musela mat’ bud’ zaporny cudzi kapital alebo
zaporné aktiva. Skuto€nd celkova zadlZzenost’ 90.7 % v roku 2018 znamenala najnizSiu
hodnotu ukazovatela za uvedenych 6 rokov, ¢o vnimame pre podnik priaznivo
a zaroven

vzhladom na mierne priblizenie sa k obecne odporacanej hodnote,

odvetvovému priemeru.
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Graf ¢. 6: Ukazovatele zadlZenosti Firmy (celkova zadlZenost’) - regresna analyza
(Zdroj: Vlastné spracovanie)
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PreloZzenim bodov ¢asového radu rokov 2015 az 2017 linedrnou priamkou bolo mozné
cakat’ v roku 2018 pokles celkovej zadlZzenosti na 0.561. Pokles hodnoty ukazovatela
skutoc¢ne nastal, avSak len na vysku 0.907.

Tabul’ka ¢. 13: Ukazovatele zadlZenosti Firmy (miera zadlZenosti)
(Zdroj: Vlastné spracovanie)

MIERA ZADLZENOSTI
2013 -6.642
2014 -1.843
2015 2914
2016 -88.733
2017 13.003
odvetvie 10.845

Miera zadlzenosti, teda proporcia cudzich k vlastnym zdrojom, ndm pre zaporny
menovatel’ v prvych 4 rokoch sledovaného obdobia vysla zaporne. V roku 2017 sme uz
mohli davat’ do pomeru dve kladné cisla, ¢o viedlo ku kladnej vyslednej hodnote
ukazovatela. Hodnota 13.003 znaci, Ze cudzich zdrojov ma tato spolocnost’ priblizne

13-krat viac, ako tych vlastnych. Priemer v odvetvi je 10.845.

Pre obmedzenu vypovednu hodnotu miery zadlZenosti v prvych 4 rokoch sledovania pre

nu Statistické charakteristiky ¢asovych radov, ani regresnt analyzu pocitat’ nebudeme.

Dalsim ukazovatelom zadlZenosti je urokové krytie. Urokové krytie je pomer EBIT,
¢ize vysledku hospodarenia pred zdanenim a trokmi, a nadkladovymi trokmi. Tento
ukazovatel' v pripade nasej Firmy nemozno pocitat’ z dovodu nulovych néakladovych

uarokov.

2.2.2.3 Ukazovatele rentability

Medzi ukazovatele vykonnosti radime rentabilitu vlastného kapitalu, rentabilitu trzieb

a rentabilitu aktiv.

Rentabilitu vlastného kapitdlu ROE, pocitani ako pomer ¢istého zisku (vysledok

hospodarenia po zdaneni) ku vlastnému kapitalu, pre minusové hodnoty vlastného
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imania v Styroch z piatich rokov a pre zaporné hodnoty ¢istého zisku z troch z piatich
sledovanych rokov nebudeme uvadzat'.

Tabul’ka ¢. 14: Ukazovatele rentability Firmy
(Zdroj: Vlastné spracovanie)

ROS ROA

2013 -3.155 -0.806
2014 -7.76 -0.673
2015 -0.026 -0.05
2016 0.252 0.461
2017 0.106 0.133
odvetvie 0.031 0.085

Ukazovatel’ ROS, Cize rentabilita trzieb, je EBIT vydeleny sumou vsetkych trzieb. ROS
vychadza v prvych troch rokoch sledovania zaporny, pretoze trzby st nizSie ako
vynalozené naklady. Pre tuto nerentabilitu trzieb je vysledok hospodarenia nekladny,
a zaroven nerovny nule. Konkrétne ¢isla u zaporného ROS nemaju ziadnu vypovednu
hodnotu. Od roku 2016 vsak trzby prevySuji naklady, ¢o vedie ku kladnému vysledku
hospodarenia, a preto je rentabilita trzieb v roku nad nulou. V 2016 dosahovala vysky
25.2 %, pricom v roku 2017 bola v porovnani s predchadzajicim rokom znizend, no
stale kladnd, a to v podobe 10.6 %. Zistena priemerna ROS v tomto odbore je nizsia,

rovna 3.1 %.
Charakteristiky ¢asového radu ukazovatela rentability trzieb nebudeme pocitat’
z dévodu zapornosti va¢siny hodnot.

Tabulka ¢. 15: Ukazovatele rentability Firmy (ROS) - regresna analyza
(Zdroj: Vlastné spracovanie)

2013 2014 2015 2016 2017 2018

namerané hodnoty | -3.155 -7.76 -0.026 0.252 0.106 0.016

ofakivané hodnoty | -4.815 -3.674 -2.325 -0.768 0.999 2.975
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Regresna analyza VBA aplikacie spomedzi vyS$Sie zmienenych variantov funkcii zvolila
na data ukazovatel'a ROS parabolu, ktorej vhodnost’ je vzhl'adom na ostatné funkcie
najvyssia, no oproti indexom determindcie predchadzajucich ukazovatelov je tento
koeficient len 0.445. Tato nizka hodnota indexu determinacie sa odzrkadlila aj na
oCakavanych hodnotach. Vidime to napriklad na roku 2016, kedy mala Firma
v skuto¢nosti vzhl'adom na odvetvie vybornu rentabilitu trzieb, ¢o bola zaroven
najlepsia hodnota ROS za celé sledované obdobie, no podla predpisu sa dali o¢akavat
naklady prevySujuce trzby, teda zaporny zisk, o by viedlo k zdpornému ukazovatel'u
ROS. V roku 2017 Firma znizila svoju rentabilitu trzieb v porovnani s predchadzajiicim
rokom, no podl'a oakavani mala pocitit’ narast tejto hodnoty, a to na vysku 0.999. Preto
bolo mozné ocakavat, ze predikovana hodnota pre rok 2018 sa bude liSit od tej
skutocne nameranej. Skutocne namerand hodnota bola enormne niz§ia ako ta
oCakavand, a zaroveil mensia ako predchadzajice dva roky. Bola vSak nad’alej kladna,

¢o znaci, ze trzby Firmy prevySovali naklady.
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Graf ¢. 7: Ukazovatele rentability Firmy (ROS) - regresna analyza
(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Regresna analyza rentability trzieb na zéklade rokov 2015 aZ 2017 za pomoci linearnej
priamky ocCakavala v roku 2018 hodnotu vo vyske 0.243. Tento odhad bol daleko
presnejsi ako odhad predpisu polynému 2. stupnia vytvoreného regresnou analyzou

rokov 2013 - 2017, avsak aj tato hodnota bola mnohonéasobne vyssia ako ta skuto¢na.
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Vroku 2013 a2014 boli sutcastou aktiv Firmy iba obezné aktiva v podobe
kratkodobych pohladavok a finanéného majetku. Od roku 2015, ked doslo k zmene
hlavnej ¢innosti podnikania na obchodovanie a skladovanie paliv, Firma vlastni v ramci
obeznych aktiv aj zasoby. Taktiez casom doslo k nadkupu motorového vozidla
a vysokozdvizného vozika, ktory sa prejavil v neobeznej Casti aktiv. Rentabilita aktiv
ROA, pomer EBIT k celkovym aktivam, v prvych troch rokoch vychadzala minusovo
pre vysSie spominany zaporny zisk, a preto konkrétnym ¢islam u hodnét z tychto rokov
nemozno pripisovat’ ziadnu vypovednu hodnotu. V roku 2016 bola ROA rovna 46.1 %,
no v roku 2017 doslo k jej poklesu na 13.3 % z dévodu narastu obeznych aktiv v ramci
sumy aktiv a poklesu zisku priblizne o 50 %, coho pri¢inou bol jednak narast
vynalozenych nékladov, ale aj pokles vynosov v porovnani s predchadzajiicim rokom.

Priemerna hodnota v odbore je 8.5 %.
Pre ukazovatel’ ROA nebudeme pocitat’ charakteristiky tohto ¢asového radu z dévodu
nesplnenia jedného z predpokladov pre realizaciu vypoctu.

Tabul’ka ¢. 16: Ukazovatele rentability Firmy (ROA) - regresna analyza
(Zdroj: Vlastné spracovanie)

2013 2014 2015 2016 2017 2018

namerané hodnoty | -0.806 -0.673 -0.05 0.461 0.133 0.049

ofakavané hodnoty | -0.937 -0.414 -0.039 0.188 0.267 | 0.198

Oproti indexu determinacie vypocitaného pre predpis funkcie ukazovatela rentability
trzieb ROS vykazuje tento koeficient pre ROA relativne vysokt vhodnost’, a to 0.847.
Bolo preto mozné povazovat odhadovani hodnotu ROA pre nasledujtci rok, t.j. rok
2018 za realnejsiu ako v pripade ocakavanej hodnoty ukazovatela ROS. Ocakavanych
0.198 naozaj viac zodpovedalo skuto¢nej hodnote 0.049 nez ocakavana a realna hodnota
v pripade rentabilite trzieb, avSak aj v tomto pripade bola tito odhadovana hodnota
privysokd. Predikované vysledky ukazovatel'a boli totizto vyrazne lepsie, ako je priemer

v odvetvi, zatial’ ¢o v skuto¢nosti sa ROA podniku vyskytovalo pod touto hodnotou.
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Graf ¢. 8: Ukazovatele rentability Firmy (ROA) - regresna analyza
(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Vynosnost' aktiv podla predpisu linedrnej priamky vzniknutého na zéklade regresie
casového radu tvoreného rokmi 2015 az 2017 mala byt v roku 2018 vo velkosti 0.363.
Tento odhad bol takmer dvojnasobne vyssi ako odhad vzniknuty na zaklade predpisu
polynému 2. stupna stanoveného regresnou analyzou rokov 2013 - 2017, a zaroven viac

ako sedemkrat taky velky ako skutoc¢na hodnota tohto ukazovatela.

