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ABSTRAKT

Diplomova praca sa zaobera zhodnotenim niektorych finanénych ukazovatel'ov
vybranej spolo¢nosti. Pomocou vhodnych Statistickych metod predpoveda buduci vyvoj
tychto finanénych ukazovatel'ov. Obsahuje celkové zhodnotenie situacie analyzovanej

spoloc¢nosti a opatrenia na zlepsenie jej sucasného stavu.

ABSTRACT

The diploma thesis focuses on assessment of given financial indicators of chosen
company. It is predicted the future development of chosen financial indicators using
appropriate statistical methods. It contains assessment of financial situation of analysed

company and solutions of its present situation.

KEUCOVE SLOVA

regresna analyza, Casové rady, trend, progndza, finan¢na analyza

KEYWORDS

regression analysis, time series, trend, prognosis, financial analysis



BIBLIOGRAFICKA CITACIA

PUKAJOVA, Z. Posouzeni vybranych ukazatehi firmy pomoci statistickych metod.
Brno: Vysoké uceni technické v Bmé, Fakulta podnikatelska, 2015. 79 s. Vedouci
diplomové prace Ing. Karel Doubravsky, Ph.D..



CESTNE VYHLASENIE

Vyhlasujem, ze predlozend diplomova praca je povodnd a spracovala som ju
samostatne. Vyhlasujem, Ze citacia pouzitych pramenov je uplna, Ze som vo svojej praci
neporusila autorské prava (v zmysle Zakona ¢. 121/2000 Sb., o pravu autorském a o

pravech souvisejicich s pravem autorskym).

V Brne dna 28. maja 2015



PODAKOVANIE

Touto cestou by som sa rada pod’akovala Ing. Karlovi Doubravskému, Ph.D., vedicemu
diplomovej prace, za odborné vedenie a vecné rady. Pod’akovanie patri aj vedeniu

spolo¢nosti KOBIT — SK, s.r.o za poskytnuté udaje a podnetné konzultacie.



OBSAH

UVOD ... ettt et ettt ettt et e 10
CIELE PRACE, METODY A POSTUPY SPRACOVANIA .......ccovcorimrirerenireieinens 11
1 TEORETICKE VYCHODISKA ........coosiimiimiiiinieeeinerieie e ees e sesesinne. 12
1.1 Re@resnd analyza...........ccccoeeeciviieeeiiiiee e eiee et e e etee e e e et e e evee s esnereee s 12
1.1.1  Regresna priamKa...........ccceeieeiiieieiiiiieeeie e ceieee et e e eiere e e eveeaeennnee s 13

1.1.2 Volba regresnej funkKeie ........ccovveeeiriiiiiiiiie e ceciee e 15

1.1.3  Linearne regresné fUnkeCie .......c.vveeevieiiericiie et 16
1.1.4  Nelinearne regresné funkCie ..........occvveiericiieieriiiee e 16

1.2 CASOVE TAAY. ..o e, 19
1.2.1  ZAKIAdNE POJMY .eeeeiiiiiiiiiie ettt ettt et re e e ae e eree e e seneee s 19

122 Clenenie EaSOVYCh TAAOV. .......c.vovieeeeeeeee oo 19
1.2.3  Porovnatelnost idajov v ¢asovom rade..........cccceeeeevveererieieeeeieeieenenen. 20
1.2.4  Znazornenie CasOVYCh TadOV .......ceevciiiiiiiciieieiieee et 20
1.2.5  Charakteristiky ¢asovych radov.......c.ccccoeeieieieiiie e 21
1.2.6  Dekompozicia Casovych radov........cccceevveiiievciiie e 23

1.3 FinanCna analyZa............cccoeeeeiuiieieiiiiee ettt e erae e e e ee e eree s esneree s 25
1.3.1  Zdroje dat finannej analyzy .........ccccvevevicieieiiiiiee e 25
1.3.2  Metddy financngj analyzy ..........ccooecvveievicieieiiiie et 26
1.3.3  Absolitne UKazovatele ...........ccceerieriiiniiiiiiiiieeicie e 26
1.3.4  Pomeroveé ukazovatele............coceeriiniiniiniiiiiiiiicic e 27
1.3.5  Sustavy pomerovych ukazovatelov .........cccccooeeveveiiciieenecciieee e, 33

2 ANALYZA SUCASNEJ SITUACIE........ccvvuririirenrirnieneineeseeseeseseseees s 36
2.1 Predstavenie SPOIOCNOSEE ....uuieriiiiieiciiiieeiiiee et ree e e e 36

2.1.1  Zakladné idaje 0 SPOIOCNOStL......uviiieriiieeeriiiiee et iee et ee e e eeeree e e 36



2.1.2  Historia a strucny popis SPOIOCNOSEI .....eceevvreeeereiiiieriiie e 36

2.1.3  Ponukany sortiment a hlavni odberatelia .............ccoeeveniiirieriniecniien, 37

2.2 Vysledky analyzy jednotlivych ukazovatelov.........c.ccoovviiiiiiinininiiin, 38
2.2.1  Trzby, ndklady, ZiSK .......ccccvuiiirioiiiieciiee et e 39
2.2.2  Ukazovatele HKVIAILY .......ccovvieieeirieiiiiieeeiiie et ee e s eaeee e 45
2.2.3  Ukazovatele rentability...........cccevviiiiciiiieieiiiiee e e 47
224  Ukazovatele zadlZenosSti .........ccoveriiriiriieiiiiiiiiiiciicee e 53
2.2.5  Ukazovatele aktiVity........cccovieieeiirieiiiiieeeeiiie e e e e 55
2.2.6  Analyza ststav pomerovych ukazovatelov........c.ccccoeeeiieeciieieiiniee e, 59

2.3 Zhodnotenie VYSIEAKOV .......cceiiciiiiiieiiiieciiiee e 61
2.3.1  Zhodnotenie trzieb, nakladovosti, ZiSKU..............cccccoeeviiiiiiniiiiiiiiieen, 61
2.3.2  Zhodnotenie ukazovatelov lIKVIAity .........ccccceeereriiiericiieieeciie e 62
2.3.3  Zhodnotenie ukazovatel'ov rentability .............ccccvvevecrerienciiieieriieee e, 63
2.3.4  Zhodnotenie ukazovatel'ov zadlZenosti.........ccccooueirviveeniiienniie e 64
2.3.5  Zhodnotenie ukazovatelov aktivity ..........cccceeeercriiiericieiieeeiie e 65
2.3.6  Zhodnotenie ststav pomerovych ukazovatel'ov ..........ccccceeveveeiernveeeennen. 67

3 VLASTNE NAVRHY ...oooiiiiniiniiieciieiis et et 69
ZAVER ..ot et e 73
ZOZNAM POUZITEJ LITERATURY ....covoutvmiiririieieneeees s eees e 74
ZOZNAM TABULIEK ......ooiiiiiiiie ettt e e 76
ZOZNAM GRAFOV ..ottt et e 77
ZOZNAM OBRAZKOV .....osviiieiieiiieeieeis ettt 78

ZOZNAM PRILOH ...t ee e ee e es e eee s ee e, 79



UvVOD

Kazda vicsia ¢i menSia spolo¢nost musi hned od zaciatku svojej podnikatel'skej
¢innosti venovat’ pozornost’ jednotlivym hodnotam poloziek zuctovnych vykazov.
Spravny chod spolocnosti nezabezpecuje len precizne planovanie do buducna, ale
takisto pohlad spiat na klucové, ¢i uz kritické alebo Uspesné momenty podniku.
Zhromazd’ovanie a nasledné vyhodnocovanie dat z niekolkych po sebe nasledujicich
obdobi dokaze podat’ vyborny podklad pre pociatocni analyzu podniku. Finan¢na
analyza je v sucasnosti uz neodmyslitelnou castou podniku aje v zaujme kazdej
spolocnosti dosahovat ¢o mozno najlepSie vysledky jednotlivych financnych

ukazovatelov.

Prave tato diplomova praca poskytuje pohl'ad na jeden z moznych spdsobov analyzy dat
v spolocnosti, ktory pomocou Statistickych metdéd posudzuje vybrané financné
ukazovatele. Prva, teoreticka Cast’ prace popisuje regresnil analyzu a s fiou suvisiacu
problematiku, casové rady a charakteristiky c¢asovych radov a takisto niektoré

ukazovatele finan¢nej analyzy.

Uvod praktickej Casti je venovany kratkemu predstaveniu pozorovanej spoloénosti
a nasledne samotnej analyze. Na uskutoCnenie analyzy st pouzité¢ data od spolocnosti
z obdobia rokov 2008 az 2013, ktoré su po vypocitani finanénych ukazovatelov
vyrovnané vhodnou regresnou funkciou. Zvolena regresna funkcia potom predpoveda

hodnoty ukazovatel'ov v najblizsich dvoch rokoch.

Na zaklade vysledkov analyz obsahuje zaver prace odporucania a ndvrhy so zdmerom

zlepSenia jej suCasnej situacie.
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CIELE PRACE, METODY A POSTUPY SPRACOVANIA

Ciel'om diplomovej prace je zhodnotenie vybranych finan¢nych ukazovatel'ov zvolene;j
spolo¢nosti za urcité obdobie, predpoved’ ich buducich hodnét na nasledujiice roky za
pomoci Statistickych metdd a nasledny ndvrh opatreni na zlepSenie sucasnej situécie

tejto spolocnosti.

Vybrané ukazovatele budu vypocitané =z dostupnych 1udajov od analyzovanej
spolo¢nosti z obdobia niekol’ko bezprostredne po sebe iduacich rokov za vyuzitia
vzorcov uvedenych v praci. Jednotlivé Casové rady, vytvorené zo ziskanych udajov,
budu graficky znazornené a nasledne vyrovnané vhodnou regresnou funkciou. Zvolena
regresna funkcia, urend na zaklade vysledku indexu determinacie, poslizi na predikciu
vyvoja ukazovatel'ov v nasledujucich dvoch rokoch. Vypocitané hodnoty ukazovatel'ov
budi porovnané s odporacanymi hodnotami ana zaklade vysledkov analyzy budu
v poslednej Casti prace nastolené navrhy rieseni a opatreni na zlepSenie sucasné¢ho stavu

spolo¢nosti.

Vypocty finanénych ukazovatel'ov, nasledné spracovanie ¢asovych radov, vyrovnanie
skutoénych hodnét regresnou priamkou a predikcie ukazovatel'ov na nasledujuce roky

budu uskutoc¢nend v programe MS Excel.

11



1 TEORETICKE VYCHODISKA

Teoreticka Cast’ diplomovej prace je rozdelena do troch podkapitol. Prva podkapitola je
venovana regresnej analyze, druhd zdkladnym pojmom a charakteristikdm casovych
radov. Tretia podkapitola popisuje vybrané¢ ukazovatele pouzivané na hodnotenie

finan¢ného zdravia podniku.

1.1 Regresna analyza

Regresnu analyzu pouzivame pri skimani zavislosti dvoch a viacerych c¢iselnych
premennych. Ide o sthrn Statistickych metéd apostupov sluziacich na odhadnutie
hodndt alebo strednych hodndt nejakej premennej odpovedajucej danym hodnotam
jednej alebo viacsieho poctu vysvetl'ujicich premennych. Vyberovymi datami st udaje

o tychto premennych, zistené u n jednotiek (HINDLS, 2000, s. 44).

Podkladom regresnej analyzy st vzdy data ziskané pozorovanim, ¢i zistovanim. Ak
pracujeme s hodnotami c¢iselnych premennych, zistenych vurcitom obdobi alebo
okamihu pri n jednotkach, ktorymi moézu byt osoby, domacnosti, predaje, atd’.,
hovorime o regresnej analyze, ktora sa tyka priestorovych radov. Pokial’ su k dispozicii
hodnoty ¢iselnych premennych, ziskanych vn po sebe iducich obdobiach, ide

o regresnu analyzu, tykajicu sa casovych radov (HINDLS, 2000, s. 44—45).

V ekonomike pracujeme s premennymi veli¢inami, kedy medzi nezavislou premennou
x a zavisle premennou y, existuje nejaka zavislost’, vyjadrena bud’ funkénym predpisom
y = @(x), kde funkciu ¢(x) nepozndme alebo tito zavislost nemozno funkcne
vyjadrit. V takom pripade vieme len to, ze pri nastaveni urcitej hodnoty nezavisle

premennej x, dostaneme jednu hodnotu zavisle premennej y (KROPAC, 2009, s. 78).

Pozorujeme hodnoty zavisle premennej y pri nastavenych hodnotich nezavisle
premennej x. Opakovanym pozorovanim pri rovnakej nastavenej hodnote x, dostavame
rozne hodnoty y, vdoésledku posobenia réznych nahodnych vplyvov, obecne
nazyvanych ,,Sum®“. Premenna y sa chova ako nahodna veli¢ina s oznacenim Y

(KROPAC, 2009, s. 79).
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Zavislost’ veli¢in x a y ovplyvije ,,Sum®, ktory je ndhodnou veli¢inou s ozna¢enim e
a vyjadruje vplyv ndhodnych a neuvazovanych Cinitelov. Jej stredna hodnota je rovna

nule, tj. E(e) = 0 (KROPAC, 2009, s. 79).

Na vyjadrenie zavislosti ndhodnej veli¢iny ¥ na premennej x, zavedieme podmienenu
stredn hodnotu nahodnej veliiny Y pre hodnotu x, oznacenu ako E(Y|x) a polozime
ju rovnu funkcii n(x; By, Bz, ..., Pp). Jedna sa o funkciu nezévisle premennej x, s
oznacenim 7)(x), ktord obsahuje nezndme parametre, oznacené Sy, B, ..., Bp, kde p = 1

(KROPAC, 2009, s. 79).