2.2.2.4 Ukazovatele aktivity

Ukazovatele aktivity sliizia na zistenie miery efektivity hospodarenia s aktivami.
Radime medzi ne obrat celkovych aktiv, obrat stalych aktiv, obrat zasob, dobu obratu
zasob, dobu obratu pohl'adavok a dobu obratu zavidzkov. Obrat obecne vypocitame ako

trzby v podiele s aktivami, zatial’ co doby obratov ako pomer aktiv k trzbam.
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Tabul’ka ¢. 17: Ukazovatele aktivity (obraty) Firmy (obrat celkovych aktiv) s charakteristikami

(pocet raz v roku)

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

OBRAT CELKOVYCH AKTIiV

prva diferencia

koeficient rastu

2013 0.256 - -

2014 0.087 -0.169 0.340

2015 1.907 1.820 21.920

2016 1.829 -0.078 0.959

2017 1.248 -0.581 0.682
odvetvie 2.322

Obrat celkovych aktiv udava, kolkokrat sa aktiva v priebehu roku v podniku obratia. Je

to pomer sumy trzieb k celkovym aktivam. Priemerom v tomto odvetvi je otocenie aktiv

2.322-krat, zcoho plynie, Ze Firma by mala zvazit zefektivnenie vyuzivania

podnikovych aktiv.

Priemerna prva diferencia obratu celkovych aktiv znaci, Ze sa tento obrat kazdym

rokom zvySoval o 0.248, ¢o je podla priemerného koeficientu rastu o 48.6 %.

Tabulka ¢. 18: Ukazovatele aktivity (obraty) Firmy (obrat celkovych aktiv) - regresna analyza

(pocet raz v roku)

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

2013 2014 2015 2016 2017 2018
namerané hodnoty | 0.256 0.087 1.907 1.829 1.248 3.007
o¢akavané hodnoty | -0.069 0.887 1.454 1.632 1.422 0.821

Idedlnost’ nizSie uvedené¢ho predpisu funkcie ziskanej regresnou analyzou mozno

zhodnotit’ ¢islom 0.653. Na zaklade tohto predpisu pre obrat celkovych aktiv bolo

mozné ocakavat’ pre rok 2018 hodnotu 0.821, ktord by bola druhou najnizsou spomedzi

realnych hodnét z rokov 2013 az 2018. Skuto¢nad hodnota 3.007 nadobudnutd v roku

2018 bola vsak najvyssou. Narast tejto hodnoty mozno vnimat’ pozitivne.
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Graf ¢. 9: Ukazovatele aktivity (obraty) Firmy (obrat celkovych aktiv) - regresna analyza

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Vyska obratu celkovych aktiv mala podla predikcie predpisu linedrnej priamky

vytvoren¢ho na zaklade regresnej analyzy hodnot tohto ukazovatela v zavislosti na

rokoch 2015 az 2017 poklesnut’ na 1.002. V skutoc¢nosti bol vSak obrat celkovych aktiv

v roku 2018 s hodnotou 3.007 najvyssi za celé obdobie, t.j. za roky 2013 az 2018.

Tabul’ka ¢. 19: Ukazovatele aktivity (obraty) Firmy (obrat stalych aktiv) s charakteristikami (pocet

raz v roku)

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

OBRAT STALYCH AKTIV | prva diferencia

koeficient rastu

2013 - - -

2014 - - -

2015 - - -

2016 13.607 - -

2017 16.261 2.654 1.195
odvetvie 12.394

Obrat stalych aktiv je podobnym ukazovatelom ako obrat aktiv s rozdielom, Ze do

menovatela sa dosadzuju len stale, ¢ize neobezné aktiva. V prvych troch rokoch Firma

nedisponovala dlhodobym majetkom, avSak pocas zvy$nych dvoch dokupila auto
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a vysokozdvizny vozik. Priemerny obrat stilych aktiv v odbore je ich otocenie
12.394-krat v roku, ¢o je mierne nizSia hodnota ako ukazovate nami sledovanej
organizacie.

Charakteristiky vyjadrujuce priemer Casového radu obratu stalych aktiv aregresnu
analyzu nebudeme pre malé¢ mnozstvo udajov tohto ukazovatel'a uvadzat’.

Tabul’ka ¢. 20: Ukazovatele aktivity (obraty) Firmy (obrat zasob) s charakteristikami (pocet raz
v roku)

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

OBRAT ZASOB prva diferencia koeficient rastu
2013 - - -
2014 - - -
2015 4.267 - -
2016 4.056 -0.211 0.951
2017 2.574 -1.482 0.635
odvetvie 37.469

Obrat zasob dava do pomeru sumu trzieb k Casti obeznych aktiv, ato k zdsobam.
Zasoby Firma nakupila az vroku 2015, ked zacala obchodovat’ stovarom. Toto
odvetvie oto¢i zasoby priemerne 37.469-krat v roku, zatial’ co na$ podnik len 2.574 -

4.267 raz. Obrat sa v priebehu rokov zniZoval, ¢o sved¢i o znizovani ich likvidity.

Priemernt prva diferenciu, ani priemerny koeficient rastu nebudeme pre obrat zasob
pocitat’ z dovodu nizkeho poctu zistenych hodnét. Aplikacia regresnej analyzy na tieto

udaje taktiez nebude vykonana.
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Tabul’ka ¢&. 21: Ukazovatele aktivity (doby obratov) Firmy (doba obratu zasob) s charakteristikami

(v ditoch)

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

DOBA OBRATU ZASOB | prva diferencia | koeficient rastu
2013 - - -
2014 - - -
2015 84.359 - -
2016 88.756 4.397 1.052
2017 139.869 51.113 1.576
odvetvie 56.357

S obratom zéasob relativne uzko stvisi doba obratu zasob, ktord deli zasoby sumou

trzieb vydelenych c¢islom 360. Pocet dni 56.357 je priemernd doba drzania zasob

v podniku v tomto odvetvi, priCom naSa spolo¢nost’ tieto zasoby drzi o desiatky dni

dlhsie. Doba obratu zasob sa v ¢asovom rade zvySovala.

Pre nizke mnoZstvo prvych diferencii a koeficientov rastu nebudeme ratat’ ich

priemerné hodnoty, ani hl'adat’ predpis vhodnej funkcie za vyuzitia regresnej analyzy.
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Tabul’ka ¢&. 22: Ukazovatele aktivity (doby obratov) Firmy (doba obratu pohl’adavok, doba obratu
zavizkov) s charakteristikami (v diioch)

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

DOBA
DOBA
OBRA-
OBRATU prva koeficient TU prva koeficient
POHLA- | diferencia rastu - diferencia rastu
, ZAVAZ-
DAVOK
KOV
2013 233.262 - - 13.174 - -
2014 1566.742 1333.480 6.717 152.360 139.186 11.565
2015 40.254 -1526.488 0.026 4412 -147.948 0.029
2016 46.091 5.837 1.145 2.105 -2.307 0.477
2017 26.956 -19.135 0.585 0.782 -1.323 0.371
odvetvie 30.142 53.863

Dobu obratu pohladavok a dobu obratu zavizkov sme zamerali na kratkodobé
obchodné pohladavky/zavidzky. Je to sucéin ¢isla 360 a kratkodobych obchodnych
pohl'adavok, respektive zavizkov vydeleny sumou trzieb. Doba obratu zaviazkov by
nemala byt nizSia ako doba obratu pohladavok, ¢omu tak v naSom pripade nie je.
V roku 2013 a 2014 vidime vysokt hodnotu tychto ukazovatel'ov. T4 bola spdsobena
nizkymi trzbami v danych rokoch, a to konkrétne trzbami v hodnote 1 585 € a 267 €,
ktoré plynt z malého mnozstva faktar, ktorych hodnota bola nizka. Trzby ostatnych
rokov, t.j. rokov po zmenach, ktoré nastali vo Firme, sa pohybuji nad 10 000 €.
V odvetvovom priemere je doba obratu pohl'adavok kratSia (priblizne 30 dni) ako doba
obratu zavidzkov (cca 56 dni), ¢o mozno povazovat za optimalne.

Podla charakteristik priemeru prvych diferencii a koeficientov rastu v priebehu rokov
dochadzalo k znizeniu tychto dob obratov. Doba obratu pohl'adavok sa kazdym rokom
priemerne znizovala o hodnotu 51.577, cize na 58.3 %, zatial ¢o doba obratu

pohl'adévok sa znizovala o hodnotu 3.098, t.j. na 49.4 %.
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Tabulka ¢. 23: Ukazovatele aktivity (doby obratov) Firmy (doba obratu pohl’adavok) - regresna

analyza (v diioch)

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

2013 2014 2015 2016 2017 2018
namerané hodnoty | 233.262 | 1566.742 | 40.254 | 46.091 | 26.956 | 14.606
ocakavané hodnoty | 541.422 | 247.150 | 112.820 | 51.500 | 23.509 | 10.731

Exponencialna krivka niz8ie znazorfiujica zavislost dob obratu pohladavok k rokom

2013 - 2017 je vhodne zvolend na 54.1 %. OcCakavany pokles z 23.509 dni na 10.731

dni relativne odpoveda skutocnému poklesu z 26.956 dni na 14.606 dni.
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Graf ¢. 10: Ukazovatele aktivity (doby obratov) Firmy (doba obratu pohl'adavok) - regresna
analyza

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

24.469 dni bola predpokladana doba obratu pohladavok vroku 2018 vzniknuta za

pomoci regresie rokov 2015 — 2017 prelozenim hodnét linearnou priamkou. Skutocnd

hodnota bola vSak nizSia, a zaroven vysSia ako ta oCakavana na zaklade predikcie

parabolou.
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Tabul’ka ¢. 24: Ukazovatele aktivity (doby obratov) Firmy (doba obratu zavizkov) - regresna
analyza (v diioch)

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

2013 2014 2015 2016 2017 2018

namerané hodnoty | 13.174 152.36 4.412 2.105 0.782 8.906

ocakavané hodnoty | 49.575 18.365 6.804 2.520 0.934 0.346

Pre dobu obratu zavizkov, tak, ako pre dobu obratu pohladavok, bola zvolena
exponencialna krivka. Jej optimalnost’ by sa dala vyjadrit’ ¢islom 0.603. Ocakavané
hodnoty sa od roku 2013 do roku 2018 neustidle znizovali. Realita vSak bola
premenlivejSia. V roku 2018 doSlo knarastu doby obratu zavdzkov. Tato zmenu
vnimame pozitivne aj vzh'adom na zniZenie doby obratu pohl'adavok, ktora je sice stale
nad’alej prevySujica dobu obratu zavizkov, no v pripade pokracovania v tejto
kombindacii zvySovania doby obratu zavédzkov a znizovani doby obratu pohladavok je

mozné v buducnosti ocakavat’ splnenie odporucenych hodnét.
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Graf ¢. 11: Ukazovatele aktivity (doby obratov) Firmy (doba obratu zavizkov) - regresna analyza
(Zdroj: Vlastné spracovanie)

PreloZenim hodndt ¢asového radu tvoreného rokmi 2015 az 2017 linedrnou priamkou
sme ziskali predpis predikujuci dobu obratu zavizkov v roku 2018 na -1.197 dni. Tato
zépornost by mohla vzniknit' jedine za predpokladu, ze by polozka kratkodobé

obchodné zavizky, respektive polozka trzby bola zaporna.
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2.2.3 Bankrotné modely

Na zéklade vysledkov finan¢nej analyzy sme uznali za vhodné posudit’, ¢i Firme na
zaklade uctovnych vykazov z rokov 2013 - 2017 nehrozi bankrot. Pre toto zhodnotenie
sme na data aplikovali Altmanovo z-skore zroku 1983 aindex INO5 vytvoreny
manzelmi Neumaierovymi.