Funkciu 7(x) nazyvame regresnou funkciou aparametre fy,f5, ..., nazyvame

regresnymi koeficientmi. Vztah medzi strednou hodnotou E(Y|x) a funkciou n(x)

vyjadrujeme nasledovne (KROPAC, 2009, s. 79):

E(Y|x) = n(x; B Bz - » Bp)- (I.)

V pripade, ze funkciu n(x) pre zadané data ur¢ime, hovorime, ze sme zadané data
,vyrovnali regresnou funkciou®. Regresna analyza si kladie za tilohu zvolit’ pre zadané
data  (x;y;),i =1,2,..,n, vhodni funkciu n(x; By, B;,...,Bp) aodhadnut’ jej
koeficienty tak, aby vyrovnanie hodnot y; touto funkciou bolo ,,¢o najlepSie*
(KROPAC, 2009, s. 79-80).

1.1.1 Regresna priamka
Najjednoduchsi pripad regresnej funkcie n(x) je vyjadrenie priamkou n(x) = B; + B,x
a teda plati (KROPAC, 2009, s. 80):

E(Y[x) =n(x) = By + fox. (1.2)

Néhodnu veli¢inu Y;, ovplyvnenu Sumom e;, mozno vyjadrit’ k prislusne nastavenej

hodnote premennej x; ako (KROPAC, 2009, s. 80):

Y =n(x;) +e = p1 + fox; te. (1.3)
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» Metdoda najmensich Stvorcov

Na odhad koeficientov f; a [, regresnej priamky sa pouziva metdéda najmensich
Stvorcov. Oznacme tieto koeficienty pre zadané dvojice (x;,y;) ako b; a b,. Za
,»najlepsie” povazuje tato metoda koeficienty b, a b,, minimalizujace funkciu S(b4, by),

vyjadrent predpisom (KROPAC, 2009, s. 80):

S(brb2) = ) (i = by = byxi)® (14)
i=1

Odhady b, a b, koeficientov B; a 8, regresnej priamky pre zadané dvojice (x;,y;)
ur¢ime vypoctom prvych parcidlnych derivacii funkcie S(bq,b,) postupne podla
premennych b; a b,. Parcidlne derivacie nasledne polozime rovno nule a ich upravou

dostaneme tzv. stistavu norméalnych rovnic (KROPAC, 2009, s. 80-81):

n n
n-by +in'bz =Z3’ir
i=1 i=1
. . (1.5)

n
in-b1+2xi2-b2 =in'3’i-
i=1

i=1 i=1

Zo sustavy normalnych rovnic vypocitame koeficienty b; a b, pomocou vzorcov

(KROPAC, 2009, s. 81):

X1 Xy — nXy (1.6)

b =
2 n 2 _ 2
rixf—nx

b1 :}_]_bzf, (17)
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pri¢om ¥ a j st vyberové priemery, pre ktoré plati (KROPAC, 2009, s. 81):

n
-;12 1.8
x—n. X, (1.8)

y =%Zn:3’i- (1.9)

Odhad regresnej priamky #(x) je dany predpisom (KROPAC, 2009, s. 81):

ﬁ(x) = bl + bzx. (110)

1.1.2 VolI’ba regresnej funkcie
Regresna analyza posudzuje vhodnost zvolenej regresnej funkcie pre vyrovnanie
zadanych dat. Kvalitu zvolenej regresnej funkcie pre vyrovnanie zadanych hodnot

hodnoti index determinacie I2, uréeny ako podiel rozptylu vyrovnanych hodnot S5

a rozptylu empirickych hodnét S, (KROPAC, 2009, s. 102):

2 S_ Sy (1.11)
Sy Sy

Index determinacie hodnoti mieru tesnosti zavislosti premennej y na jednej ¢i vi¢Som
pocte premennych. Intenzita zavislosti medzi nezavisle a zavisle premennou v zvolenej
regresnej funkcii moZze nadobudat hodnoty z intervalu {0;1). Cim viac sa hodnota
indexu determindcie blizi k jednej, tym je dana zavislost’ silnejSia a zvolenu regresnu
funkciu povazujeme za vystiznu. Naopak, ¢im viac sa hodnota indexu determinacie blizi
k nule, tym je dana zavislost’ slabSia azvolend regresnd funkcia menej vystizna.
Hodnota bliziaca sa nule moze takisto signalizovat’ nevhodne zvolenu regresnu funkciu

(HINDLS, 2000, s. 61; KROPAC, 2009, s. 103).
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1.1.3 Linearne regresné funkcie
Linearne regresné funkcie patria k najéastej$im typom pouzivanych regresnych funkeii.
V klasickom linedrnom modeli je regresna funkcia linedrna v parametroch a mozno ju

zapisat' v tvare (HINDLS, 2004, s. 183—184):

nG; B) = )R = BufrCG) + Bofo(x) + -+ + Bpfyy (X), (1.12)

kde By, Pz ..., Bp S0 nezname parametre a fy, f5, ..., f, sU zname funkcie, ktoré s

nezavislé na parametroch premennej x.

Tab. 1: Mozné linearne regresné funkcie

(Zdroj: HINDLS, 2004, s. 185-186)

Priamkova regresia n(x) = By + Byx. (1.13)

Parabolicka regresia n(x) = By + Box + Bx7. (1.14)
. I3 . ﬁ

Hyperbolicka regresia n(x) =By + 72 (1.15)

Logaritmicka regresia n(x) = By + B2 logx. (1.16)

Exponencialna regresia n(x) =B, + B". (1.17)

1.1.4 Nelinearne regresné funkcie
Jednd sa opripady, v ktorych funkciu n(x,[) nie je mozné vyjadrit ako linedrnu
kombinaciu regresnych koeficientov aznamych funkcii, nezdvislych na vektore

koeficientov (KROPAC, 2009, s. 104).

» Linearizovatel’'né funkcie

Nelinedrna regresna funkcia n(x, ) je linearizovatel'nd, ak vhodnou transformaciou
dostaneme funkciu, ktord zavisi na svojich regresnych koeficientoch linedrne. Na
urcenie regresnych koeficientov a dalSich charakteristik tejto linearizovanej funkcie
pouzijeme regresnu priamku alebo klasicky linearny model. Spatnou transformaciou
dostaneme zo ziskanych vysledkov odhady koeficientov a intervaly spolahlivosti pre
povodny nelinearny model (KROPAC, 2009, s. 104-105).
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» Nelinearizovatelné funkcie
Jedna sa o funkcie, ktoré su pouzivané predovsetkym v ¢asovych radoch, ktoré popisuju

ekonomické deje (KROPAC, 2009, s. 107).

Modifikovany exponencidlny trend sa pouziva v pripadoch, kedy je regresna funkcia

ohrani¢ena zhora alebo zdola (KROPAC, 2009, s. 107):

n(x) = 1 + B2B5. (1.18)

Logisticky trend je vhodny v tych pripadoch, kedy je regresna funkcia ohranicena zhora,
resp. zdola a mé inflexiu. Zaradujeme ho medzi tzv. S-krivky, ktoré su symetrické

okolo inflexného bodu. Jeho popis vyzera nasledovne (KROPAC, 2009, s. 107):

1
n(x) = m (1.19)

Gompertzova krivka ma inflexiu len pre niektoré hodnoty svojich koeficientov a je
zhora aj zdola ohraniCend. Patri medzi S-krivky, ktoré st nesymetrické okolo inflexného

bodu. Je zadana predpisom (KROPAC, 2009, s. 107-108):

n(x) = eBl+BZB§_ (120)

Odhady koeficientov f;, B, a [3 oznatené ako b;, b, a bz uréime pomocou

nasledujucich vzorcov (KROPAC, 2009, s. 108):

1
by = [3 2 Sz]mh, (1.21)
Sy =51
bt —1
by = (S, —§)—— (1.22)

by (b — 1)
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1

b1 = El:sl _bzb-;l

_ j,mh
1-5; ] (1.23)

1- b7

Vyrazy Sy, S, a S3 su suéty, ktoré uréime nasledovne (KROPAC, 2009, s. 108):

m 2m 3m
$ = Zyi! S, = Z Yio S3= Z Yi- (1.24)
i=1

i=m+1 i=2m+1

Ak parameter by vyjde zaporny, berieme v uvahu jeho absolitnu hodnotu. Uvedené

vzorce s odvodené za tychto predpokladov (KROPAC, 2009, s. 108—109):

- Zadany pocet n dvojic hodnot (x;,y;), i =1,2,..,n je delitelny troma, to
znamena, ze n = 3m, kde m je prirodzené Cislo. Data je mozné rozdelit' do
troch skupin s rovnakym poétom m prvkov. Ak data tito poziadavku nespliiaju,
vynecha sa prislusny pocet pociatocnych alebo koncovych hodnét.

- Hodnoty x; st zadané v konitantnych krokoch a maju dizku h > 0.
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1.2 Casové rady

1.2.1 Zakladné pojmy

Casovy rad je postupnost’ vecne a priestorovo porovnateI'nych dat, ktoré st usporiadané

z hl'adiska ¢asu od minulosti k pritomnosti. Analyza Casovych radov je sibor metod,

ktoré shizia k popisu tychto radov a k pripadnému predvidaniu ich budiceho chovania

(HINDLS, 2004, s. 246).

1.2.2  Clenenie ¢asovych radov
Casové rady ekonomickych ukazovatelov sa rozlisuji (HINDLS, 2004, s. 246-251):

» podla ¢asového hladiska na:

a)

b)

intervalové casové rady, kde velkost intervalového ukazovatela zavisi na
dizke intervalu, ktory je sledovany. Intervalové ¢asové rady mozno s&itavat
atym vytvarat sicty za viaceré obdobia. Intervalové ukazovatele sa
vztahuju k rovnako dlhym intervalom (v opa¢nom pripade by dochadzalo
k skreslenému porovnaniu).

okamihové casové rady. Ukazovatele okamihovych casovych radov sa
zostavované z ukazovatel'ov, ktoré sa vzt'ahuju k uréitému okamihu (napr.
stav zasob k zac¢iatku alebo koncu uré¢itého obdobia, pocet zamestnancov
k poslednému diiu v mesiaci). Prosty sucet hodnot okamihovych
ukazovatel'ov iducich za sebou nema realny zmysel, a preto sa ¢asové rady
okamihovych ukazovatelov zhriuji pomocou chronologického priemeru

(vid’ kapitola 1.2.5).

» podla periodicity sledovania na:

a)

b)

rocné (dlhodobé) casové rady, ktorych periodicita je ro¢na alebo dlhsia ako
rocna.
kratkodobé casové rady, ktorych periodicita je kratSia neZ jeden rok

(Stvrtrocnd, mesacnd, tyzdenna perioda).

» podla druhu sledovanych ukazovatelov na:

a) primarne (prvotné) ukazovatele casového radu. Primarne ukazovatele st

b)

ukazovatele, ktoré su zistované priamo.
sekundarne (odvodené) ukazovatele casového radu si ukazovatele, ktoré

mozu vznikat ako funkcia (rozdiel ¢i podiel), ako funkcia réznych hodnot
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toho istého primarneho ukazovatela (ukazovatele Struktury) a ako funkcia
dvoch ¢i viacerych primarnych ukazovatelov (produktivita prace na
pracovnika).
» podla spbsobu vyjadrenia udajov na:

a) casové rady naturalnych ukazovatelov vyjadrenych v naturdlnych
jednotkach, ktoré maji mensiu vypovedaciu schopnost’.

b) casové rady penaznych ukazovatelov vyjadrené v penaznej forme.
Vzhl'adom k zmendm cenovej hladiny dostavame v dlh§om ¢asovom rade
postupnost’ tdajov, ktoré nie su vzdy imerné a ktoré odrazaji aj zmeny vo

vonkajSom ekonomickom prostredi.

1.2.3 Porovnatel’nost’ idajov v ¢asovom rade

Aby sme mohli uskuto¢nit’ analyzu casovych radov, musime sa presvedc¢it’ o tom, ¢i st
jednotlivé udaje v asovom rade porovnatel'né z niekol’kych hl'adisk (HINDLS, 2004, s.
251):

» vecnd porovnatelnost — je potrebné mysliet’ na to, Ze rovnako nazyvané ukazovatele
nemusia byt vzdy rovnako obsahovo vymedzené. Ak sa v priebehu casu meni
obsahové vymedzenie ukazovatela, su idaje casového radu neporovnatel'né.

» priestorova porovnatelnost — jedna sa o pouzivanie casovych radov, ktoré sa
vztahuju k rovnakému geografickému tzemiu. V tomto pripade sa nemusi jednat
vylozene o Cisto geograficky problém, odliSnost moéze vzniknit' aj zmenou
organizacnej Struktary v podniku.

» Ccasova porovnatelnost — je problémom predovSetkym pri intervalovych

ukazovateloch Easovych radov, pretoZe ich velkost' zavisi na dizke intervalu.