Tabul’ka ¢. 25: Bankrotné modely Firmy
(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Z-SKORE INO5
2013 -2.237 -2.600
2014 -4.222 -2.194
2015 0.765 0.708
2016 2.649 2.781
2017 1.997 1.578

Z-skére sme vypocitali ako sucet piatich pomerov vybranych poloziek z vykazov, ktoré
boli vynasobené prislusnym koeficientom. Vysledni hodnotu je mozné interpretovat
nasledovnym sposobom: v pripade vysledku vécésiecho ako 2.9 mézeme ocakavat
priazniva finan¢nu situaciu v podniku, v pripade ¢isla z intervalu 1.2 - 2.9 nie je mozné
odhadnit’ buduci vyvoj, zatial ¢o pri hodnote nizsej ako 1.2 predikujeme vazne
finanéné problémy pre spoloc¢nost. Na zdklade aplikovania tohto modelu na Firmu
mozno konStatovat, ze prvé tri roky naznacovali, Ze podnik bude celit vaznym
finanénym tazkostiam, no od roku 2016 sa pohybuje v tzv. Sedej zone, kedy nemozno
urcit’ budici vyvoj. Tento posun do Sedej zony vSak vnimame pozitivne.

Kvéli zdpornym hodnotam z-skore v niektorych rokoch nasho ¢asového radu nebudeme

prefi pocitat’ charakteristiky.
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Tabul’ka ¢. 26: Bankrotné modely Firmy (z-skore) - regresna analyza
(Zdroj: Vlastné spracovanie)

2013 2014 2015 2016 2017 2018
namerané hodnoty | -2.237 | -4.222 0.765 2.649 1.997 3.482
ofakavané hodnoty | -3.340 | -1.712 -0.147 1.356 2.796 4.175

Presnost’ predpisu polyndému 2. stupiia pre hodnoty bankrotného modelu z-skoére by sme
mohli vyjadrit’ ¢islom 0.688. Tento predpis odhaduje zvySovanie hodndét modelu
v priebehu sledovanych rokov, avSak v skutoCnosti boli tieto hodnoty kolisavejsie.
V roku 2014 a 2017 hodnota z-skére porovnanim s priamo predchadzajucim rokom
klesla. V roku 2018 vsak skuto¢ne doslo k narastu hodnoty Altmanovho indexu, a to do
zony, v ktorej mozno predikovat’ priaznivy financny vyvoj spolo¢nosti. Pre rok 2018

bola ofakavana hodnota indexu 4.175, zatial’ ¢o skuto¢na hodnota bola 3.482.

6 y =-0,0311x2 + 1,7203x - 5,0285
© 4
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Graf ¢. 12: Bankrotné modely Firmy (z-skére) - regresna analyza
(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Pouzitim line4rnej priamky na skrateny casovy rad Altmanovho indexu na roky 2015 az
2017 sme ziskali predpoved’ jeho hodnoty pre rok 2018 s ¢islom 3.036. Tento odhad bol
blizsi realnej hodnote z-skoére v tomto roku, ako bolo ocakévané na zaklade polynomu

2. stupna vzniknutého za pomoci casového radu dlhého od roku 2013 do 2017.
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Pre mierne obmedzenia uplatnenia Altmanovho z-skére kvoli spdsobu vedenia
uctovnictva a inym aspektom plynucich z geografickej polohy Firmy sme ako druhy
doplnok k financnej analyze zvolili index INOS, ktory navrhli Neumaierovi pre ceské
prostredie. Tento index INO5 je, rovnako ako z-skore, sumou vybranych pomerov
poloziek uctovnych vykazov, ktoré sa vyndsobili ur¢itym koeficientom. Interpretacia
vysledkov je obdobna ako pri Altmanovom indexe, no hranice su posunuté na: menej
ako 0.9, rozmedzie 0.9 - 1.6 anad 1.6. Podl'a tohto indexu vidime mierne rozdiely
v interpretacii situacie Firmy z hl'adiska jej potencidlne hroziaceho bankrotu. Prvé tri
roky su svojim stanoviskom o hroziacich vaznych finan¢nych problémoch totozné
so z-skore, avSak podla roku 2016 index INO5 predpoveda priaznivy nasledovny vyvoj
danej organizacie. Rok 2017 sa podla tohto indexu IN vyskytuje v Sedej zéne, no
v pripade zaokruhl'ovania na jedno desatinné miesto by sme mohli tvrdit, Ze buduci stav

podniku sa bude vyvijat prijatelne.

Zakladné charakteristiky ako je prva diferencia, priemernd prva diferencia, koeficient
rastu a priemerny koeficient rastu nebudeme pre index INO5 urcéovat’ pre zapornost
niektorych hodnét tvoriacich tento ¢asovy rad.

Tabul’ka ¢. 27: Bankrotné modely Firmy (index IN05)
(Zdroj: Vlastné spracovanie)

2013 2014 2015 2016 2017 2018

namerané hodnoty -2.6 -2.194 0.708 2.781 1.578 1.518

ofakavané hodnoty | -3.190 | -0.989 0.633 1.677 2.143 2.030

Koeficient determindcie s hodnotou 0.850 stanovil za najvhodnejsiu funkciu pre ¢asovy
rad indexu INO5 parabolu. Ta ocakévala do roku 2017 narast hodnét tohto modelu,
zatial' ¢o v roku 2018 ocakavala jeho pokles. Tieto ocakavania z hl'adiska poklesu,
respektive narastu s vynimkou rozdielu redlnej a predikovanej zmeny medzi rokmi 2016
a 2017 odpovedali skutoc¢nosti. Rozdiel medzi hodnotami ziskanymi tymto polynémom
2. stupna a skuto¢nost’ou spociva najmi v tom, ze podla predpisu by podnik mal od
roku 2016 vratane ocakavat priaznivi financnu situdciu, zatial ¢o podla skutocne

nameranych hodndt tomu tak mohlo byt’ len v roku 2016, pripadne v roku 2017.
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Graf ¢. 13: Bankrotné modely Firmy (index IN05) - regresna analyza
(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Prelozenim hodnot indexu INO5 z rokov 2015 — 2017 linearnou priamkou sme ziskali
odhad pre rok 2018 v hodnote 2.559, ktory vyrazne menej odpovedal realite ako
predpoved’ ziskana polynémom 2. stupna vytvoreného regresnou analyzou rokov 2013
az 2017.

Na zaklade vysledkov regresnej analyzy rokov 2013 az 2017 mozZno v zavere
konstatovat, ze pre vicSinu hodnot ukazovatelov a modelov naSho podniku je
najvhodnejsim predpis obsahujlci polyném 2. stupna, teda parabola. Ostatné funkcie,

ktoré boli volené, boli exponencialneho charakteru.
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3 NAVRHY RIESENI

V ramci tejto kapitoly zaverecnej prace si vysvetlime ako funguje uz vysSie spomenuty
softvér navrhnuty na podnet tejto prace, ktorého cielom je zjednodusit’ sledovanie
finan¢ného zdravia spolocnosti. Taktiez budi zmienené aj odporucenia pre Firmu, ktoré

by jej mali dopomoct’ k efektivnemu podnikaniu.

3.1 VBA aplikiacia pre sledovanie finanéného zdravia

Aplikacia bola vytvorend v prostredi MS Office Excel 2007 vyuzitim programovacieho
jazyka Visual Basic for Applications. Je ur¢end pre mikro tc¢tovné jednotky vykazujuce
podvojné uctovnictvo podla slovenskej legislativy so Struktarou vykazov platnou od
1.1.2015, a teda je vhodna aj pre nasu Firmu, ktorej situaciu skimame na zaklade rokov
2013 az 2017. Softvér slizi na analyzu aktudlneho a mozného budiceho vyvoja
financného stavu analyzovaného podniku. Aplikdcia bola tvorena so zamerom byt
uzivatel'sky privetivd, ¢oho hlavnym motivom bola skuto¢nost, ze Firmu tvori jeden

zamestnanec, teda konatel’, ktory nema vzdelanie v tejto oblasti.

Po otvoreni suboru obsahujicom tento softvér je zobrazend uvodnd uvitacia stranka, na

ktorej figuruji zakladné tlacidla pre pracu s programom.
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Obrazok ¢. 3: Aplikacia - vstupna obrazovka
(Zdroj: Vlastné spracovanie)
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Medzi tieto tlacidld radime tlacidlo Import dat, Zobraz naimportované data, Vymaz
naimportovanych dat, Analyza naimportovanych dat a tlacidlo Napoveda. Pre lahSiu
orientaciu v programe sme zvolili ich pomenovania tak, aby jednoznacne vyjadrovali
ich tcel.

Tlac¢idlo Import dat umoznuje uzivatelovi nahrat data vyuzitim dialogového okna

sluziaceho na vyber siiborov. Stibory je potrebné vkladat’ po jednom.