1.2.4 Znazornenie ¢asovych radov

Chovanie a vyvoj ¢asovych radov znazoriiujeme graficky. Pri grafickom zndzorneni je
nutné rozliSovat’, o aky typ ¢asového radu sa jednd. Zatial' ¢o okamihové ¢asové rady
znazornujeme vyhradne spojnicovymi grafmi, intervalové ¢asové rady mézeme graficky

znazornit' tromi spdsobmi (KROPAC, 2009, s. 116):
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- stlpcovymi grafmi — st znazornené obdiznikmi, ktorych zakladne st rovné
dizkam intervalov a vyiky st rovné hodnotam &asového radu v prislusnom
intervale (obr. 1, a)),

- useckovymi grafimi — jednotlivé hodnoty ¢asového radu sa vynasaju v stredoch
prislusnych intervalov ako tsecky (obr. 1, b)),

- spojnicovymi grafmi — jednotlivé hodnoty ¢asového radu st vynesené v stredoch

prislusnych intervalov ako body, ktoré su spojené tiseckami (obr. 1, ¢)).

y a) y b) y c)
1 1 1

0.8 0.8 Mﬁ
0.6 0,6

| B 0.4 \.\0
1.
0 11

2009 2010 2011 2012 2013 2014 t 2009 2010 2011 2012 2013 2014 t 2009 2010 2011 2012 2013 2014 t

0,8

0.6

0.4 0,4

0,2 0,2

0

Obr. 1: Grafické znazornenie ¢asovych radov

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

1.2.5 Charakteristiky ¢asovych radov

Pri analyze c¢asovych radov sa vprvom rade snazime ziskat' rychlu predstavu
o charaktere procesu, ktory tento rad reprezentuje. K zdkladnym metdédam analyzy
Casovych radov patri vizudlna analyza chovania ukazovatelov, ktora vyuziva grafy

a urCovanie elementarnych Statistickych charakteristik (HINDLS, 2004, s. 252).

» Priemer intervalového casového radu y sa spocita ako aritmeticky priemer hodn6t

¢asového radu v jednotlivych intervaloch (KROPAC, 2009, s. 117):

n
1
7= (1.25)

i=1

» Priemer okamihového Ccasového radu, ktory sa nazyva aj chronologickym

priemerom, s oznaéenim ¥ (KROPAC, 2009, s. 117):
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n-1

I S
2+ yl+2.

i=2

1
n—1

y= (1.26)

» Prva diferencia ,d;(y) urcuje prirastok hodnoty ¢asového radu. Vyjadruje, o kol'ko
sa zmenila jeho hodnota v urCitom okamihu, resp. v obdobi oproti uréitému
okamihu. Vypocita sa ako rozdiel dvoch po sebe iducich hodnot casového radu

(KROPAC, 2009, s. 119):

1di(Y) =yi—yic,, =230 (1.27)

» Priemer prvych diferencii d(y) je ureny z prvych diferencii a vyjadruje, o kol'ko
sa priemerne zmenila hodnota casového radu za jednotkovy casovy interval

(KROPAC, 2009, s. 119):

n
1 _Yn— W1
1d(”‘n—1zz i) =22 (1.28)
i=

» Koeficient rastu k;(y) sleduje rychlost’ alebo pokles hodnét ¢asového radu. Urcuje,
kolkokrat sa zvysila hodnota ¢asového radu v urcitom okamihu, resp. obdobi oproti
ur¢itému okamihu, resp. obdobi bezprostredne predchadzajucom. Vypocita sa ako

pomer dvoch po sebe idticich hodnét ¢asového radu (KROPAC, 2009, s. 119):

Vi .
kl(Y) = : ) L= 2135 ey 1L (129)

i-1

» Priemerny koeficient rastu k(y) je ureny z koeficientov rastu. Vyjadruje priemerni
zmenu koeficientov rastu za jednotkovy Casovy interval. Pocita sa ako geometricky

priemer pomocou vzorca (KROPAC, 2009, s. 119):

(1.30)
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1.2.6 Dekompozicia ¢asovych radov
Hodnoty ¢asového radu mézu byt’ rozloZené na niekol’ko zloziek. Hodnoty y; casového

radu je mozné vyjadrit’ pomocou saétu (KROPAC, 2009, s. 122):

Vi = T; + Ci +Si + e, i=12,..,n, (1.31)

kde jednotlivé s¢itance v ¢ase t; vyjadruji (KROPAC, 2009, s. 122):

- T; - trendovu zlozku,
- §; - sezénnu zlozku,

C; - cyklicka zlozku,

- e; - nahodmi zlozku.

Casovy rad si mdzeme predstavit' ako trend, na ktory si nabalené ostatné zlozky.
Dekompozicia ¢asového radu, teda jeho rozklad na tieto zlozky predpoklada, ze
v jednotlivych zlozkach sa jednoduchsie podari zistit' zakonitosti v chovani radu ako

v povodnom nerozlozenom rade (KROPAC, 2009, s. 122).

Trend znéazoriuje dlhodobé zmeny v priemernom chovani ¢asového radu. Moze byt
dlhodobo rastuci, klesajuci alebo konStantny, kedy hodnoty ukazovatela daného
casového radu v priebehu sledovaného obdobia kolisaju okolo urcitej nemennej urovne.
Trendova zlozka T; vznikd v dosledku pdsobenia sil, ktoré systematicky pdsobia

v rovnakom smere (CIPRA, 1986, s. 16; HINDLS, 2004, s. 254).

Sezonna zlozka S; popisuje periodické zmeny v casovom rade, ktoré sa odohravaju
v priebehu jedné¢ho kalendarneho roka skazdorocnym opakovanim. Sezénnu zlozku
ovplyviiuje striedanie ro¢nych obdobi aludské zvyky zakotvené v ekonomicke]
aktivite. Pre jej skimanie su vhodné Stvrtrocné alebo mesa¢né merania. Pri CastejSich

meraniach je sezénnu zloZku obtiazne popisat’ (CIPRA, 1986, s. 16).

Cyklickd zlozka C; patri k najspornejiej zlozke Gasového radu. Casto nie je povazovana

za cyklicku zlozku, ale skor za jav, ktory mozno popisat’ ako fluktuaciu okolo trendu,
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kedy sa strieda fiza rastu a faza poklesu. Dizka jednotlivych cyklov je premenliva
(CIPRA, 1986, s. 16).

Rezidudlnu zlozku e; ndjdeme v Casovom rade po odstrdneni trendu a sezdnnej
a cyklickej zlozky. Tvoria ju ndhodné pohyby v priebehu casového radu, ktoré nemaju
systematicky charakter. Kvoli tomu sa nezaraduje medzi predchadzajice, tzv.
systematické, zlozky ¢asového radu. Nahodna zlozka e; popisuje aj chyby v meraniach
udajov casového radu, ale aj chyby, ktorych sa dopusta Statistik pri vlastnej analyze
radu (napr. zaohrithl'ovanie). Praca s nahodnou zlozkou je tak vel'mi citlivym miestom

analyzy casovych radov (CIPRA, 1986, s. 17; HINDLS, 2004, s. 255).
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1.3 Financ¢na analyza
Finan¢na analyza sa zaoberd systematickym rozborom dat, ziskanych predovsetkym z

uctovnych vykazov. Zahfiia vsebe hodnotenie firemnej minulosti, stcasnosti

a predpoveda buduce finanéné podmienky (RUCKOVA, 2011, s. 9).

Z &asového pohladu mézeme rozdelit’ finanéni analyzu do dvoch rovin (RUCKOVA,

2011, s. 10, 21):

- ex post analyza, kedy hodnotime firemni minulost’ na zéklade existujucich
podkladov. Sledujeme vyvoj firmy od minulosti az do si¢asnosti a preverujeme
jej finanéné zdravie.

- ex ante analyza, ktora vychadza zvysledkov financ¢nej analyzy a skiima
finan¢né perspektivy spoloc¢nosti. SIuzi ako zaklad pre finanéné planovanie vo
vsetkych cCasovych rovindch. Umoziuje tak kratkodobé planovanie spojené
s beznym chodom firmy, ale aj planovanie strategicke, ktoré suvisi s dlhodobym

rozvojom firmy.

Hlavnym cielom finan¢nej analyzy je posudenie financného zdravia firmy

v nasledujucich krokoch (RUCKOVA, 2011, s. 20):

1. ramcové posiudenie situcie na zaklade vybranych ukazovatelov,
2. podrobny rozbor vybranych ukazovatel'ov,
3. hlbsia analyza negativnych javov, ku ktorym sme dospeli v predchadzajiicich

krokoch,

4. navrh na mozné opatrenia a zhodnotenie rizik.

1.3.1 Zdroje dat finan¢nej analyzy

Uspesnost’ finanénej analyzy je ovplyvnena kvalitou a komplexnostou pouzitych
vstupnych informacii. Zakladné tdaje byvaju cerpané predovsetkym zuctovnych
vykazov. Pre ucely financnej analyzy su dolezit¢ predovsetkym zdkladné uctovné

vykazy (RUCKOVA, 2011, s. 21):

- suvaha,
- vykaz zisku a straty,
- vykaz cash flow.
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Pri praci s uctovnymi vykazmi je dolezité rozliSovat’ stavové a tokové veliCiny. Stavové
veliiny sa vztahuju k urcitému casovému okamihu (data z rozvahy) a tokové veliCiny
k ur¢itému casovému intervalu (data z vykazu zisku a straty). Pre potreby analyzy je
dolezité vytvaranie Casovych radov. Len kvalitne vedeny casovy rad, pripadne
hodnotenie zaloZené na tomto ¢asovom rade, méze poskytovat’ objektivne vysledky.
Cim krat$ia je doba, za ktori firmu posudzujeme a ¢im menej informacii mame, tym

viac chyb sa mozZe pri interpretacii vysledkov objavit (RUCKOVA, 2011, s. 41).

1.3.2 Metédy finan¢nej analyzy

Ukazovatele finan¢nej analyzy delime na absolutne, rozdielové a pomerové. Absolutne
ukazovatele posudzuju priamo hodnoty jednotlivych poloziek zakladnych uctovnych
vykazov. Rozdielové ukazovatele predstavuju rozdiel urcitej polozky aktiv s urcitou
polozkou pasiv. Pomerové ukazovatele st definované ako podiel dvoch poloziek zo

zékladnych tétovnych vykazov (RUCKOVA, 2011, s. 41).

1.3.3 Absolitne ukazovatele

Analyzou absolutnych (stavovych) ukazovatelov rozumieme predovsetkym
horizontalnu a vertikdlnu analyzu. Horizontalna analyza, nazyvana aj analyza trendov,
sa zaobera casovymi zmenami absolutnych ukazovatelov. Vertikalna analyza
(percentualny rozbor) sa zaobera vnitornou Struktirou absolutnych ukazovatel'ov. Vo
vertikdlnej analyze porovnavame jednotlivé polozky zékladnych uctovnych vykazov

s celkovou sumou aktiv &i pasiv (RUCKOVA, 2011, s. 43).

» Triby predstavuji penazni ciastku, ktora podnik ziskal predajom vyrobkov,
tovarov a sluzieb v danom uctovnom obdobi. Tvoria rozhodujicu zlozku vynosov
a st hlavnym finanénym zdrojom podniku, ktory sluzi na thradu jeho nakladov
(SYNEK, 2011, s. 76).

» Naklady tvoria kIi¢ovi cast’ kolobehu hospodarskych prostriedkov podniku
a vyjadruju proces tvorby novych hodndt. Ukazovatel, v ktorom pozorujeme
ndklady na jednotku penazného vyjadrenia vystupu, nazyvame nakladovost’.
Nakladovost’ ma vicsiu vypovedaciu schopnost’ ako absolutna vyska nakladov za
obdobie a vypoéita sa pomocou nasledujiceho vzorca (HANUSOVA, 2007, s. 45;
KONECNY, 2006, s. 36):
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i celkové naklady
Nakladovost = — 100 [%]. (1.32)
celkové trzby

» Zisk sa rovna rozdielu celkovych vynosov a celkovych nékladov. Jeho analyza
vychadza zo strategickych cielov podnikatela a zistuje, ¢i ma zisk uspokojiva alebo
neuspokojivai uroven a takisto ¢i sa vyvija v sulade s cielom podnikatela. Analyza
zisku nadvédzuje na analyzu vynosov (hlavne trzieb) anakladov avyuziva ich

vysledky (KONECNY, 2006, s. 49).

Pre ucely financnej analyzy st dolezité tri kategorie zisku, ktoré mozno ziskat

priamo z vykazu zisku a straty (RUCKOVA, 2011, s. 52):

- EBIT (zisk pred od¢itanim urokov adani) — prevadzkovy vysledok
hospodarenia,

- EAT — zisk po zdaneni alebo Cisty zisk,

- EBT - zisk pred zdanenim (prevadzkovy zisk znizeny alebo zvySeny o financny

a mimoriadny vysledok hospodarenia, od ktoré¢ho este neboli odpocitané dane).

1.3.4 Pomerové ukazovatele

Pomerové ukazovatele su zdkladnym nastrojom financnej analyzy. Analyza uctovnych
vykazov pomocou pomerovych ukazovatelov je najpocetnejSou a najvyuzivanejSou
metodou hlavne preto, ze umoziuje ziskat' rychlu predstavu o financnej situacii
v podniku. Pomerové ukazovatele st definované ako podiel dvoch poloziek zo suvahy,
vykazu zisku a straty, pripadne z cash flow. Z tohto dévodu je mozné skonstruovat
vel'ké mnozstvo ukazovatelov, vpraxi sa vSak vyuzivaji predovSetkym skupiny
ukazovatelov likvidity, rentability, aktivity a zadlzenosti. Vypocitana hodnota
ukazovatela vyjadruje velkost ukazovatela v Citateli na jednotku ukazovatela

v menovateli (KNAPKOVA, 2013, s. 84; RUCKOVA, 2011, s. 41-42).
Pomerové ukazovatele maja §iroké pouZitie (SEDLACEK, 2011, s. 55):

- umoziuju uskutocnenie analyzy ¢asového vyvoja financnej situdcie firmy (tzv.

trendovu analyzu),
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- su vhodnym nastrojom na realizdciu komparativnej analyzy viacerych
podobnych firiem,

- mozu byt pouzité ako vstupné udaje pre tvorbu matematickych modelov, ktoré
umoznuju popis zavislosti medzi javmi, klasifikdciu stavov, hodnotenie rizik

a predikciu budiceho vyvoja.

» Ukazovatele likvidity
Likvidita urcitej zlozky predstavuje vyjadrenie vlastnosti tejto zlozky rychlo abez
velkej straty hodnoty premenit sa na penaznu hotovost. Je to schopnost podniku

uhradit’ v&as svoje platobné zavizky (RUCKOVA, 2011, s. 48).

Nedostatocna likvidita méze viest’ k tomu, ze podnik nie je schopny vyuzit' ziskové
prilezitosti, ktoré¢ sa mu pri podnikani naskytaja, pripadne nie je schopny hradit’ svoje
bezné zavizky, ¢o moze viest’ k platobnej neschopnosti podniku alebo az k bankrotu

(RUCKOVA, 2011, s. 48).

Likvidita je dolezitym ukazovatelom z hladiska finan¢nej rovnovahy podniku. Len
dostato¢ne likvidny podnik je schopny hradit’ svoje zavdzky. Na strane druhej, prili§
vysokd miera likvidity moze posobit’ nepriaznivo na vlastnikov podniku, pretoze
financné prostriedky st viazané v aktivach anedochddza tak k zhodnocovaniu

finanénych prostriedkov, ¢o vedie k znizovaniu rentability (RUCKOVA, 2011, s. 49).

Aby nedochéadzalo k nespravnej interpretacii likvidity, odporti¢a sa pri jej analyze
vytvarat’ dlhsie casové rady. VSeobecne mozno likviditu vysvetlit’ ako podiel toho, ¢im
mozno platit’ k tomu, ¢o je nutné zaplatit. Pouzivaju sa tri zdkladné ukazovatele

likvidity (RUCKOVA, 2011, 5. 49-51):

Okamzita likvidita — likvidita 1. stupna (cash ratio) predstavuje najuzsie vymedzenie
likvidity, ¢o znamena, Ze do nej vstupuju len tie najlikvidnejSie polozky zo suvahy.
Pohotové platobné prostriedky v Citateli predstavuju sumu penazi na beznom ucte
a v pokladni, ale takisto aj ekvivalenty hotovosti (napr. volne obchodovatel'né cenné
papiere, Seky). Menovatel' okamzitej likvidity tvoria kratkodobé dlhy, kde patria bezné
bankové uvery a kratkodobé finanéné vypomoci. Odporti¢and hodnota okamzitej

likvidity je v rozmedzi 0,2—1,1.
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ohotové platobné prostriedk
Okamzita likvidita = P P P ! 24

dlhy s okamzitou splatnostou (1.33)

Pohotova likvidita — likvidita 2. stupnia (quick ratio). Pomer Citatel'a a menovatel’a
pohotovej likvidity by mal byt 1:1, pripadne 1,5:1. Ak je citatel rovnaky ako
menovatel, podnik je schopny vyrovnat’ sa so svojimi zavizkami bez toho, aby musel

predat’ svoje zasoby.

obeiné aktiva — zasoby

Pohotova likvidita = kratkodobé dlhy

(1.34)

Bezna likvidita — likvidita 3. stupnia (current ratio) ukazuje, kolkokrat pokryvaju obezné
aktiva kratkodobé zavizky podniku, pripadne kolkymi jednotkami obeznych aktiv je
kryta jedna jednotka kratkodobych zavazkov. Vyssia hodnota ukazovatel'a predstavuje
vacsiu pravdepodobnost’ zachovania platobnej schopnosti podniku. Bezna likvidita by

sa mala pohybovat’ v rozmedzi 1,5-2,5.

Besna likvidita = obeiné aktiva L35
A L = tkodobé dihy (1.35)

» UKkazovatele rentability

Rentabilita, inak nazyvana aj vynosnost’ vlozené¢ho kapitalu, meria schopnost’ podniku
vytvarat nové zdroje ateda dosahovat' zisk pouzitim investované¢ho kapitalu. Pri
ukazovateloch rentability vychddzame zvykazu zisku astraty azo stvahy. Pre
ukazovatele rentability plati, Zze v Citateli sa vyskytuje vzdy polozka odpovedajiica
nejakému vysledku hospodarenia (tokova veli¢ina) a v menovateli nejaky druh kapitalu
(stavova veli¢ina), pripadne trzby (tokova veli¢ina). Na zistovanie rentability
pouzivame napriklad tieto ukazovatele (RfJCKOVA, 2011, s. 51-56; SEDLACEK,
2011, s. 56-59):
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Rentabilita celkového kapitilu ROA (return on assets) meria celkova efektivnost
podniku, jeho zarobkovi schopnost a produkénu silu. Vyjadruje celkovii vynosnost

kapitalu bez ohl'adu na to, z akych zdrojov boli podnikatel'ské ¢innosti financované.

vysledok hospodarenia po zdaneni
ROA = ———— — 100 [%]. (1.36)
celkovy vlozeny kapital

Rentabilita viozeného kapitalu ROI (return on investments) hodnoti podnikatel'skl
¢innost’ firmy. Vyjadruje posobenie celkového kapitalu vlozeného do podniku nezavisle

od zdrojov financovania.

_ prevadzkovy vysledok hospodarenia

ROI =100 [%]. (1.37)

celkovy vlozeny kapital

Rentabilita viastného kapitilu ROE (return on equity) vyjadruje vynosnost, pripadne
navratnost’ kapitalu, ktory vlozili akcionari alebo vlastnici podniku. Ukazuje, ¢i je
kapital vlozeny do spoloc¢nosti reprodukovany s nalezitou intenzitou, ktord je primerana

riziku investicie.

vysledok hospodarenia po zdaneni
ROE = - — 100 [%]. (1.38)
vlastny kapital

Rentabilita trzieb ROS (return on sales) vyjadruje pomer vysledku hospodarenia a trzieb
v roznych podobach podla ucelu analyzy. Rentabilita trzieb vyjadruje schopnost
podniku dosahovat’ zisk pri danej urovni trzieb, vyjadruje kol’ko efektu dokaze podnik

vyprodukovat’ na jednu penaznu jednotku trzieb.

ysledok hospodarenia po zdaneni
Ros =2 ptriby B =100 [%)]. (1.39)
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» Ukazovatele zadlZenosti

V mnohych podnikoch neprichadza v tivahu, aby podnik financoval vsetky svoje aktiva
z vlastného alebo naopak len zcudzieho kapitalu. Zadlzenostou vyjadrujeme, Ze
k financovaniu aktiv vo svojej ¢innosti pouziva podnik cudzie zdroje, teda dlh. Medzi

zékladné pomerové ukazovatele zadlzenosti patri (RUCKOVA, 2011, s. 57-58):

Ukazovatel' veritel'ského rizika (debt ratio) vyjadruje celkovau zadlzenost' podielom
celkovych zavizkov a celkovych aktiv. Cim vysSia je hodnota ukazovatel'a, tym vyssie

je riziko veritel'ov.

) cudzi kapital
Debt ratio = —— - 100 [%]. (1.40)
celkové aktiva

Koeficient samofinancovania (equity ratio) predstavuje podiel vlastného kapitalu
a celkovych aktiv. Jednd sa teda o doplnkovy ukazovatel' k ukazovatel'u veritel'ského

rizika a ich sucet dava hodnotu priblizne 1 (100 %).

Eauit tio = vlastny kapital 100 [%] (141)
QULY Tato = ové aktiva ol '

» Ukazovatele aktivity

Pomerové ukazovatele aktivity meraji schopnost’ spolocnosti vyuzivat investované
financné prostriedky a viazanost’ jednotlivych zloziek kapitalu v jednotlivych druhoch
aktiv apasiv. Meraju, ako efektivne podnik hospodari so svojimi aktivami

(RUCKOVA, 2011, s. 60).

Ukazovatele aktivity porovnavaju prevazne tokovu veliCinu (trzby) a stavova veli¢inu
(aktiva). Z tohto dovodu sledujeme pri ukazovateloch aktivity (KISLINGEROVA,
2005, s. 33-34):

- obratkovost (rychlost obratu) — uréuje pocet obratok aktiv za urcité obdobie
(najcastejsiec rok), vpriecbehu ktorého boli dosiahnuté trzby pouzité

v ukazovateli,
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- dobu obratu — predstavuje pocet dni (pripadne rokov), pocas ktorych trva jedna

obratka.

Rozlidujeme napriklad tieto ukazovatele aktivity (RUCKOVA, 2011, s. 60-61;
SEDLACEK, 2011, s. 60—63):

Obrat celkovych aktiv (total assets turnover ratio) udava pocet obratok za dany Casovy

interval, teda kol'kokrat sa aktiva obratia za jeden rok.

trzb
Obrat celkovych aktiv = Y [pocet obratok /rok]. (1.42)

celkové aktiva

Doba obratu zasob (inventory turnover, stock turnover ratio) ukazuje, ako dlho su
obezné aktiva viazané vo forme zasob. Poskytuje informéciu o priemernom pocte dni,

pocas ktorych st zasoby viazané v podniku do doby ich spotreby ¢i predaja.

i zasoby . ,
Doba obratu zasob = [potet dni]. (1.43)

denné triby

Doba obratu pohladavok (debtor days ratio) udava, ako dlho je majetok podniku
viazany vo forme pohl'adavok, pripadne za akt dlhu dobu su pohladavky v priemere

splatené.

pohl'adavky z obchodnych vztahov

Doba obratu pohl'adavok = [pocet dni]. (1.44)

denné triby

Doba obratu zdvizkov (payables turnover ratio) vypoveda o tom, ako rychlo su splatené
zavazky firmy. Doba obratu zavizkov by mala byt’ dlhsSia ako doba obratu pohl'adavok,

aby nedoslo k naruseniu finan¢nej rovnovahy vo firme.

32




. zavazky z obchodnych vztahov . )
Doba obratu zaviazkov = — [potet dni]. (1.45)
denné trzby

1.3.5 Sistavy pomerovych ukazovatel’ov

Modely pomerovych ukazovatel'ov finan¢nej analyzy zobrazuji vzajomné vizby medzi
Ciastkovymi ukazovatelmi vysSiecho radu. Patria tu metody ucelovo vybranych
ukazovatelov, ktoré maju spolo¢nosti priradit’ jeden vysledny hodnotiaci koeficient.
Tento koeficient nasledne ul'ahCuje rozhodovanie o stabilite ¢i nestabilite finanéného
zdravia firmy. Do tejto skupiny patria bonitné modely, zalozené na teoretickych
poznatkoch aumoziujuce posudzovat firmy s viacSim siborom podnikatel'skych
subjektov, pripadne s odborovymi vysledkami a bankrotové modely, ktoré informuju

o moznostiach hroziaceho bankrotu v blizkej budticnosti (RUCKOVA, 2011, s. 45-46).

» Altmanov model

Altmanov model je sthrnny index zo skupiny bankrotovych modelov, ktory hodnoti
finan¢né¢ zdravie podniku. Je uréeny ako sicet hodndt piatich pomerovych
ukazovatelov, ktorym je priradend rdzna vaha. Pre spoloCnosti, ktoré nie su verejne
obchodovatelné na burze, je Altmanov index vyjadreny rovnicou s nasledovnymi

vahami (RUCKOVA, 2011, s. 73):

Z =0,717x; + 0,847x, + 3,107x3 + 0,42x, + 0,998xs, (1.46)

Cisty pracovny kapital

kde X1 = celkové aktiva '’

X = nerozdeleny vysledok hospodarenia z minulych rokov

2 celkové aktiva !
Xo = prevadzkovy vysledok hospodarenia

3 celkové aktiva !
X, = zakladny kapitél’

cudzie zdroje
trzby

Xs = celkové aktiva’

Interpretacia vysledkov Altmanovho indexu zavisi od hodnoty indexu. Ak je hodnota

vypocitaného indexu vysSia ako 2,9, jedna sa o prosperujucu firmu s uspokojivou
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finan¢nou situaciou. Hodnoty indexu pod 1,2 signalizuji mozné finan¢né problémy vo
firme, jedna sa totiz o pasmo bankrotu. Ak su vysledky Altmanovho indexu v intervale
od 1,2 do 2,9 (v tzv. Sedej zone), tak o firme nevieme jednoznacne povedat, Ci je

Gispesna alebo ¢ ma finanéné problémy (RUCKOVA, 2011, s. 73).

> Index INOS

Ulohou indexov IN je posudit’ finanént vykonnost’ a doveryhodnost’ &eskych podnikov.
Autormi indexov si manzelia Neumaierovci, ktori vytvorili celkom $tyri hodnotiace
indexy (index IN95, IN99, INO1 aINOS5). Index INOS5 je poslednym vytvorenym
indexom v tomto rade a vypogita sa podl'a rovnice (SEDLACEK, 2011, s. 111-112):

INO5 = 0,13x; + 0,04x, + 3,97x3 + 0,21, + 0,09xs, (1.47)

celkové aktiva

kde x;=
1 cudzie zdroje’
X = vysledok hospodarenia z hospodarskej ¢innosti
2~ nakladové uroky !
Xo = vysledok hospodarenia z hospodarskej ¢innosti
3~ celkové aktiva !
__ celkové vynosy
x4' - - . )]
celkové aktiva
obezné aktiva
Xg =

kratkodobé zavizky a Gvery’

Interpretacia vysledkov indexu INOS5 zavisi od jeho vyslednej hodnoty. Ak je index
vacsi ako 1,6, je mozné predvidat’ uspokojivu finanéni situdciu podniku. Ak je index
mensi ako 0,9, podnik je ohrozeny bankrotom. Pokial’ spada vysledok indexu INO5 do
intervalu od 0,9 do 1,6, nie je mozné presne interpretovat’ finanénu situaciu podniku,

jednd sa o tzv. ,,edu zonu“ (SEDLACEK, 2011, s. 112).