ﬂ Otvorit sibor

«— « 1 » Tento poéita¢ > Pracovna plocha » UZ v O Prehladavat: UZ R
Usporiadat ~ Novy priecinok = ~ [ o
W™ Tento poditad “ MNazov Datum dpravy Typ Velkost’
| Dokumenty &1 2014 20.2.2019 21:02  Microsoft Office Excel Worksheet 19 kB
J Hudba 5] 2015 20.2.201921:02  Microsoft Office Excel Worksheet 19 kB
=) Obrazky ~ 2016 20.2.2019 21:01  Microsoft Office Excel Worksheet 19 kB
&) 2017 20.2.2019 21:01  Microsoft Office Excel Worksheet 19 kB

[ Pracovna plocha
_J Priestorové obje
¥ Stiahnuté stbory
B vides o

Mazov siboru: [2014 V| Excel 2007-13 ~

Nastroje ~ Zrusit

Obrazok ¢. 4: Aplikacia - dialégové okno na vyber siboru
(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Data, ktoré je mozné vkladat, su udaje zuctovnych vykazov slovenskych mikro
uctovnych jednotiek vytvorenych po 1.1.2015. Nami vytvoreny softvér umoziuje
vlozenie dat z vykazov vyskytujicich sa v excelovskom type stboru vo formate,
v akom st zverejnované v registri uctovnych zavierok. Dokument tohto formatu v sebe
zahfiia stranu aktiv, stranu pasiv, vykaz ziskov a strdt pre bezné uctovné obdobie
a bezprostredne predchadzajuce uctovné obdobie. Taktiez je v iom uvedeny rok dané¢ho

bezného u¢tovného obdobia.

Softvér je schopny po zvoleni stiboru, ktory by uzivatel' chcel nahrat’, identifikovat’, ¢i

sa jedna subor vyhovujici danym podmienkam. V pripade, Ze sa uzivatel’ pokusi nahrat’
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nespravny dokument, je na to upozorneny chybovou spravou v dialogovom okne

a import dat z tohto stiboru neprebehne.

NemoZné nahratie tohto siboru

| ¥ Tento dokument nie je wykaz slovenskej mikro UJ vytvoreny na
zaklade novely zdkona platnej od 1.1.2015!

OK

Obrazok ¢. 5: Aplikdcia - dialégové okno NemoZné nahratie tohto siiboru
(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Ak uZzivatel' zvoli stibor spliiajuci kritérid z hladiska formatu, softvér overi, ¢i vykaz
s totoznym rokom bezného uctovného obdobia uz nie je v aplikdcii nahrany. Ak je,
pouzivatel’ sa 0 nemoznosti nahrat’ dany dokument dozvie prostrednictvom dialogového

okna.

Subor nebude nahrany

'9 Vykaz z tohto roku je uZ v aplikacii nahrany!

OK

Obrazok ¢. 6: Aplikacia - dialégové okno Sibor nebude nahrany
(Zdroj: Vlastné spracovanie)

V pripade, Ze ide o vhodny typ dokumentu, ktorého bezné uctovné obdobie nie je
v aplikacii nahrané, je na pouzivatel'a smerovana otazka, ktora sa zjavi v dialogovom
okne, tykajuca sa importu udajov z bezprostredne predchadzajuceho uctovného
obdobia. Jej cielom je zistit, ¢i ma uzivatel' zaujem o nahranie dat z tohto dokumentu

nielen z bezného uctovného obdobia, ale aj ztoho bezprostredne predchadzajtceho.
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Program tuto otazku nekladie, ak uz v iom sl naimportované udaje z bezprostredne

predchadzajiceho uctovného obdobia.

MNahravam data

| Mahram aj data z minulého roka?
]

Ano MNie

Obrazok €. 7: Aplikacia - dialégové okno Nahravam data
(Zdroj: Vlastné spracovanie)

To, ze boli data z daného roku, respektive rokov uspesne nahraté, uzivatel’ zisti v sekcii

,»Aktualne naimportované roky* vyskytujucej sa priamo pod tla¢idlom Import dat.

Import dat Zohraz naimportované data Vymaz naimportovanych dat

Aktudlne naimportované roky:
2017
2016

Obrazok ¢. 8: Aplikacia - zobrazenie aktualne naimportovanych rokov
(Zdroj: Vlastné spracovanie)

V pripade, Ze si uzivatel nie je isty, aké data s danymi rokmi boli importované, moze si
ich nechat’ zobrazit’ pomocou tlac¢idla Zobraz naimportované data, ktoré mu spristupni

harky Strana aktiv, Strana pasiv a Vykaz ziskov a strat obsahujuce dané data.

68
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Obrazok €. 9: Aplikdcia - pouZitie tlac¢idla Zobraz naimportované data
(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Ak pouZivatel nie je spokojny s nahranymi datami, ma moZnost’ ich hromadne odstranit’
pomocou pouzitia tlacidla Vymaz naimportovanych dat, ktoré ich odstrani jednak
z harku Strana aktiv, Strana pasiv a Vykaz ziskov astrat, ale aj zo zoznamu
vyjadrujuceho roky momentalne nahratych udajov.

Vsetky tieto informacie o praci s tymito tromi tlacidlami aplikacie a o vyzname tlacidla
Analyza naimportovanych dat si moze uzivatel' najst’ vo formulari, ktory sa zobrazi

kliknutim na tlacidlo s ozna¢enim Napoveda.
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Obrazok €. 10: Aplikacia - poutZitie tlaidla Napoveda

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Poslednym tlacidlom na uvodne;j strane aplikécie je tlacidlo Analyza naimportovanych
dat. To sluzi pre zobrazenie formularu, ktory umoznuje vyber ukazovatelov
a bankrotnych modelov, ktoré chce uzivatel nechat’ zanalyzovat, a na vyjadrenie jeho
pripadného zaujmu o predikciu hodnét tychto vybranych poloziek pre bezprostredne

nadchadzajuci rok.
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Analyza naimportovanych dat
| Volba I\.Wedky |

[ 1 NAVOLTE 51 UKAZOVATELE, MODELY ———— [ 2 A1 PREDIKCIU HODNOT UKAZOVATELOV PRE NASLEDUIUCT ROK?
™ vyberte vsatky

 ano
[~ ROZDIELOVE UKAZOVATELE [~ POMEROVE UKAZOVATELE

Ukazovatele likvidity @ nie

sty y kapital
I ety pescniny b I beznd likvidita

[ disté pefiazno-pohiradavkové fondy

I~ pohotov likvidita

I okam3ita likvidita

Ukazovatele zadiZenosti

I celkova zadizenost’

I miera zadlZenosti
I rokové krytie LR

Ukazovatele rentability
I ROS - rentabilita tréieb
(e e r ROA - rentabilita aktiv

[~ mos I ROE - rentabilita viastného kapitalu
[ z-skdre
Ukazovatele aktivity

I obrat celkovjch aktiv
I obrat stélych aktiv
I obrat zasob

[ doba obratu zasob

VYZNAMY UKAZOVATELOV A INE
I doba obratu krétkodobjch obchodnjch pohfadvok

I doba obratu krtkodobych obchodnych zévazkov Napoveda |

Obrazok ¢. 11: Aplikacia - pouZitie tla¢idla Analyza naimportovanych dat
(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Formular je tvoreny MultiPage, ktory ho deli na dve casti, ktorych znacenie Volba
a Vysledky prizna¢éne odpoveda ich vyznamu. Cast Volba je rozdelend na tri,
respektive Styri zony. Prva, oznacena Cislom jedna, vyzyva uZzivatela na navolenie
finan¢nych ukazovatelov a bankrotnych modelov, ktoré chce nechat analyzovat.
Finan¢né ukazovatele st vramci tejto oblasti prehladne clenené na rozdielové
a pomerove, priCom v ramci pomerovych ukazovatelov existuju subkategorie. Tymito
podkategoriami je Clenenie ukazovatelov z hladiska likvidity, zadlZenosti, rentability
a aktivity. V pripade, Ze uZzivate chce nechat' vykonat analyzu vSetkych tychto
poloziek, ma moznost' ich hromadne oznacit' jednym kliknutim na ,,vyberte vSetky®.
Nasledne pouzivatel’ prechddza do druhej zony s oznacenim Cislicou dva, v ktorej sa
rozhodne, ¢i sa chce dozvediet predikovanu hodnotu pre kazdy zo zvolenych
ukazovatelov, respektive modelov pre nasledujici rok. Tretiu zénu tvori tlacidlo pre
potvrdenie a spustenie analyzy. V pripade, Ze pouzivatel’ vyzve aplikaciu k analyze, no
nema nahraté¢ Zziadne data, je na tuto skutocnost upozorneny prostrednictvom
dialogového okna, ktoré ho informuje o nutnosti doplnenia udajov pre umoznenie

analyzy.

71



Analyza neprebehla

'.@ Mie s nahrané Ziadne data!

OK

Obrazok €. 12: Aplikacia - dialogové okno Analyza neprebehla
(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Stvrt(, doplnkovii oblast’ tejto ¢asti formulara tvori tla¢idlo Napoveda, ktoré je schopné
uzivatelovi zobrazit formuldr s informaciami o tom, ako formular Analyza
naimportovanych dat funguje. Tato napoveda zaroven obsahuje stru¢né vysvetlenie

k analyze ukazovatel'ov a modelov a vyznamu predikcie.
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Obrazok €. 13: Aplikacia - pouZitie tlacidla Napoveda z formulara Analyza naimportovanych dat,
Vol'ba

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Ak by pouzivatela interesovali vyznamy, respektive spdsoby vypoctov konkrétnych
ukazovatel'ov, ma moznost’ kliknit’' na tlacidlo Kliknite pre ich detailnejsi rozpis, ktory

mu zobrazi nasledujuci formular:
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Obrazok €. 14: Aplikacia - pouzitie tlac¢idla Kliknite pre ich detailnejsi rozpis

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Dosial’ sme hovorili o prvej ¢asti formulara s ndzvom Vol'ba. Po navoleni ukazovatel'ov
a modelov pre analyzu a stlaeni tlacidla Analyzuj sa vysledky vypoctov zobrazia na
druhej Casti tohto formulara, ktora je oznacena ako Vysledky. V pripade, Ze pouzivatel’
zaziadal aj o predpovedanie buducich hodnét ukazovatelov, respektive modelov na
zéklade vypocitanych hodnét pre jednotlivé importované roky, pribudne ku kazdému
z nich riadok vyjadrujici o¢akavani hodnotu daného ukazovatela, respektive modelu

pre d’alsi rok.
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Analyza naimportovanych dat