» Tafflerov model
Dalsi model, ktory sa zaobera rizikom bankrotu podniku je Tafflerov model. Jeho

modifikovand verzia mé nasledujici tvar (RUCKOVA, 2011, s. 77):

T = 0,53, + 0,13x, + 0,18x; + 0,16x,, (1.48)
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zisk pred zdanenim

ricom X, =
p 1™ kratkodobé zavazky'
__ obeiné aktiva
Xop =———),
cudzie zdroje
Xo = kratkodobé zavazky
37 celkové aktiva
__ celkové triby
X4 =

celkové aktiva’

Ak je vysledok Tafflerovho modifikovaného modelu nizsi ako 0,2, jedna sa o firmu
s vel’kou pravdepodobnostiou bankrotu. Firmy dosahujiuce vysledok vac¢si ako 0,3 maju

naopak malu pravdepodobnost’ bankrotu (RUCKOVA, 2011, s. 77).
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2 ANALYZA SUCASNEJ SITUACIE

Praktickd cCast diplomovej prace obsahuje predstavenie analyzovanej spolocnosti
a nasledné vykonanie analyzy vybranych ukazovatelov pomocou Statistickych metod.
Vsetky vypocty a grafické znazornenie dat s realizované v programe MS Excel. Zaver

kapitoly obsahuje celkové zhodnotenie analyzovanych ukazovatel'ov.
2.1 Predstavenie spolo¢nosti

2.1.1 Zakladné idaje o spolo¢nosti

Obchodné meno: KOBIT - SK, s.r.o.
Sidlo: M. R. Stefénika 2970/48
Dolny Kubin 026 01
Slovenska republika
ICO: 31 641 440
Den zéapisu: 18.12. 1995
Pravna forma: Spolo¢nost’ s ru¢enim obmedzenym
Zakladné imanie: 447 456 EUR (ORSR, 2015)

O
WOB Iy

stroje pre udrZbu a opravy komunikdcii
Obr. 2: Logo spolo¢nosti KOBIT — SK, s.r.o.
(Zdroj: KOBIT, 2015)

2.1.2 Historia a stru¢ny popis spolo¢nosti

Spolo¢nost’ KOBIT — SK, s.r.o. bola zalozena v roku 1995 ako stikromné spolo¢nost’.
V roku 1996 zacala svoju vyrobna a obchodni ¢innost. V roku 2007 bola dokoncena
vystavba novej vyrobnej haly. Po ukonceni vystavby novej vyrobnej haly bol rozvoj
spolo¢nosti zamerany hlavne na dosiahnutie vediceho postavenia na trhu rozSirenim

ponuky o nové ucelené sortimentné rady.

KOBIT — SK, s.r.o. je sikromna ¢esko-slovenska obchodna spoloc¢nost, ktorej 75 %

obchodny podiel vlastni spolo¢nost’ KOBIT Holding, s.r.0. a 25 % podielu patri Styrom
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slovenskym fyzickym osobam, ktoré su sticasne aj konatel'mi spolo¢nosti. Spolo¢nost’
je zapisana v Obchodnom registri Okresného sudu Zilina, oddiel Sro, vlozka &. 3031/L.
Nema organiza¢nu zlozku v zahrani¢i a ani nijakt ini majetkova ucast’ na podnikani
tretej osoby. Za spolocnost’ konajii a podpisuji vzdy minimalne dvaja konatelia

spolo¢ne.

Hlavnym dodavatel'skym a kooperujucim podnikom je materska spolo¢nost KOBIT,
spol. s r.0. v Prahe, ktora je vyznamnym podnikom v oblasti komunalnej a bitumenovej

techniky nielen v Ceskej republike, ale aj v okolitych krajinach.

Vnutorné riadenie spolocnosti je v stilade s poziadavkami noriem systému manazérstva
ISO 9001:2000, ISO 14001:2004 a BSi OHSAS 18001:1999 (KOBIT, 2015; KOBIT —
SK, s.r.o.,2014).

2.1.3 Ponukany sortiment a hlavni odberatelia

Spolo¢nost’ KOBIT — SK, s.r.o. je vyznamnym vyrobcom a dodavatel'om zariadeni na
letnl a zimnu Udrzbu ciest a komunikacii na Slovensku. Jej obchodny sortiment tvoria
aj vozidla na zber aodvoz komundlneho odpadu, transportnd technika a Specialne
nadstavby. Sortiment dnes celkovo tvori viac ako 150 typov strojov, zariadeni

a nadstavieb.

Oblast podnikania zahfila predaj vlastnych vyrobkov spolo¢nosti a vyrobkov
zmluvnych partnerov. Do obchodnej ¢innosti spolo¢nosti patri aj predaj podvozkov
nakladnych automobilov vSetkych znaciek v zastiipeni Slovenskej republiky. Pontukany

sortiment obchodnej a vyrobnej ¢innosti mozno rozdelit’ do nasledujucich skupin:

zariadenia na zimnu udrzbu komunikacii,

- zariadenia na Cistenie a zametanie,

- bitumenova technika,

- zber a odvoz komunalneho odpadu,

- transportné cisterny a polievacie stroje,

- fekalne, kombinované a Specialne nadstavby,
- traktorova technika a mala technika,

- hasi¢ska technika.
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Okrem vyroby a predaja poskytuje spoloc¢nost’ svojim zdkaznikom bezplatnii technicka
pomoc pri vybere vozidla, komplexné navrhnutie a montdz pohonnych okruhov
nadstavieb apridavnych zariadeni. Pre uspokojenie potrieb zdkaznikov bolo
vybudované servisné stredisko pre poskytovanie kvalitného zaru¢ného a pozarucného

servisu a stredisko predaja nahradnych dielov.

Za dobu svojej existencie ziskala spolo¢nost’ vedice miesto na slovenskom trhu nielen
svojimi vyrobkami, ale aj starostlivostou o zdkaznikov a snahou poskytnat im

komplexny sortiment a sluzby.

Medzi tradi¢nych odberatelov spolo¢nosti KOBIT — SK, s.r.0. patri Narodna dialni¢na
spolo¢nost, a.s. ajednotlivé spravy audrzby ciest na urovni krajov. V komunalnej
oblasti sa jedna hlavne o mestd a obce Slovenskej republiky. Dal§imi vyznamnymi
odberatelmi poslednych rokov st vysSie uzemné celky, vodarenské spolocnosti
a Zeleznice Slovenskej republiky (KOBIT, 2015; KOBIT — SK, s.r.0., 2014).

2.2 Vysledky analyzy jednotlivych ukazovatel’ov

Kapitola je zamerana na analyzu podniku pomocou vybranych finan¢nych ukazovatel'ov
s vyuzitim Statistickych metod. Predmetom analyzy st predovsetkym problémové
polozky a ukazovatele spolocnosti. Analyza bola uskuto¢nend aj na ukazovatel'och,

v ktorych spolo¢nost’ dosahuje vyborné vysledky.

Data, pouzité na spracovanie analyzy, si ¢erpané z vyro¢nych sprav spolo¢nosti KOBIT
— SK, s.r.o. zobdobia rokov 2008 az 2013. Udaje st ziskané zGiétovného vykazu

stivaha a z vykazu zisku a straty (Priloha €. 1 a €. 2).

Kazda podkapitola obsahuje hodnoty vypocitanych finanénych ukazovatel'ov v rokoch
2008 az 2013 podrla vzorcov uvedenych v casti 1.3. Nasledne st ukazovatele podrobené
Statistickej analyze, pricom su urCené zakladné charakteristiky casového radu
pozorovaného ukazovatela. Vyvoj casového radu spolo¢ne sjeho vyrovnanymi
hodnotami je vyneseny do spojnicového grafu. Vyrovnané hodnoty ¢asového radu st
urc¢ené pomocou vhodne zvolenej regresnej funkcie, na zaklade ktorej je nasledne

urcena prognoza vyvoja tohto radu.
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2.2.1 Triby, niklady, zisk'
Prvymi pozorovanymi polozkami su polozky z vykazu zisku a straty. Jedna sa o trzby,

naklady a vysledok hospodérenia za uctovné obdobie po zdaneni. Ich vyvoj v rokoch

2008-2013 znazoriuje Tab. 2.

Tab. 2: Vyvoj trzieb, nakladov a zisku [EUR]

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Trzby 10568249 | 5413171 | 9254611 | 15115563 | 6608065 [ 7162234
Naklady | 10411395 | 5299444 | 9246017 | 17097014 | 6775485 | 8319218
Zisk 466 545 196 805 150 751 290 632 91 516 100 438
» Triby

Trzby predstavuju podstatni Cast vynosov podniku a st jeho hlavnym finanénym
zdrojom, sliziacim na tthradu jeho nakladov. Tab. 3 zobrazuje hodnoty trzieb, ktoré boli
dosiahnuté v rokoch 2008-2013. V uvahu st brané trzby zpredaja tovaru, ktoré
v analyzovanej spolo¢nosti vplyvaji najviac na tvorbu hospodarskeho vysledku a potom
trzby z predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb. Tab. 3 zobrazuje takisto prvé diferencie

a koeficienty rastu trzieb vypocitané podla vzorcov (1.27) a (1.29).

Tab. 3: Trzby [EUR] — zakladné charakteristiky ¢asového radu

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

7 Prva i
Porzldie ng iI];]réll){)i diferencia Koligi:le "

Vi 14:(¥) ki(y)
1| 2008 [ 10568249 - -
2| 2009 5413171 | -5155078 0,51
3| 2010 9254611 3 841440 1,71
4| 2011 | 15115563 5 860952 1,63
5| 2012 6 608 065 | -8507 498 0,44
6| 2013 7162234 554 169 1,08

Na zéklade vysledkov zobrazenych v Tab. 3 je mozné urcit d’alSie charakteristiky

pozorovaného casového radu. Priemernd hodnota trzieb y, vypocitand podla vzorca

' Pri analyze zisku je brany v avahu vysledok hospodarenia za tiétovné obdobie po zdanen.
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(1.25), je vsledovanom obdobi 9020 315,50 EUR. Charakteristiky priemer prvych

diferencii ,d(y) apriemerny koeficient rastu k(y) su urcené podla vzorcov (1.28) a

(1.30), pricom ,d(¥) je vo vyske -681 203,00 EUR a k(y) m4 hodnotu 0,93. Vysledky
tychto dvoch charakteristik hovoria, ze trzby v priebehu rokov 2008-2013 poklesli
kazdoro¢ne priemerne o 681 203 EUR, inak povedané 0,93 krat. Kedze vyvoj tohto
casového radu ma striedavo rastici a klesajuci charakter, interpretacia tychto vysledkov

nema prili§ vel'kll vypovedni hodnotu.

Kvoli znac¢ne kolisajicemu vyvoju trzieb v sledovanych rokoch nebolo takisto mozné
pouzit’ na vyrovnanie skuto¢nych hodnét ziadnu regresnu funkciu. Index determinécie
sa vo vsetkych pripadoch pohyboval v intervale tesnom nad hodnotou nuly. Hodnoty
indexu determinacie priblizujice sa nule predstavujii vel'mi slabtl zavislost zvolenej
funkcie a skutocnych hodnoét casového radu. Z tohto doévodu som Casovy rad trzieb
vyrovnala konStantnou priamkou na urovni jeho priemernej hodnoty (Graf 1). Funkcia

vyrovnanych hodnot ma nasledovny tvar:

f(x) =9 020 315,50.

16 000 000
14 000 000 / \
g 12 000 000 / \
&=
. 10000 000 L
;é .\v.+.—\I—H—I =&—skutocné hodnoty
= 8000000 \ / V =@—vyrovnané hodnoty
6 000 000 Y
4 000 000

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Rok

Graf 1: Trzby [EUR] — vyrovnané priemernou hodnotou

(Zdroj: Vlastné spracovanie)
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Prognéza vyvoja trzieb pre nasledujuce roky sa na zadklade zvolenej konStantnej

priamky bude rovnat’ priemeru tohto intervalového ¢asového radu:
A(7) = H(8) = 9 020 315,50 EUR.

Ak sa situdcia nezmeni a budu zachované doterajSie podmienky, mozno predpokladat’

vysku trzieb v rokoch 2014 a 2015 okolo 9 020 315,50 EUR.

» Nakladovost’
Ked'ze absolutna vyska nakladov za obdobie nema az takil vel'ka vypovednu schopnost,

pre analyzu boli pouzité hodnoty nakladovosti vypocitané pomocou vzorca (1.32).

Tab. 4: Nakladovost’ [%] — zakladné charakteristiky casového radu

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Porzl die ng Nakl[::;l)(])vost’ difl‘::::cia Ko::gt:lent
Yi 14:(y) ki(y)
1| 2008 98,52 - -
2| 2009 97,90 -0,62 0,99
3| 2010 99,91 2,01 1,02
4| 2011 113,11 13,20 1,13
5| 2012 102,53 -10,00 0,91
6| 2013 116,15 13,05 1,13

Priemerna hodnota nakladovosti spolo¢nosti KOBIT — SK, s.r.o., vypoc¢itana podla
vzorca (1.25), je vsledovanom obdobi 104,69 %. Priemer prvych diferencii (1.28)
vychadza 3,53 % a priemerny koeficient rastu (1.30) je vo vyske 1,03.

Na vyrovnanie ¢asového radu ndkladovosti som pouzila regresnu priamku. Pri takto
zvolenej regresnej funkcii vysiel index determinacie vypocitany podla (1.11) priblizne
0,6047. To znaci, Ze vyrovnané hodnoty sa so skuto¢nymi zhoduji v 60,47 % pripadov.
Pouzitd regresnd funkcia teda nevyrovnava skuto¢né data celkom vhodne, ¢o je
sposobené predovsetkym skokovymi zmenami ukazovatela v poslednych troch

sledovanych rokoch. Po dosadeni do vzorca (1.2) dostavame:

f(x) =93,16 +3,29 - x, kde x =1,2,3,...,6.
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(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Pre zistenie prognézy nakladovosti na nasledujuce roky dosadime do pouzitej regresne;j

funkcie za x ¢isla 7 a 8 a dostavame:

A(7) = 116,22 %,
A(8) = 119,51 %.

Pri nezmenenych podmienkach a za predpokladu, ze zvolend funkcia spravne vystihuje

trend skutocnych hodndt, bude ndkladovost’ v roku 2014 asi 116,22 % a v roku 2015 vo

vygke 119,51 %.

> Zisk

Na analyzu zisku v spoloc¢nosti bol pouzity zisk po zdaneni (tzv. EAT), ktory je

v uctovnych vykazoch suvaha avykaz zisku astraty pomenovany ako vysledok

hospodarenia za uctovné obdobie po zdaneni. Tab. 5 zobrazuje jeho vyvoj a zdkladné

charakteristiky vypocitané podl'a vzorcov (1.27) a (1.29).

42




Tab. 5: Zisk [EUR] — zakladné charakteristiky ¢asového radu

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

i Prva i
Por;ldie ng []%E]li] difer:ncia Koligi:le "

Yi 14:(y) ki(y)
1| 2008 | 466 545 - =
2| 2009 | 196 805 -269 740 0,42
3| 2010 | 150751 -46 054 0,77
4| 2011 | 290632 139 881 1,93
5| 2012 91 516 -199 116 0,31
6| 2013 | 100438 8922 1,10

Priemerna hodnota tohto intervalového ¢asového radu v rokoch 2008-2013, vypocitana

podla (1.25), je 216 114,50 EUR. Priemer prvych diferencii d(y) = —73 221,40,
urc¢eny podla (1.28), hovori, ze zisk napriek jednotlivym narastom v rokoch 2011
a 2013 pocas sledovaného obdobia kazdy rok poklesol priemerne o 73 221,40 EUR.
Priemer prvych diferencii ako aj priemerny koeficient rastu neméa zmysel za takychto

okolnosti interpretovat’.

Na vyrovnanie tohto ¢asového radu som pouzila hyperbolu. Index determinécie, ziskany
pomocou vzorca (1.11), dosahuje hodnoty 0,7484 ateda 74,84 % pripadov mozno
vysvetlit’ zvolenou regresnou funkciou. S pouzitim vzorca (1.15) je vysledna regresna

funkcia dana predpisom:

393 949,30
X

f(x) =55 251,86 + , kde x=1,2,3,...,6.
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(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Pouzitim vzorca (1.15) mozno takisto ziskat’ aj prognozu hodnét zisku v nasledujtcich
rokoch. Dosadenim hodnoty 7 (resp.8) za premenni x do zvolenej regresnej funkcie

dostavame nasledujuce:

7(7) = 111 530,33 EUR,
7(8) = 104 495,52 EUR.

Ak c¢asovy rad nezmeni svoj sucasny trend, je v nasledujucich rokoch mozné ocakavat

mierny pokles zisku az na hodnotu okolo 104 500 EUR.
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2.2.2 Ukazovatele likvidity
Ukazovatele likvidity vyjadruju schopnost’ podniku uhradit’ véas svoje platobné
zavazky. Tab. 1 zobrazuje hodnoty jednotlivych ukazovatel'ov likvidity v pozorovanych

rokoch. Na vypocet tychto hodnét boli pouzité vzorce (1.33), (1.34) a (1.35).

Tab. 6: Vyvoj ukazovatel'ov likvidity

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Okamzita likvidita 0,61 1,35 053 027| 052 0,84
Pohotova likvidita 1,32 2,80 1,27 1,37 | 2,08 | 2,51
Bezna likvidita 1,61 3,65 1,67 1,70 | 2,87 | 2,75

» BezZna likvidita

Bezna likvidita, ozna¢ovana aj ako likvidita 3. stupna, ukazuje, kolkokrat pokryvaju
obezné¢ aktiva kratkodobé zavizky podniku. Tab. 7 zndzorfiuje vyvoj ukazovatela
beznej likvidity v rokoch 2008-2013 spolo¢ne so zakladnymi charakteristikami jej

¢asového radu.

Tab. 7: Bezna likvidita — zakladné charakteristiky ¢asového radu

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

7na Prva i
Por?die ng lil‘iffililiia diferevncia Ko:ii:::nt
Vi 1di(y) ki(y)
1| 2008 1,61 - -
2| 2009 3,65 2,04 2,27
3| 2010 1,67 -1,98 0,46
4| 2011 1,70 0,03 1,02
5| 2012 2,87 1,18 1,69
6| 2013 2,75 -0,12 0,96

V priebehu rokov 2008-2013 je priemerna rocna hodnota beznej likvidity, vypocitana

podTla vzorca (1.25), kazdy rok priblizne 2,38. Priemer prvych diferencii ;d(y), urceny
podla vzorca (1.28), vychadza 0,23, priemerny koeficient rastu k(y), po dosadeni do

vzorca (1.30), udava hodnotu 1,11. Z ddévodu striedavého rastu apoklesu beznej
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likvidity v sledovanom obdobi nema ani tentoraz interpretacia tychto dvoch vysledkov

vel'ka vypovednt hodnotu.

Trend tohto Casového radu nemd konStantny charakter, pre jeho vyrovnanie nie je
mozné pouzit’ index determindcie a nasledne vhodnu regresnu funkcia, ktora by vhodne
vyrovnala skuto¢né hodnoty. Graf 4 znazornuje casovy rad beznej likvidity vyrovnany
konstantnou priamkou na trovni jeho priemernej hodnoty. Funkcia vyrovnanych hodnét

pozorovaného ukazovatel'a ma tvar:

A(x) = 2,38.
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Graf 4: Bezna likvidita — vyrovnana priemernou hodnotou

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Kedze ¢asovy rad beznej likvidity neopisuje dostato¢ne ziadna regresna funkcia, pre
prognozu jeho vyvoja v nasledujucich dvoch rokoch je opét’ pouzita priemerna hodnota

tohto ukazovatela:
71(7) =7(8) = 2,38.

Ak bezna likvidita zachova svoj vyvoj aj v nasledujucom obdobi, mozno v rokoch 2014

a 2015 predpokladat’ jej vysku v okoli hodnoty 2,38.
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2.2.3 Ukazovatele rentability

Ukazovatele rentability meraju schopnost podniku dosahovat’ zisk za pouzitia

investovan¢ho kapitalu. Tab. 8 zobrazuje vyvoj ukazovatel'ov v spolo¢nosti v rokoch

2008-2013, ktoré boli vypocitané po dosadeni do vzorcov (1.36), (1.37), (1.38) a (1.39).

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Tab. 8: Vyvoj ukazovatel'ov rentability [%]

2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
ROA | 10,06 | 627 3,18| 534 231| 237
ROI 11,9 | 796| 3,80 922| 3,72| 3,88
ROE 18,93 | 7,79 | 581 10,09 | 3,12 333
ROS 441 3,64 1,63 1,92| 138 140

» Rentabilita celkového kapitalu

Tab. 9 obsahuje hodnoty ukazovatela rentability celkového kapitalu (1.36),

prisluchajuce prvé diferencie (1.27) a koeficienty rastu (1.29).

Tab. 9: Rentabilita celkového kapitalu [%] — zakladné charakteristiky ¢asového radu

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Prva i
Por?die R;) K 1?"(/1? dife::ncia Koliii:fnt
Vi 1di(y) ki(y)
1| 2008 10,06 - i}
2| 2009 6,27 -3,79 0,62
3| 2010 3,18 -3,09 0,51
4| 2011 5,34 2,16 1,68
5| 2012 2,31 -3,03 0,43
6| 2013 2,37 0,07 1,03

Priemerna roc¢na hodnota rentability celkového kapitalu, vypocitana podla vzorca

(1.25), je v priebehu sledovaného obdobia kazdy rok asi 4,92 %. Pouzitim vzorca (1.28)

dostavame priemer prvych diferencii ,d(y) vo vyske -1,54. Priemerny koeficient rastu

ur¢ime dosadenim do vzorca (1.30) ajeho hodnota je k(y) = 0,75. Charakteristiky

z dovodu nemonotonneho rastu ¢i poklesu nemd zmysel interpretovat’.
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Na vyrovnanie ¢asového radu rentability celkového kapitalu bola pouzitd hyperbolicka
regresia. Pri takto zvolenej regresnej funkcii dosahuje index determinacie (1.11)
hodnotu 0,8767. Je mozné povedat’, ze 87,67 % pripadov pozorovaného ¢asového radu
sa zhoduje so zvolenou regresnou funkciou. Hyperbolu, vyrovnavajucu pozorované

data, mozno s pouzitim vzorca (1.15) vyjadrit’ predpisom:

Ax) = 1,27 +22, kde x=1,2,3,...,6.
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Graf 5: Rentabilita celkového kapitalu [%] — vyrovnana hyperbolou

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Pomocou vzorca (1.15) mozno takisto ziskat' prognozu rentability celkového kapitalu na

nasledujuce roky:

1(7) = 2,55 %,
A(8) = 2,39 %.

Ak sa nezmenia podmienky av pripade, ze hyperbolickd regresia vystihuje spravne
pozorovany Casovy rad, mozeme ocakavat, ze rentabilita celkového kapitdlu bude

v roku 2014 vo vyske 2,55 % a v roku 2015 na irovni 2,39 %.
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> Rentabilita vlastného kapitalu
Hodnoty ukazovatela ROE, vypocitané podla (1.38), v rokoch 2008-2013 zobrazuje
nasledujuca tabulka. Tab. 10 opdt zobrazuje aj prirastky aubytky pozorovaného

ukazovatel’a prostrednictvom prvych diferencii (1.27) a koeficientu rastu (1.29).

Tab. 10: Rentabilita vlastného kapitalu [%] — zakladné charakteristiky ¢asového radu

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Por;ldie R;) k 1?‘5/?)]]E difl;::;cia Koligﬂlent
Yi 1d:i(y) ki(y)
1| 2008 18,93 - )
2 2009 7,79 -11,14 0,41
3| 2010 5,81 -1,97 0,75
4| 2011 10,09 4,27 1,73
5| 2012 3,12 -6,97 0,31
6| 2013 3,33 0,21 1,07

Priemernd hodnota rentability vlastného kapitalu v spoloc¢nosti KOBIT — SK, s.r.o.,
vypocitana podla vzorca (1.25), dosahuje v sledovanom obdobi 8,18 %. Priemer prvych
diferencii (1.28) je v rokoch 2008 — 2013 vo vyske -3,12 % a priemerny koeficient rastu
(1.30) je 0,71. PodTa vysledkov tychto dvoch charakteristik je mozné tvrdit, Ze v rokoch
2008 — 2013 dochadza priemerne k poklesu ukazovatela ROE o 3,12 %, resp. ze
v priebehu pozorovaného obdobia sa rentabilita vlastného kapitdlu kazdy rok znizi
oproti predchadzajicemu roku v priemere 0,71 krat. Kedze v sledovanom obdobi je
mozné pozorovat’ aj narast tohto ukazovatela, vysledky tychto dvoch charakteristik

nemaju prili§ vel'ka informa¢nu hodnotu.

Napriek narastu ukazovatela rentability v rokoch 2011 a 2013 je najvhodnejsie pouzit
na vyrovnanie tohto ¢asového radu prave hyperbolickl regresiu. Index determinacie pri
takto zvolenej regresnej funkcii, uréeny podla vzorca (1.11), vychadza 0,8309
a vyrovnané hodnoty sa teda zhoduju v 83,09 % pripadov. Pouzitim vzorca (1.15)
dostavame:

17,17

fH(x) =1,17 +— kde x=1,2,3,...,6.
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(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Na zistenie progndzy rentability vlastného kapitalu v d’alSich dvoch rokov pouzijeme

opét predpis zvolenej regresnej funkcie (1.15), pricom dostavame:

71(7) = 3,62 %,
7(8) = 3,31 %,

¢o znamend, ze pri nezmenenych podmienkach a za predpokladu, Ze zvolena regresna
funkcia vystihuje trend spravne, rentabilita vlastného kapitdlu bude vroku 2014
dosahovat’ vysky 3,62 % a v roku 2015 3,31 %.
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> Rentabilita trzieb
Poslednym analyzovanym ukazovatelom rentability je rentabilita trzieb. Jej hodnoty

v rokoch 2008 — 2013, vypocitané podla vzorca (1.39), znazornuje Tab. 11.