Voiba  Wiskdky

CISTY PRACOVNY KAPTTAL (v eurach): ROA:
2013: -1072; 2014: -3651; 2015: -5005; 2016: -1868; 2017: 11520; 2013: -; 2014: -; 2015: -; 2016: 0,461; 2017; 0,133;
Pre rok 2018 predikujeme hodnotu CISTEHO PRACOVNEHO KAPITALU na 26359,4.
ROE:
CISTE PENAZNO-POHLADAVKOVE FONDY (v eurdch): 2013: -; 2014: -; 2015: -; 2016: -; 2017: 1,113;
2013: -1072; 2014: -3651; 2015: -9454; 2016: -7645; 2017: 2751;
Pre rok 2018 predikujeme hodnotu €ISTYCH PENAZNO-POHLADAVKOVYCH FONDOV na 14062,4. OBRAT CELKOVYCH AKTIV (pocet raz v roku):
2013: 0,256; 2014: 0,087; 2015: 1,007; 2016: 1,829; 2017: 1,248;
BEZNA LIKVIDITA: Pre rok 2018 predikujeme hodnotu OBRATU CELKOVYCH AKTV na 0,821.
2013: 0,853; 2014: 0,457; 2015: 0,657; 2016: 0,856; 2017: 3,222;
Pre rok 2018 predikujeme hodnotu BEZNEJ LIKVIDITY na 5,512. OBRAT STALYCH AKTIV (poget réz v roku):

| 2013: - 2014: -; 2015: -} 2016: 13,607; 2017: 16,261;
POHOTOVA LIKVIDITA:

2013: 0,853; 2014: 0,457; 2015: 0,363; 2016: 0,41; 2017: 1,531; OBRAT ZASOB (pocet réz v roku):

Pre rok 2018 predikujeme hodnotu POHOTOVE] LIKVIDITY na 2,702. 2013: -; 2014: -; 2015: 4,267; 2016: 4,056; 2017: 2,574;

OKAMZITA LIKVIDITA: DOBA OBRATU ZASOB (v dfioch):

2013: 0,711; 2014: 0,285; 2015: 0,209; 2016: 0,178; 2017: 1,174; 2013: 0; 2014: 0; 2015: 84,359; 2016: 88,756; 2017: 139,869;

Pre rok 2018 predikujeme hodnotu OKAMZITE] LIKVIDITY na 2,202, Pre rak 2018 predikujeme hodnotu DOBY OBRATU ZASOB na 184,277,
CELKOVA ZADLZENOST 2 DOBA OBRATU POHILADAVOR (v diioch):

2013: 1,177; 2014: 2,186; 2015: 1,522; 2016: 1,011; 2017: 0,929; 2013: 233,262; 1566,742; 2015: 40,254; 2016: 46,091; 2017: 26,956;
Fre rok 2018 predikujeme hodnotu CELKOVE ZADLZENOSTI na -0,152. Pre rok 2018 pi me hodnotu DOBY OBRATU POHIADAVOK na 10,731,
MIERA ZADLZENOSTT: DOBA OBRATU ZAVAZKOV (v diioch):

2013: -; 2014: -; 2015: -; 2016: ~; 2017: 13,003; 2013: 13,174; 2014: 152,36; 2015: 4,412; 2016: 2,105; 2017: 0,782;

Pre rok 2018 predikujeme hodnotu DOBY OBRATU ZAVAZKOV na 0,346.
UROKOVE KRYTIE:
3013: -} 2014: -; 2015 =; 2016: ~; 2017: =; BANKROTNY MODEL TNOS:

2013; -2,6; 2014; -2,194; 2015; 0,708; 2016: 2,781; 2017: 1,578;
ROS: Pre rok 2018 predikujeme hodnotu INOS na 2,03.
2013; -; 2014: -5 2015: ~; 2016: 0,252; 2017: 0,106;
BANKROTNY MODEL Z-SKORE:
2013: -2,237; 2014: -4,222; 2015: 0,765; 2016: 2,649; 2017: 1,997;
Pre rok 2018 predikujeme hodnotu Z-SKORE na 4,175.

INTERPRETACIA WYSLEDKOW

Obrazok ¢. 15: Aplikacia - pouZitie tlac¢idla Analyzuj

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Vysledné hodnoty ukazovatelov a modelov mézu byt Cciselného charakteru alebo
vyjadrené pomlckou. Pomlcka je za hodnotu ukazovatela dosadena v pripadoch, ked’
hodnota ukazovatel’a je pomer, v rdmci ktorého je menovatel’ rovny nule, a v pripadoch,
ked vysledné hodnoty vypoctu su nezmyselné. Nezmyselnymi hodnotami mame na
mysli kladné ¢isla vzniknuté z pomeru dvoch zapornych cisel, respektive pripady
ukazovatelov, kedy konkrétne c¢islo hodnoty, ktord vysla zaporne, nema Zziadnu
vypovednl hodnotu. Pre ukazovatele, respektive modely obsahujice v danom ¢asovom
rade asponi jednu pomlcku nie je vykonand regresnd analyza, ktorej vystupom by
obvykle bola predikovana hodnota pre nasledujici rok a graf. Tieto informacie
a informacie o vyznamoch ¢iselnych hodnét u ukazovatel'ov a bankrotnych modelov sa
pouzivatel mdze dozvediet vdaka tlacidlu Népoveda, ktory mu zobrazi prislusny

formular.
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Napoveda k vy

Obrazok €. 16: Aplikacia - pouZitie tlacidla Napoveda z formulara Analyza naimportovanych dat,
Vysledky

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Priaznivost’ predikovanych hodnét je taktiez mozné vyhodnotit na zaklade tejto
napovedy. Predikcia vSak nenastane v pripade, Ze pouzivatel vo formulari Analyza
naimportovanych dat v ¢asti Volba zaznadil, Ze ma zaujem o predikciu a nahral udaje
len za jeden rok. Uzivatel je teda upozorneny formou dialégového okna, Ze na zaklade

jedného roka nemozno vykonat predikciu hodnot vybranych poloziek pre d’alsi rok.
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Preto budu uzivatelovi zobrazené len hodnoty zvolenych ukazovatel'ov a modelov

ziskanych na zaklade naimportovaného roka.

Predikcia neprebehne

'.9 Mie je nahrany dostatok dat!

OK

Obrazok €. 17: Aplikacia - dialégové okno Predikcia neprebehne
(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Moze nastat’ situacia, ze mame pre predikciu nahrané data z viac ako jedného roku,
avsak tieto data nie st za sebou iduce. Takyto pripad nasa aplikacia neakceptuje, a preto
predikciu neumozni. UZivatel’ bude o tejto skutocnosti informovany dialogovym oknom
spolu s navest'ou na roky, minimalne medzi ktorymi je potrebné doplnit’ data. Vypocet

ukazovatel'ov a modelov prebehne Standardnym spdsobom.

Predikcia nebude vykonana

| " Vietky nahrané roky nie sU za sebou idlce! Minimalne chyba(ja) rok(y)
. medzi rokmi 2014 a 2016.

OK

Obrazok ¢. 18: Aplikacia - dialégové okno Predikcia nebude vykonana
(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Princip predikcie hodnodt spociva v prelozeni ¢asového radu tvoreného hodnotami
ukazovatela, respektive modelu v jednotlivych rokoch Styrmi roznymi funkciami. Ide
o linearnu priamku, parabolu, exponencialnu a logaritmicka funkciu, pre ktoré program

ur¢i index determinacie, teda koeficient vhodnosti jednotlivych predpisov. Na zaklade
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predpisu s najvyS$sou hodnotou indexu determindcie, teda najvySSou vhodnostou, je
dopocitana hodnota pre bezprostredne nadchadzajici rok, ktory sa zobrazi v Casti
Vysledky formulara Analyza naimportovanych dat. Sibezne sa za formularom zobrazi
harok Grafy obsahujuci grafy shodnotami ukazovatelov, respektive modelov
prelozenymi prislusnou funkciou spolu s jej predpisom, ktoré uzivatel'ovi pre zvysSenie
prehl'adnosti graficky zndzornia aktudlnu a moznu buducu situaciu. Na tomto harku sa

pre zlepSenie orientacie uvadza zoznam vyobrazenych grafov v poradi, v akom sa

skuto¢ne na harku nachadzaju.
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Obrazok €. 19: Aplikacia — grafy
(Zdroj: Vlastné spracovanie)

3.2 Odporucenia pre d’alSie podnikanie
V nasledujucich riadkoch si uvedieme isté odporucenia, plynuce z vysledkov analyzy

sucasného stavu Firmy, ktoré by mali viest’ k dosiahnutiu obecne odporucanych hodnot,
respektive k priblizeniu sa k odvetvovému priemeru.

Analyza pomerovych ukazovatelov zadlZenosti indikuje, ze Firma je vzhl'adom na
obecné odporucenia iodvetvovy priemer privelmi zadlzena. Firme by sme mohli
odporuéit’ zniZzenie cudzieho kapitalu, pripadne navySenie vlastného imania. Vlastné

imanie by mohlo byt zvySené v pripade pokracovania v dosahovani zisku namiesto
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straty, ktory by postupom casu uhradil nerozdelent stratu z minulych rokov a zacal
produkovat’ neuhradeny zisk z minulych rokov. V pripade snahy o urychlenie procesu
dostavania sa do lepSich hodnot mézeme navysit’ zisk zvySenim vynosov, respektive
znizenim nakladov, ku ktorému by mohlo dojst’ jednak vdaka nizSie zmienenému
efektivnejSiemu hospodareniu so zasobami, ale aj ndjdenim si vhodnejsieho dodéavatela,
respektive kombinacie dodavatelov predavajucich dany tovar za vyhodnejSie ceny.
V pripade zamerania sa na moznost zniZenia cudziecho kapitalu pomocou uhrady

zavizkov za najefektivnejSie povazujeme zamerat’ sa na uhradenie tych dlhodobych.

Vo vSeobecnosti sa odporaca mat’ pomerové ukazovatele rentability kladné a zaroven
¢o najvyssie. Zvysenie hodnot vSetkych troch analyzovanych ukazovatelov rentability
je mozné dosiahnut’ zvySenim hodnoty EBIT, ktory zvySime zva¢Senim rozdielu medzi
vynosmi a ndkladmi. Mysliac na ukazovatel’ rentability trzieb a vzhl'adom na fakt, Ze
medzi vynosy radime aj trzby, by bolo potrebné sa zamerat’ na zvySovanie hodnoty
inych vynosovych poloziek ako trzieb, alebo na zniZovanie nakladov spominanymi
spOsobmi.