Tab. 11: Rentabilita trzieb [%] — zakladné charakteristiky casového radu

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Por?die ng 1?"2]S difl‘::::cia Koliii:le "
Vi 1di(y) ki(y)
1| 2008 4,41 - -
2| 2009 3,64 -0,78 0,82
3| 2010 1,63 -2,01 0,45
4| 2011 1,92 0,29 1,18
5| 2012 1,38 -0,54 0,72
6| 2013 1,40 0,02 1,01

Priemerna rentabilita trzieb za obdobie rokov 2008 — 2013 je s pouzitim vzorca (1.25)
2,40 %. Pouzitim vzorca (1.28) dostavame hodnotu -0,60 %, co znamena, ze v priebehu
sledovaného obdobia klesla rentabilita trzieb kaZzdorofne priemerne o 0,60 %.
Priemerny koeficient rastu (1.30) ukazuje, ze rentabilita trzieb klesla kazdy rok
v priebehu sledovaného obdobia priemerne 0,79 krat. Vzhl'adom k tomu, ze v rokoch
2011 a2013 dosSlo kmiernemu narastu rentability trzieb, nemaju tieto dve

charakteristiky vel’ka vypovedni hodnotu.

Pri vybere vhodnej regresnej funkcie, ktord by dostatocne popisovala trend rentability
trzieb sa podl'a indexu determindcie javila ako najvhodnejsia parabolicka regresia. Index
determinacie (1.11) vySiel vtomto pripade 0,9216. Tvar paraboly by v nasledujicich
rokoch predpovedal prudky narast ukazovatela rentability trzieb ateda Gplni zmenu
vyvoja jej hodndt. Z tohto dovodu som na vyrovnanie Casového radu zvolila
modifikovany exponencidlny trend. Index determinacie pri tejto zvolenej regresnej
funkcii vychadza 0,8431. Zvolena regresna funkcia sa s pozorovanym ¢asovym radom

zhoduje v 84,31 % pripadov. Predpis regresnej funkcie po dosadeni do vzorca (1.18) je:

f(x) =1,32+9,31-0,41%, kde x=1,2,3,...,6.
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(Zdroj: Vlastné spracovanie)
Pouzitim vzorca (1.18) vypocitame progndzu na rok 2014 a 2015:

A(7) = 1,33 %,
7(8) = 1,32 %.

V pripade zachovanych podmienok a za predpokladu, ze modifikovany exponencialny
trend spravne vystihuje casovy rad rentability trzieb, mozno ocakéavat, ze hodnota tohto

ukazovatela neklesne v nasledujtcich dvoch rokoch pod 1,32 %.
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2.2.4 Ukazovatele zadlZenosti
Analyzou ukazovatelov zadlzenosti zistujeme vo firme podiel financovania aktiv
cudzimi zdrojmi. Tab. 12: Vyvoj ukazovatelov zadlZzenosti [%] zobrazuje vyvoj

ukazovatel'ov zadlZenosti v rokoch 2008 — 2013 vypocitanych podla (1.40) a (1.41).

Tab. 12: Vyvoj ukazovatel'ov zadlzenosti [%]

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Debt ratio 46,85 | 19,04 | 45,28 | 47,07 | 26,07 | 28,68
Equity ratio 53,13 | 80,50 | 54,72 | 52,91 | 73,93 | 71,31

» Celkova zadlZenost’

Z ukazovatel'ov zadlzenosti som si na analyzu vybrala celkovi zadlzenost, nazyvanu aj
debt ratio. NizSie zobrazend tabulka obsahuje hodnoty celkovej zadlzenosti spolocne
s niektorymi charakteristikami ¢asového radu, ktoré boli vypocitané pomocou vzorcov

(1.27) a (1.29).

Tab. 13: Celkova zadlzenost’ [%] — zakladné charakteristiky ¢asového radu

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Porzldie ng Del;‘t%f]atm difl;:::cia Kofggi:fnt
Vi 1di(y) ki(y)
1| 2008 46,85 - -
2| 2009 19,04 -27,81 0,41
3| 2010 45,28 26,23 2,38
4| 2011 47,07 1,80 1,04
5| 2012 26,07 -21,00 0,55
6| 2013 28,68 2,61 1,10

Na zaklade vypocitanych hodnot v Tab. 13 je mozné urcit dalSie charakteristiky

casového radu celkovej zadlzenosti. Priemer celkovej zadlzenosti v rokoch 2008-2013,

vypocitany podla vzorca (1.25), je 35,50 %. Priemer prvych diferencii ,d(y),

dosadenim do vzorca (1.28), vychadza -3,63 %, priemerny koeficient rastu k(y), urceny
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podla (1.30), je 0,91. Kedze v sledovanom obdobi dochadza neustale k zmene vo

vyvoji celkovej zadlzenosti, interpretacia tychto vysledkov nie je zmysluplna.

Nemonotonny vyvoj ukazovatela celkovej zadlZzenosti znemoziiuje vyrovnanie
skutoénych dat niektorou zregresnych funkcii. Index determindcie nedosahuje pri
ziadnej regresnej funkcii uspokojivych hodnét ateda ziadna z funkcii by dostatoc¢ne
nepopisala trend pozorovaného casového radu. Preto bol casovy rad celkovej

zadlZzenosti vyrovnany konstantnou krivkou na irovni jeho priemernej hodnoty:

A(x) = 35,50.
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Graf 8: Celkova zadlzenost’ [%] — vyrovnana priemernou hodnotou casového radu

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Prognéza vyvoja celkovej zadlzenosti pre d’alSie dva roky je podla zvolenej funkcie vo

vyske priemernej hodnoty tohto ukazovatel’a:
1(7) = H(8) = 35,50 %,

¢o znamend, ze pri zachovani doterajSich podmienok je mozné ocakavat hodnotu

celkovej zadlzenosti v rokoch 2014 a 2015 v okoli hodnoty 35,50 %.
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2.2.5 Ukazovatele aktivity
Tab. 14: Vyvoj ukazovatel'ov aktivity

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013

Obrat celkovych aktiv
[pocet obratok za rok]
Doba obratu zasob
[pocet dni]

Doba obratu
pohPadavok [pocet dni]
Doba obratu zavizkov
[pocet dni]

2,28 1,72 1,95 2,78 1,66 1,69

19,56 | 28,59 | 32,78 | 19,43 | 43,02 | 14,38

47,12 | 44,14 | 58,65 | 64,47 | 48,49 | 68,80

60,69 | 20,39 | 73,60 | 55,15 | 44,25 | 46,55

» Doba obratu pohPadavok
Tab. 15 uvadza hodnoty doby obratu pohladavok (1.44), jej prvé diferencie (1.27)
a koeficienty rastu (1.29).

Tab. 15: Doba obratu pohl'adavok [pocet dni] — zakladné charakteristiky casového radu

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Doba )
Porzldie ng pol(:}’);da:ilifok difl;::;cia KO:;Z‘;:lent
[pocet dni] 1d:(¥) k;(y)
Yi
1| 2008 47,12 - -
2| 2009 44,14 -2,97 0,94
3| 2010 58,65 14,51 1,33
4| 2011 64,47 5,82 1,10
5| 2012 48,49 -15,97 0,75
6 | 2013 68,80 20,30 1,42

Priemerna doba obratu kratkodobych pohl'adavok, po dosadeni hodnét do vzorca (1.25),
je kazdy rok priblizne 55,28 dni. Kvoli kolisavému vyvoju pozorovaného ukazovatela

nema zmysel pocitat’ a interpretovat’ d’alSie charakteristiky tohto ¢asového radu.

Pri hladani vhodnej regresnej funkcie, ktora by co najlepSie vyrovnala skutocné
hodnoty tohto ukazovatel'a aktivity, vychadzala najlepsie regresna priamka. Aj pri nej

vSak dosahuje index determindcie (1.11) celkom nizku hodnotu, konkrétne 0,4492. Na
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zaklade tohto vysledku mozno usudit, ze zvolend regresnd funkcia sa s pozorovanym
c¢asovym radom zhoduje v 44,92 % pripadov. Pouzitim vzorca (1.2) je mozné urcit

odhad regresnej priamky, ktord vyrovnava pozorované date nasledovne:

f(x) =42,55+3,64-x, kde x =1,2,3,...,6.
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Graf 9: Doba obratu pohl'adavok [pocet dni] — vyrovnana regresnou priamkou

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Ak by sme povazovali pouziti regresni funkciu za vhodne zvolenu, tak v roku 2014 by
mal ukazovatel' doby obratu pohladdvok dosahovat’ hodnoty 68 dni avroku 2015
takmer 72 dni:

A(7) = 68,01 dni,
A(8) = 71,64 dni.
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» Doba obratu zavizkov
Po analyze doby obratu pohladavok je vhodné zaoberat sa vyvojom doby obratu
zavazkov. Tab. 16 zobrazuje zakladné charakteristiky tohto ¢asového radu vypocitané

pomocou vzorcov (1.45), (1.27) a (1.29).

Tab. 16: Doba obratu zaviazkov [pocet dni] — zakladné charakteristiky ¢asového radu

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Doba Prvi
rva i
Por?die R;’k zgxilt(l(l)v diferencia Ko:;':ﬁfnt
[pocet dni] 1d:(¥) k;(y)
Yi
1| 2008 60,69 - -
2| 2009 20,39 -40,30 0,34
3| 2010 73,60 53,21 3,61
4| 2011 55,15 -18,45 0,75
5| 2012 44,25 -10,90 0,80
6| 2013 46,55 2,30 1,05

Na zéklade informadcii, ktoré zobrazuje predchadzajuca tabulka moézeme urcit dalSie

charakteristiky tohto ¢asového radu. Priemer intervalového ¢asového radu y je rovny

50,10 dinom. Priemer prvych diferencii ,d(y) = —2,83, priemerny koeficient rastu
k(y) = 0,95. KedZe bol vroku 2010 zaznamenany vyrazny narast doby obratu
zavazkov, ato az o053 dni, nema interpretacia tychto dvoch vysledkov velka

informac¢na hodnotu.

Z dovodu nestaleho trendu pozorovaného ukazovatela aktivity, bola na vyrovnanie
skuto¢nych hodnot opat’ pouzita konstantna priamka predstavujiica priemerni hodnotu
ukazovatela. Predpis funkcie vyrovnavajucej ¢asovy rad doby obratu zavdzkov ma

nasledujuci tvar:

A(x) = 50,10.
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Graf 10: Doba obratu zaviazkov [pocet dni] — vyrovnana priemernou hodnotou

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Kedze je casovy rad doby obratu pohl'adavok vyrovnany jeho priemernou hodnotou,
predikcia jeho hodnét v d’alSich rokoch je na urovni tohto priemeru. Za nezmenenych
podmienok by sa hodnota pozorovaného ukazovatela mala vroku 2014 a2015

pohybovat okolo hodnoty 50,10 dni:

7(7) = /(8) = 50,10 dni.
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2.2.6 Analyza stistav pomerovych ukazovatelov
Poslednymi analyzovanymi ukazovateI'mi st sistavy pomerovych ukazovatel'ov. Tab.

17 obsahuje vypocitané hodnoty sustav, ktoré boli popisané v kapitole 1.3.5.

Tab. 17: Vyvoj sustav pomerovych ukazovatelov

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Altmanov index 3,19 3,08 | 2,71 3,69 2,80 | 2,79
INO05 1,75 2,06 1,36 1,83 1,63 1,63
Tafflerov model 0,791 097 065| 0.82| 0,74 | 0,72

> Index INO5

Tab. 18 zobrazuje hodnoty indexu IN v rokoch 2008-2013, ktoré boli vypocitané

pomocou vzorca (1.47).

Tab. 18: Index INOS — zakladné charakteristiky ¢asového radu

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Porzldie ng IN 05 difl;::;cia K"r"iﬁl"“t
Yi 1d:(y) ki(y)
1] 2008 1,75 ] ]
2| 2009 2,06 031 1,18
3| 2010 136 20,70 0,66
4| 2011| 183 0,47 1,35
5| 2012] 1,63 20,20 0,89
6| 2013| 1,63 0,00 1,00

Z vypocitanych hodndt v predchadzajicej tabul’ke je mozné urcit’ priemer intervalového
casového radu y (1.25), ktorého hodnota je 1,70. Priemer prvych diferencii (1.28) je vo
vyske -0,02 apriemerny koeficient rastu (1.30) je rovny priblizne ¢islu 0,99.
Interpretacia poslednych dvoch charakteristik nema zddvodu kolisavého trendu

pozorovaného ukazovatela ziadny zmysel.

Ani v tomto pripade nebolo mozné pouzit’ na vyrovnanie indexu INO5 ziadnu regresnu

funkciu. Skutocné hodnoty ukazovatela maji nestaly trend a ziadna zregresnych
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funkcii ho nevystihuje dostatoénym sposobom. Na vyrovnanie tejto sustavy
pomerovych ukazovatel'ov bolo pouzita opét’ priemernd hodnota, okolo ktorej hodnoty
indexu kazdorocne kolisaju. KonStantna priamka na urovni priemernej hodnoty

¢asového radu ma tvar:

f(x) = 1,70.
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Graf 11: Index INOS5 — vyrovnany priemernou hodnotou ¢asového radu

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Prognéza buducich hodnét indexu déveryhodnosti je pre nasledujuce roky vo vyske

priemeru ¢asového radu a teda:

7(7) = 1(8) = 1,70.