Z analyzovania pomerovych ukazovatelov aktivity sme zistili, Ze naSa spolocnost’
otoci celkové aktiva za rok vyrazne mensi pocet raz ako odvetvie. Riesenim situacie by
bolo zvySenie trzieb, respektive znizenie aktiv. V pripade rieSenia situdcie zvySenim
trzieb by sa nam za rovnakého EBIT zhorsila rentabilita trzieb. EBIT by vSak mal spolu
pri rovnakom percentudlnom rozdiele medzi vynosmi a ndkladmi pri navySeni trzieb,
teda Casti vynosov, narast. Vzhl'adom na snahu zlepsit' aj ukazovatel ROS by bolo
vhodné, ako uz bolo spominané, zniZit' nédklady, aby doslo k vyraznejSiemu zvySeniu
hodnoty EBIT.

Zvysenie trzieb by mohlo byt docielené zvacsenim poctu zakaziek, ktoré by mohli byt
ziskané vd’aka snahe o zvySenie povedomia a dostupnosti informacii o Firme a jej
predmete podnikania. V pripade vyhladdavania ndzvu nasho podniku ¢i podniku
predéavajiceho takyto typ tovaru v danej lokalite prostrednictvom webového prehliadaca
nam o Firme totizto ni¢ nendjde, ateda potencialne novi zakaznici sa o Firme
a informaciach o nej nemaju ako dozvediet. Podniky, o ktorych je mozné dohladat

nejaké informacie, maji zaroven tendenciu vzbudzovat’ vyssiu doveru.
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Tieto informéacie by sa k potencidlnym zdkaznikom mohli dostat’ napriklad
prostrednictvom socidlnych sieti (Facebook, Instagram, Twitter a iné), ktoré umoznuji

korporaciam vytvorit’ si profily, respektive stranky s biznis orientaciou.

Napriklad socialna siet’” Facebook umoziiuje bezplatné vytvorenie firemnej Facebook
stranky. Podnik méze na takuto stranku uviest’ nielen kontaktné tdaje v podobe e-mailu,
telefonu, webovej stranky, sidla ¢i pripadnych otvaracich hodin, ale aj opis jej predmetu
¢innosti, ponukaného tovaru a sluzieb ¢i Specifikovat’ ich cenové rozpitie. Na stranku je
mozné vlozit' profilova i titulnu fotografiu, ktora by mala byt charakteristicka pre
spolo¢nost, a do urCitej miery modifikovat’ zobrazené tlacidla podla vlastnej potreby.
Obecne plati, ze je vhodné takato stranku udrziavat’ aktivhu formou pravidelného
pridavania prispevkov tykajucich sa napriklad novo pontikaného tovaru. Navstevnici
stranky mozu korporaciu kontaktovat’” aj prostrednictvom chatového okienka ¢i

komentovat’ pridané prispevky.

Facebook okrem in¢ho poskytuje organizacii prehl’ad diania na danej stranke obsahujuci
Sirokt $kalu informaécii o interakciach uzivatel'ov s touto strankou ¢i jej prispevkami.
Tento prehl'ad obsahuje i idaje demografického charakteru, akymi su napriklad vek ¢i
pohlavie danych wuzivatelov. Vyuzivanim tohto prehladu by korporacia mohla
prispdsobit’ jej dalSie chovanie. Taktiez je mozné ziskat’ isti formu takéhoto prehladu
aj o strankach konkurenénych podnikov. V pripade zaujmu o zvySenie povedomia
o spolo¢nosti Facebook pontka moznost’ vyuzit' platené sluzby v podobe propagacie ¢i
reklamy, ktorych cena je plne zavisld na rozpocte, respektive ocakavani daného

podniku.
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Obrazok €. 20: Navrh Facebook stranky Firmy z pohl’adu potencidlneho zikaznika
(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Dalsim sposobom, akym by Firma mohla spristupnit’ informacie o sebe a fiou
pontkanom sortimente ¢i sluzbach, je webova stranka. Existuje viacero foriem, ako
taktito stranku ziskat. Jednou znich je si ju nechat’ vypracovat’ inou spolo¢nost’ou
(zivnostnikom...), ato takou, ktord sa zameriava na tvorbu webovych stranok podla
poziadaviek zadavatela. Cena tohto rieSenia sa pohybuje v stovkdch eur, pri¢om
konkrétna suma sa odvija od narokov zadavatel’a objednavky webovej stranky a cenovej

ponuky tvorcov plynucej z ich schopnosti, skusenosti a kvality poskytovanych sluzieb.

Alternativou k spomenutému rieSeniu ziskania webovej stranky vyuzitim externych
zdrojov je, Ze si ju Firma vytvori sama. MozZe si ju vytvorit’ vyuzitim jazykov ako je
napriklad HTML, CSS ¢i PHP. T4to moznost’ pre tito nutnt znalost’ jazykov, ktorou
Firma nedisponuje, nie je v naSom pripade vyuZiteInd. Ind metdda, ako si Firma moZze
stranku vytvorit, je vyuzitim redakéného systému, akym je napriklad WordPress. Tento
redakény systém je bezplatny a nevyzaduje znalost’ jazykov tak ako predchadzajuce
rieSenie. K dispozicii st bezplatné iplatené¢ Sablony, Cize mozné vzhlady stranky.
Odporuca sa vyberat ztych platenych, ktoré su obecne kvalitnejSie, na zaklade
referencii skusenych uzivatelov. Cena Sablony sa pohybuje v desiatkach eur. Toto

rieSenie moze byt vSak uzivatel'sky menej privetivé ako vyuzitie online nastrojov,
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akymi su napriklad webnode.sk, weebley.com ¢i wix.com. Tieto ndstroje umoziuju
uzivatelovi takmer ihned’ po registracii upravovat responzivny web vo velmi

intuitivnom prostredi.

Webnode.sk, weebley.com i wix.com ponuka pre tvorbu webovej stranky viacero
variantov obsahujicich rozne sluzby. My si zndzornime vzajomné porovnanie
vybranych parametrov nimi ponukanych najlacnejSich variantov neobsahujicich
reklamy.

Tabul’ka ¢. 28: Cennik vybranych variantov online nastrojov
(Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a: 16; 17; 18)

webnode.sk weebly.com wix.com
Nazov variantu Standard Starter Combo
7 € / mesiac
_ _ 8.25€/
Cena 9.95 € / mesiac (pri hradeni .
mesiac
roc¢ne)
Moznost’ e-shopu ano ano nie
UlozZny priestor 2GB neobmedzeny 3GB
Nutnost’ ovladat’ cudzi jazyk | nie (v slovencine) ano nie (v Cestine)
MoZnost’ pripojenia vlastnej
ano ano ano
domény
Moznost’ ziskat’ .sk doménu ano nie nie

Na zéaklade uvedenej tabulky obsahujucej zakladné parametre vybranych variantov
online nastrojov mozno konstatovat’, ze vyber je zavisly na poziadavkach Firmy a na
schopnostiach cCloveka, ktory tito stranku bude tvorit. V pripade, Ze by bolo
preferované prostredie prelozené do slovenského €i Ceského jazyka s poziadavkou na
moznost’ internetového predaja, za idedlnu volbu spomedzi zmienenych troch balickov
povazujeme variant Standard ponukany od webnode.sk. Platba pre webnode.sk za

bali¢ek Standard od Firmy za obdobie jedného roka by bola vo vyske 119.4 €.
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Obrazok €. 21: Navrh webovej stranky vyuzitim webnode.sk
(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Vyuzitie takychto nastrojov by sa vSak v priebehu ¢asu mohlo stat’ vyrazne nakladnejsie
ako vyuzitie redakéného systému so zakupenim Sablony ¢i vyuzitie externych tvorcov
webovych stranok. Preto by sme rieSenie v podobe online néstrojov Firme odporudili
vyuzit' len na isti dobu, pocas ktorej by si ujasnila, aké poziadavky, ¢i uz z hladiska
dizajnu, obsahu, funkcii (¢i ma stranka mat’ len informativny charakter alebo aj zriadeny
internetovy obchod) alebo inych aspektov, ma na svoju stranku. TaktieZ by mozno
mohlo dojst’ k uvedomeniu si, minimalne ¢o takd praca s webovou strankou obnasa,
ateda ¢i je vhodnejSie si stranku nechat’ vypracovat’ externymi zdrojmi alebo vyuzit
redakény systém akym je napriklad WordPress.

V kazdej zo spominanych mozZnosti je nevyhnutné vyriesit’ otdzku tykajicu sa domény
a neustdle pracujuceho serveru poskytujuceho ulozny priestor pre uschovu stborov,
pripadne rézne garancie potrebné pre spravne fungovanie danej stranky.

Doména podniku by mala byt doménou 2. stupna ajej ndzov by mal byt jemu
odpovedajuci. Zaroven by dany nazov nemal skomplikovat’ pripadni zmenu miesta ¢i
predmetu podnikania u¢inent v budicnosti. Castokrat je ako nazov domény stranky

korporacie volené jej obchodné meno.

83



Vzhl'adom na krajinu pdsobenia Firmy by sme za vhodnu koncovku domény jej
webovej stranky mohli povazovat’ koncovku .sk. V nasledujucej tabulke si uvedieme
cennik spominaného webnode.sk, umoziujuceho ziskanie domény s .sk koncovkou

v ramci balicka, a d’alSich dvoch cenovych ponuk.

Tabul’ka ¢. 29: Cennik domén
(Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a: 19; 20; 21)

webnode.sk websupport.sk wedos.sk
prvy rok 0 € (v cene balicku) 8.9¢€ 6€
kazdy d’alsi rok 23.95€ 11.9€ 10 €

Z tabulky vyplyva, Ze v pripade planu vyuZzivania danej domény po dobu len jedného
roku a vlastnenia bali¢ku Standard od webnode.sk, sa najviac oplati vyuzit moznost
domény ziskanej kuapou tohto balicku. Takuto kratku dobu vyuzitia domény vsSak
neoCakavame, apreto zdlhodobého hladiska

spomedzi zmienenych mozZnosti

povazujeme za idedlnu vol'bu zabezpecenie domény prostrednictvom wedos.sk.
Server moze mat’ Firma vlastny, ¢o je technicky ndro¢nejSia a nakladnej$ia moznost,
alebo si ho, respektive jeho Cast moze prenajimat’. Tento prendjom inak nazyvame aj

ako webhosting. Vlastny server pre Firmu nepovazujeme za vhodné riesenie, a preto

vykondme zrovnanie troch moznosti webhostingu.

Tabul’ka ¢. 30: Cennik webhostingov
(Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a: 18; 22; 23)

webnode.sk websupport.sk wedos.sk
(sucast balicka The Hosting pre 1 o
nazov variantu 5 NoLimit
Standard) stranku
cena (sucast balicka) 0.90 € / mesiac 0.90 € / mesiac
uloZny priestor 2 GB 0.3 GB neobmedzene
e-mailové
20 neobmedzene neobmedzene
schranky
moznost’ vytvorenia ) automaticky raz
zalohovanie ) automaticky
si 5 zaloh tyzdenne
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V pripade webhostingu je opat’ potrebné prihliadnut’ na poziadavky Firmy. V pripade
zaujmu o bali¢ek Standard od webnode.sk a postadujucimi hodnotami spominanych
parametrov tykajucich sa webhostingu u daného balicka, povazujeme tuto volbu za
vhodnt. V ostanych pripadoch mozno na zaklade zrovnania vybranych vlastnosti

webhostingov povazovat’ za najvhodnejsi variant NoLimit od wedos.sk.

V ramci analyzy pomerovych ukazovatel’ov aktivity sme taktiez zistili, Ze hodnoty
ukazovatela obrat zasob st v porovnani s odvetvim velmi nizke, ¢o moéze svedcCit’
o nizkej likvidite tychto zasob. Malo likvidné zasoby mézu Firme prinasat’ zbyto¢né
dodato¢né naklady minuté na ich uskladnenie. Firma by sa mala teda zamerat' na
zvysSenie obratu zdsob, ¢o by zaroven viedlo aj k usmerneniu doby obratu zasob,
spdsobom, ze bud’ zvysi trzby alebo znizi priemerne drzané mnozstvo zasob. Obe tieto
rieSenia sa nam ponukli uz pri odporiucaniach vzniknutych pri predchadzajucich
ukazovatel'och.

Do buducna by bolo pre Firmu vhodné zaviest’ pravidelnu inventarizaciu zasob, pocas
ktorej by bolo mozné zistit, ¢i sa na sklade nevyskytujui niektoré zasoby pridlho. Tieto
pridlho skladované zasoby by bolo idealne spenazit. Pre dosiahnutie tohto spetiaZenia
by bolo napriklad vhodné isti dobu neobjednavat’ nové zasoby v snahe dopredat’ tie,
ktoré uz na sklade Firma ma. Pre predidenie situacii, v ktorej sa na sklade vyskytuju
niektoré zasoby prili§ dlhii dobu, by bolo optimalne zefektivnit' planovanie zasob
napriklad vyuzivanim softvéru umoziujiceho optimalizaciu dopliiovania skladu na
zéklade predpovedaného dopytu. Firma totizto aktudlne zasoby dopiia podl'a odhadu.
Zaroven by bolo vhodné zvazit implementaciu metody Just In Time, ktora by viedla

k drzaniu minimalneho mnozstva zasob.

Doba obratu pohl'adavok a doba obratu zavézkov bola v nasej analyze zamerana len na
kratkodobé obchodné pohladavky, respektive zavizky. Doba obratu zavizkov by
nemala byt niz§ia ako doba obratu pohl'addvok, comu tak v pripade Firmy nie je, zatial’

¢o namerané hodnoty v odvetvovom priemere si podl'a odporacani.

Pri porovnani roku 2017 sodvetvim je naSa doba obratu pohladavok relativne
prijate'na, no dobu obratu zavizkov mame viac ako 70-krat nizs$iu. Nizka hodnota doby

obratu zaviazkov moze sice signalizovat dobru platobnu mordlku organizécie, avsak
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v kombinécii s tolkonasobne vysSSou dobou obratu pohladdvok by sa Firma mohla
ocitnut’ v situdcii, v ktorej by celila platobnej neschopnosti.

V snahe zvysit' hodnotu ukazovatela doba obratu zavdzkov moézeme bud zvysit
kratkodobé obchodné zavéizky alebo znizit' trzby. Za vhodnejSie, aj vzhladom na
predchadzajiice odporucenia, povazujeme navysit hodnotu kratkodobych obchodnych

zavizkov vyjednanim dlhsej doby splatnosti faktir od dodavatel'ov.

Napriek dobrej dobe obratu pohl'adavok vzhl'adom na odvetvovy priemer by sme sa
mali vprvom rade snazit dosiahnut’ stav, vktorom by doba obratu zavizkov
prevySovala dobu obratu pohl'adavok. Preto treba nielen zvysit' dobu obratu zavizkov,
ale stbezne znizit dobu obratu pohladavok, ktora by viedla k premene tychto
pohladavok na finan¢né prostriedky, s ktorymi by Firma mohla d’alej hospodarit’. Tak
ako pri faktarach s dodavateImi treba dosiahnut' dlhsiu dobu splatnosti, tak pri
faktarach pre odberatelov treba stanovit’ tito dobu kratSiu. V pripade, Ze niektori
odberatelia Firmy su klienti, ktori nehradia fakttry pred dobou ich splatnosti, bolo by
vhodné zvazit’ zvysenie ich motivacie k skor§im thradam sposobmi, ako je zavedenie
urokov za oneskorent platbu, pripadne zavedenie skonta, Cize zl'avy, pri skorej tthrade
faktary. Skonto by sa vSak odzrkadlilo na znizeni trzieb, ktoré by sa Firma mala snazit’
naopak, navysit'. Stvrtou moznostou, ako regulovat’ kratkodobé obchodné pohl'adavky,
je zriadenie zalohovych faktur. Ich vyuzitie by malo nastat’ najmé v situaciach, kedy
odberatel’ zadava objednavku vécésej hodnoty, pripadne umenej bonitnych klientov.
Vyska zalohovej faktiry by v§ak mala byt dokladne zvazena, aby zakaznika neodradila
od kiipy. V snahe predist’ situacii, v ktorej ma Firma klientov, ktori nehradia svoje
zaviazky vcas, by sa mala posudzovat bonita a solventnost’ odberatel'ov, napriklad

nahliadnutim do prislusnych registrov.

Ako podporny nastroj pre dosiahnutie idedlnych hodnot tychto dvoch ukazovatel'ov by

mohol byt vyuzity softvér zamerany na riadenie zavazkov a pohl'adavok.

Vramci zhrnutia odporu€ani, vzniknutych na zéklade posudenia finanénych

ukazovatel'ov, si moZeme uviest’, Zze Firma by sa mala pokusit’:
- znizit zadlzenost, napriklad tthradou dlhodobych zavéazkov
- zvysit trzby a znizit néklady, ¢o by viedlo k navyseniu hodnoty EBIT, pomocou

zvySenia poctu objednavok (zriadenim profilov na socialnych sietach a webove;j
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stranky) andjdenia si dodavatela, respektive kombindcie dodéavatel'ov
predavajucich tovar za vyhodnejsie ceny

- dopredat’ dlho drzané zasoby a zlepSit' riadenie zasob zavedenim softvéru,
implementaciou metddy Just In Time a pravidelnou inventarizaciou

- znizit’ kratkodobé pohl'adavky z obchodnych vztahov spésobmi, ako je zniZenie
doby splatnosti faktur, zavedenie zalohovych faktur, zavedenie skonta za skorti
platbu ¢i urokov za omeskanu platbu asledovanie bonity a solventnosti

odberatel'ov v prislusnych registroch

- zvysit’ dobu splatnosti faktur na uhradu kratkodobych zavizkov z obchodnych

vzt'ahov

Predikcia pre rok 2018 hodnét bankrotnych modelov z-skore a INOS sa pohybuje
v hodnotéch signalizujucich odhadovanie priaznivej financ¢nej situdcie v podniku. Pre
zvySenie Sanci na naplnenie tejto predpovede je vhodné zvazit' aplikovanie nami
odporucenych rad. Zaroven by sme spolo¢nosti radi do budicna odporudili vyuzivanie
nami navrhnutého softvéru na pravidelnej baze, ktory by jej napomohol sledovat’ svoju
finan¢nu situaciu ajej mozny budici vyvoj, ktory by mohol nastat’ v pripade
neprevedenia nijakych vyraznych zmien ¢i opatreni. Za predpokladu dostatoc¢ne Castého
vykondvania tejto analyzy areagovanim na jej vysledky vhodnymi opatreniami by

Firma mohla dosahovat efektivnejsie podnikanie.
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ZAVER

Na zaciatku prace sme podlozili teoretické vychodiska o finan¢nej a regresnej analyze
spolu s vysvetlenim casovych radov v snahe objasnit’ pojmy, ktoré boli nasledne
uplatnené v jej praktickej Casti. Tato praktickd Cast' jednak analyzovala aktualny
stav predstavenej firmy za pomoci vytvorenej aplikidcie v programovacom jazyku
Visual Basic for Applications v softvéri MS Office Excel 2007, ale zaroven aj objasnila,
ako je mozné s touto aplikaciou pracovat. Na zaklade vysledkov analyzy, v ktorej sa
niektoré ukazovatele, pripadnei ich predikcie pre nasledujuci rok, nejavili Uplne
priaznivo, boli predlozené isté odporucenia v snahe zvysit’ efektivitu podnikania, a teda
zlepsit' stav spolo¢nosti. Medzi tieto odporucania bolo zaradené aj vyuzivanie
spominané¢ho programu, ktory podniku umozni jednoducho sledovat’ svoje financné
zdravie, a zaroven jej napomoze s interpretaciou jednotlivych vysledkov vd’aka jeho

uzivatel'skej privetivosti.
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Priloha ¢. 1: Suvaha Firmy - strana aktiv

STRANA AKTIV 2013 2014 2015 2016 2017 2018
SPOLU MAJETOKr. 02 +r. 14 6201 3078 9754 12809 18092 25664

A. NeobeZny majetok r. 03 +r. 04 +r. 09 1722 1388 1054
AL Dlhodoby nehmotny majetok (012, 013, 014, 015, 019, 01X, 041, 051) - /072, 073, 074, 075, 079, 07X, 091, 093, 095A/

AL Dlhodoby hmotny majetok sudet (r. 05 aZ r. 08) 1722 1388 1054
AlILL Pozemky a stavby (021, 031, 042A, 052A) - /081, 092A, 094A, 095A/

2. Samostatné hnutel'né veci a stibory hnutelnych veci (022, 02X, 042A, 052A) - /082, 08XA, 092A, 094A, 095A/ 1722 1388 1054

3. Ostatny dlhodoby hmotny majetok (025, 026, 029, 02X, 032, 0424, 052A) - /085, 086, 089, 08XA, 092A, 094A, 095A/

4. Opravna polozka k nadobudnutému majetku (+/- 097 ) - /+/- 098/

AL Dlhodoby finanény majetok sticet (r. 10 az r. 13)
AILL. | Podielové cenné papiere (061, 062, 063, 043A, 053A) - /095A, 096A/

2. Ostatny dlhodoby finanény majetok (065A, 066A, 067A, 069, 06XA, 043A, 053A) - /095A, 096A/

3. Uty v bankich s dobou viazanosti dlh§ou ako jeden rok (22XA)

4. Ostatny dlhodoby finanény majetok so zostatkovou dobou splatnosti najviac jeden rok (065A, 066A, 067A, 06XA) - /096A/

B. ObeZny majetokr. 15+ r. 16 +r. 17 + r. 21 6201 3078 9754 11087 16704 24610
B.L Zasoby (112, 119, 11X, 121, 122, 123, 124, 12X, 132, 133, 13X, 139, 314A) - /191, 192, 193, 194, 195, 196, 19X, 391A/ 4359 5777 8769 16809
BaL. | Dihodobé pohPadivky (311A, 3124, 3134, 314A, 315A, 316A, 31XA, 335A, 336A, 33XA, 354A, 355A, 3584, 35XA,

371A, 374A, 375A, 378A, 381A, 3824, 385A) - 391A
B.IIIL. Kritkodobé pohPadavky saéet (r. 18 aZ r. 20) 1027 1162 2290 3000 1850 3311
BIILL. | pohladavky z obchodného styku (311A, 3124, 313A, 314A, 315A, 316A, 31XA) - /391A/ 1027 1162 | 2080 3000 1690 3131
2. Sociélne poistenie, daitové pohl'addvky a doticie (336A, 341A, 342A, 343A, 345A, 346A, 347A, 34XA) - /391A/ 210
3 Ostatné pohladavky (335A, 336A, 33XA, 354A, 355A, 358A, 35XA, 371A, 374A, 375A, 378A, 381A, 382A, 385A, 398A) - 160 180
/391A/
B.IV. Finan¢ny majetok r. 22 +r. 23 5174 1916 3105 2310 6085 4490
B.IV.1. | Peniaze a ity v bankach (211, 213, 21X, 221A, 22XA, +/- 261) 5174 1916 3105 2310 6085 4490
2. Ostatné finan¢né uéty (251, 252, 253, 256, 257, 25X, 259, 314A) - /291, 29X/




Priloha ¢. 2: Sivaha Firmy - strana pasiv

Kritkodobé finanéné vypomoci (241, 249, 24X, 473 A, /-/255A)

STRANA PASIV 2013 2014 2015 2016 | 2017 | 2018
SPOLU VLASTNE IMANIE A ZAVAZKY r. 25 +r. 34 6201 | 3078 | 9754 | 12809 | 18092 | 25664
A. | Vlastné imanie r.26 +r.29 +r.30 +r.31 +r.32 +r.33 1099 | 3651 | 5095 | 146 | 1292 | 2397
AL | 7iKladné imanie r. 27 + r. 28 5000 5000 5000 5000 | 5000 | 5000
ALL Zakladné imanie a zmeny zakladného imania (411, +/- 419) alebo (+/- 491) 5000 5000 5000 5000 5000 5000
2. Pohl'adavky za upisané vlastné imanie (/-/353)
AJdL | Kapitalové fondy (412, 413, 417, 418)
AJdIL | pondy zo zisku (421, 422, 423, 427, 42X)
AV. Oceiiovacie rozdiely (+/- 415, 416)
A.V. Nerozdeleny zisk alebo neuhradena strata minulych rokov (428, /-/429) -1099 -6099 -8651 -10095 | -5146 | -3708
A.VL Vysledok hospodérenia za u¢tovné obdobie po zdaneni (+/-) r. 01 - (r.26 +r.29 +r.30 +r.31 +r. 32 +r. 34) -5000 -2552 -1444 4949 1438 1105
B. Zaviizky 1.35+1.36 + 1. 37 + 1. 38+ .43 + .44 + 1. 45 7300 | 6729 | 14849 | 12955 | 16800 | 23267
B1 | Dlhodobé zivizky okrem rezerv a tiverov (316A, 321A, 32XA, 372A, 471A, 4724, 473A, 474A, 475A, 476A, 478A, 479A, ” 11616 | 11616
47XA, /-/255A, 383A, 384A)
B.IL | plhodobé rezervy (451A, 459A, 45XA)
BAIL. | pihodobé bankové tivery (461A, 46XA)
B.IV. Kratkodobé zaviizky okrem rezerv, tiverov a vypomoci sucet (r. 39 aZr. 42) 7273 6729 14849 12955 5184 11651
BIV.1. | Kratkodobé zavizky z obchodného styku (316A, 321A, 32XA, 322, 324, 325, 326, 32X, 475A, 476A, 478A, 479A, 47XA) 58 113 228 137 49 1909
2. Zavizky vo¢i zamestnancom a zo socialneho poistenia (331, 333, 336A, 33X, 479A) 946 132 146
3. Datiové zaviizky a dotécie (341A, 342A, 343A, 345A, 346A, 347A, 34XA) 43 480 975 1144 | 1577 | 1726
4 2)75;?21;’: kratkodobé zavizky (364, 365, 366, 367, 368A, 36X, 3724, 379, 383A, 384A, 398A, 471A, 472A, 474A, 478A, 479A, 6226 6136 | 13514 | 11674 | 3558 | 7870
B.V. | Kratkodobé rezervy (323, 32XA, 451A, 459A, 45XA)
B.VL. | Besné bankové iivery (221A, 231, 232, 23X, 461A, 46XA)
B.VIL

II




Priloha ¢. 3: Vykaz ziskov a strat Firmy

VYKAZ ZISKOV A STRAT 2013 2014 2015 2016 2017 2018
* Vynosy z hospodarskej ¢innosti spolu siicet (r. 02 aZ r. 07) 1585 267 18602 23432 22571 77190
L Triby z predaja tovaru (604, 607) 7370 8158 12244 67196
IL Trzby z predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb (601, 602, 606) 1585 267 11232 15274 10326 9973
1L Zmena stavu vnutroorganizaénych zasob (+/-) (4&tova skupina 61)
Iv. Aktivacia (agtova skupina 62)
V. Trzby z predaja dlhodobého nehmotného majetku, dlhodobého hmotného majetku a materidlu (641, 642)
VL Ostatné vynosy z hospodarskej innosti (644, 645, 646, 648, 655, 657) 1 21
* Niklady na hospodarsku &innost’ spolu stidet (r. 09 aZ r. 17) 6488 2306 18962 17433 19927 75466
A. Naéklady vynaloZené na obstaranie predaného tovaru (504, (+/-) 505A, 507) 6828 7180 11519 61129
B. Spotreba materidlu, energie a ostatnych neskladovatel'nych dodévok (501, 502, 503, (+/-) 505A) 30 3579 5200 4436 5108
C. Sluzby (ictova skupina 51) 931 364 3157 | 3706 3348 4886
D. Osobné naklady (¢tové skupina 52) 5522 1922 4296 498 85 3588
E. Dane a poplatky (iétové skupina 53) 198 218 130 133
F. QOdpisy a opravné polozky k dlhodobému nehmotnému majetku a dlhodobému hmotnému majetku (551, (+/-) 553) 278 334 334
G. Zostatkova cena predaného dlhodobého majetku a predaného materialu (541, 542)
H. Opravné polozky k pohl'adavkam (+/- 547) 904 190
L Ostatné naklady na hospodarsku innost’ (543, 544, 545, 546, 548, 549, 555, 557) 5 20 163 75 288
o Vysledok hospodirenia z hospodarskej &innosti (+/-) (r. 01 - r. 08) -4903 -2039 -360 5999 2644 1724
* Pridana hodnota (r. 02 - r. 09) + (r. 03 + r. 04 + r. 05) - (r. 10 +r. 11) 624 97 5038 7346 3267 6046
* Vynosy z finan¢nej ¢innosti spolu sicet (r. 21 aZ r. 26)
VIL Trzby z predaja cennych papierov a podielov (661)
VIIL Vynosy z dlhodobého finanéného majetku (665)
IX. Vynosy z kritkodobého finanéného majetku (666)
X. Vynosové tiroky (662)
XL Kurzové zisky (663)
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Ostatné vynosy z finan¢nej ¢innosti (668)

Niklady na finanénu ¢innost’ spolu siicet (r. 28 aZ r. 33)

97 33 124 90 246 477
J. Predané cenné papiere a podiely (561)
K. Naklady na kratkodoby finanény majetok (566)
L. Opravné polozky k finanénému majetku (+/-) (565)
M. Nékladové aroky (562)
N. Kurzové straty (563) 17
0. Ostatné néklady na finanéni ¢innost’ (568, 569) 97 33 107 90 246 4717
i Vysledok hospodirenia z finanénej &innosti (+/-) (r. 20 - r. 27) 97 -33 -124 -90 -246 477
il Vysledok hospodarenia za i¢tovné obdobie pred zdanenim (+/-) (r. 18 + r. 34) -5000 -2072 -484 5909 2398 1247
P. Dan z prijmov (591, 595) 480 960 960 960 142
Q. Prevod podielov na vysledku hospodarenia spolo¢nikom (+/-) (596)
il Vysledok hospodarenia za i¢tovné obdobie po zdaneni (+/-) (r. 35 -r. 36 - r. 37) -5000 -2552 -1444 4949 1438 1105
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