V pripade nezmenenych podmienok bude hodnota indexu doveryhodnosti kolisat’ okolo
jeho priemernej hodnoty zaznamenanej v rokoch 2008-2013, ¢o znamend, ze bude

dosahovat’ priblizne hodnoty 1,70.
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2.3 Zhodnotenie vysledkov

Tato Cast’ prace sa zaobera zhodnotenim vysledkov finanénych ukazovatel'ov, ktoré boli
v kapitole 2.2 podrobené analyze pomocou Statistickych metdd. Zistené hodnoty
ukazovatelov su v niektorych pripadoch porovnané s odporuc¢anymi hodnotami.
Kapitola sa zaobera tiez predikciou ukazovatelov v nasledujicich rokoch a v pripade

naplnenia tohto scendru aj moznym dopadom pre spolo¢nost’.

2.3.1 Zhodnotenie trzieb, nakladovosti, zisku

Vyvoj trzieb v obdobi rokov 2008-2013 kolisa okolo priemernej hodnoty, ktora je vo
vyske priblizne 9 000 000 EUR. Priemer tohto casového radu je do zna¢nej miery
ovplyvneny predovSetkym vysokou hodnotou ukazovatela vroku 2011, kedy trzby
spoloc¢nosti prekrocili Ciastku 15 000 000 EUR, ¢o bolo spdsobené hlavne realizaciou
predaja vnovom segmente, ato predajom Ccistiacej techniky pre komundlnu oblast’.
Roky 2012 a 2013 su z hl'adiska trzieb menej uspesné aich hodnota je zhruba dva
miliony pod priemernou hodnotou. Na niz§ich hodnotéach trzieb sa podpisala jednak nie
prili§ priazniva situdcia potencidlnych zakaznikov firmy a takisto zvySena konkurencia,
ktora pontika svoje vyrobky za nizsiu cenu, aj na ukor kvality. V roku 2013 spolo¢nost’
realizovala va¢sinu zakaziek len ako subdodavatel’ a nie ako hlavny dodavatel, co sa

priamo odrazilo na vyske trzieb.

V casti 2.2.1 boli trzby vyrovnané konStantnou priamkou na trovni ich priemernej
hodnoty. Prognoza vyvoja trzieb na d’alSie dva roky je preto odhadovana vo vyske
okolo 9020 316 EUR. Spolocnost’ KOBIT — SK, s.r.o. odhaduje vysku trzieb v roku
2013 vobjeme priblizne 8 milionov EUR v dosledku ekonomickej situacie na

slovenskom trhu, ktora ovplyviiuje objem investicii v strojnej oblasti.

Dalsou analyzovanou polozkou bola ndkladovost, ktora indikuje kolko pefiaznych
prostriedkov musi spolo¢nost’ vynalozit', aby dosiahla pozadovanych trzieb, teda kol'ko
nakladov vynalozil podnik na 1 euro trzieb. Do roku 2010 je mozné pozorovat nizSiu
hodnotu nakladov oproti celkovym trzbam. Od roku 2011, kedy boli dosiahnuté jedny
z najvyssich trzieb v historii spolo¢nosti, mozno sledovat’ zmenu v pomere nakladov k
trzbam, pricom je hodnota nakladov o nieCo vysSia ako celkové trzby spolo¢nosti.

V roku 2011 doslo k zmene predovSetkym v strukture nakladov, ked’ sa v spolo¢nosti
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vyrazne zvysili naklady na reklamné Cinnosti a bankové vydaje. Tieto naklady priamo
suviseli so zabezpeCenim dosiahnutych trzieb a spoloc¢nost’ by bez nich nerealizovala
tak vysoku uroven tejto polozky vykazu zisku a straty. V roku 2013 boli dovody vyssich

nakladov podobné ako v roku 2011, hoci spolo¢nost’ dosiahla len polovi¢nych trzieb.

Vyrovnanim hodnot ukazovatel'a nakladovosti za sledované obdobie pomocou regresne;j
priamky bola stanovena progndza vyvoja na rok 2014 vo vyske 116,22 % a pre rok
2015 az 119,51 %. V pripade sibezného zvysovania trzieb a ndkladov by nemusela tato
vysoka hodnota znamenat’ hned’ problémy pre spolo¢nost’. Aj tak by ale malo byt v jej

zaujme hodnotu nakladovosti radSej znizovat’.

Vysledok hospodarenia za uctovné obdobie po zdaneni ma s vynimkou roku 2011
a mierncho narastu v roku 2013 klesajuci charakter. Spolo¢nost’ dosiahla najvyssi zisk
na zaCiatku pozorovaného obdobia, teda vroku 2008. Vysokd hodnota zisku bola
ovplyvnena predovSetkym vys$Simi trzbami z predaja tovaru a zna¢ne niz§imi nakladmi
vynaloZzenymi na obstaranie tohto tovaru. S vynimkou uspesného roku 2011 je mozné

pozorovat’ skor uz len pokles tejto polozky, tak ako to bolo aj v pripade trzieb.

Hyperbolicka regresia vyrovnavajica pozorované data vysledku hospodarenia za
uctovné obdobie predpoklada pre rok 2014 zisk vo vySke priblizne 111 530 EUR
a v roku 2015 pokles na hodnotu okolo 104 495 EUR. Samotna spolo¢nost’ predpoklada
vysledok hospodarenia na zaklade svojich zamerov na nasledujuci rok vo vyske
priblizne 128 000 EUR.

2.3.2 Zhodnotenie ukazovatel’ov likvidity
V predchadzajuce;j Casti bola Statistickej analyze podrobena bezna likvidita. Odporucana
hodnota tohto ukazovatela je vrozpiti 1,5 az 2,5. Plati, ze ¢im vysSia je hodnota

ukazovatel'a, tym je pravdepodobnejSie zachovanie platobnej schopnosti podniku.

Bezna likvidita v spoloc¢nosti KOBIT — SK, s.r.o. sa v priebehu rokov 2008-2013
pohybovala nad spodnou hranicou odportc¢anych hodnét (Graf 12). V roku 2009
a poslednych dvoch pozorovanych rokoch sa ocitla hodnota okamzitej likvidity dokonca
nad hornou hranicou 2,5. Na vysledku beznej likvidity vroku 2009 mozno badat’

vyrazny odklon od zvy¢ajnych hodnot tohto ukazovatel'a v spolo¢nosti. Vysoku uroven
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likvidity v spolo¢nosti ovplyviiuje predovsetkym vysSia hodnota pohladavok
z obchodného styku a penaznych prostriedkov na uc¢toch v bankach. VysSia hodnota
pohladavok je sposobend cielovymi odberatemi, ktori st tvoreni hlavne vySSimi
uzemnymi celkami, mestami a obcami Slovenskej republiky, Narodnou dialni¢nou
spolo¢nostou, ¢i Zeleznicami Slovenskej republiky, ktoré maju obmedzené rozpodty.
Spolo¢nost’ im mnohokrat poskytuje dodavatel'ské uvery, v ktorych splatnost
pohl'adavok dosahuje aj 170 dni.

BezZna likvidita

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Rok

Graf 12: Vyvoj ukazovatela beznej likvidity s odporac¢anymi hodnotami

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Bezna likvidita bola v ¢asti 2.2.2 zdbévodu premenlivého vyvoja vyrovnana jej
priemernou hodnotou. Pre roky 2014 a 2015 predpoveda tato funkcia hodnotu beznej
likvidity vo vyske 2,38. Ak by sa tento predpoklad naplnil, spolo¢nost by aj
v nasledujucich rokoch bola schopnd zachovat svoju platobnll schopnost’ na vybornej

arovni.

2.3.3 Zhodnotenie ukazovatel’ov rentability

7 vkazovatel'ov rentability bola v ¢asti 2.2.3 podrobena Statistickej analyze rentabilita
celkového kapitalu, rentabilita vlastného kapitalu a rentabilita trzieb. Stthrnne je mozné
povedat, Ze vSetky analyzované ukazovatele rentability mali v ¢ase viac-menej
klesajuci charakter. Na rentabilitu spolo¢nosti ma totiz vel'ky vplyv predaj vlastnych

vyrobkov a tovaru formou verejného obstaravania. Verejné obstaravaniec ma vSeobecne
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markantny vplyv na rozhodujuce finanéné ukazovatele a to predovsetkym na zisk, ktory
je vyrazne stlaCany. NizSia hodnota zisku v jednotlivych rokoch potom priamo
ovplyviuje ukazovatele rentability. Z dovodu nizsich hodnét uvedenych rentabilit nema

zmysel porovnavat’ ich so v§eobecnymi odporuc¢anymi hodnotami.

Vyrovnanim skuto¢nych hodnot rentability celkového kapitdlu hyperbolickou regresiou
bola ziskana predpoved na rok 2014 vo vyske 2,55 % a na rok 2015 priblizne 2,39 %.
Predpovedané hodnoty sa pohybujii na urovni vysledkov z poslednych dvoch rokov

a mozno ich teda povazovat’ za smerodajné.

Rentabilita viastného kapitalu bola v kapitole 2.2.3 takisto vyrovnana hyperbolou.
Predikcia tohto ukazovatel'a na nasledujice dva roky je vo vyske 3,62 % a 3,31 %. Ak
by sa tento predpoklad naplnil, spolo¢nost’ by sa aj v tomto pripade nevymykala trendu

z poslednych rokov.

Na vyrovnanie hodndét rentability trzieb bol pouzity modifikovany exponencialny trend,
ktory predikuje hodnotu ukazovatela na rok 2014 vo vyske 1,33 % ana rok 2015 vo
vyske priblizne 1,32 %. Predpokladany vyvoj ukazovatela je tuplne v stlade

s hodnotami z predchadzajtcich rokov.

Ukazovatele rentability maju priamu spojitost’ s ukazovateI'mi aktivity, ¢o je mozné
pozorovat' aj vpripade pozorovanej spolo¢nosti. S rastom, pripadne poklesom
rentability rastie, resp. klesd obrat aktiv spolocnosti. Priemernd hodnota obratu
celkovych aktiv spolo¢nosti je priblizne vo vyske 2,01. To znamend, Ze aktiva sa
v spolo¢nosti obratia pocas roka priblizne dvakrat, Co sa povazuje za optimalnu situaciu

a vyska rentability neovplyviiuje negativne ukazovatele aktivity.

2.3.4 Zhodnotenie ukazovatel’ov zadlZenosti

7 ukazovatel'ov zadlzenosti bola uskuto¢nena analyza celkovej zadlzenosti. V priebehu
sledovaného obdobia sa pomer kapitalovej struktiury v spolo¢nosti KOBIT — SK, s.r.o.
menil. Obecne vsak plati, ze spolo¢nost’ v rokoch 2008-2013 vyuzivala viac vlastné nez
cudzie zdroje. Spolo¢nost’ necerpala v pozorovanom obdobi ziadne bankové uvery
a kazdoro¢ne v nej dochadza k zvySovaniu hodnoty vlastného imania, ¢im si vytvara

silny zdroj financného krytia svojej hospodarskej Cinnosti. Kazdoro¢né zvysovanie
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vlastného imania je sposobené predovsetkym zvySovanim hodnoty nerozdeleného zisku
z minulych rokov. Vyrazny pokles celkovej zadlzenosti mozno pozorovat’ v roku 2009,

kedy vyrazne poklesol stav zavidzkov z obchodného styku oproti ostatnym obdobiam.
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Graf 13: Vyhodnotenie kapitalovej struktiry pomocou koeficientu samofinancovania
a celkovej zadlzenosti

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Celkova zadlzenost’ kolisala v pozorovanom obdobi okolo svojej priemernej hodnoty.
Z tohto dovodu boli jej skutocné hodnoty vyrovnané v Casti 2.2.4 konstantnou priamkou
v urovni priemeru pozorovaného ukazovatela, ¢im je mozné predikovat’ hodnotu debt
ratio na roky 2014 a 2015 vo vyske priblizne 35,50 %. Ked’ze spolo¢nost’ neplanuje
vyuzivanie bankového tveru ani v dalSom roku a celkovi hodnotu cudzich zdrojov
odhaduje na urovni zroku 2013, je mozné ocakavat’ vysku celkovej zadlzenosti na

urovni predpokladanej hodnoty.

2.3.5 Zhodnotenie ukazovatel’ov aktivity
V casti 2.2.5 boli analyzované dva ukazovatele aktivity, a to doba obratu pohl'adavok

a doba obratu zavizkov.

Doba obratu pohladdvok ma v sledovanom obdobi, s vynimkou rokov 2009 a 2012,
rastuci charakter. Platobnd moralka odberatelov sa teda zhorSuje, ¢o je sposobené

predovsetkym formou ziskavania zakaziek cez verejné sutaze, v ktorych su pevne
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urcené podmienky splatnosti pohl'adavok. V opera¢nych programoch byva stanovena

doba splatnosti pohl'adavok aj na 90 dni.

V kapitole 2.2.5 bol ukazovatel doby obratu pohladavok vyrovnany regresnou
priamkou, ktorej trend predpokladd hodnotu tohto ukazovatela aktivity v roku 2014 vo
vyske 68 dni avroku 2015 na trovni priblizne 72 dni. Z dévodu poziadaviek
odberatel'ov na Coraz vyssie doby splatnosti, m6ze dosahovat’ doba obratu pohl'adavok

v nasledujucich rokoch aj vyrazne vyssich hodnot.
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Graf 14: Doba obratu pohl'adavok a zaviazkov v rokoch 2008-2013

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Po analyze doby obratu pohladavok je vhodné pozriet’ sa na vyvoj doby obratu
zavizkov. Je ziaduce, aby bola doba obratu zavdzkov o nie¢o vysSia ako doba obratu
pohladavok. V spolo¢nosti KOBIT — SK, s.r.o. je to tak len v rokoch 2008 a2010.
V ostatnych rokoch je rozdiel medzi dobou obratu pohl'adavok a zavizkov v intervale 4
az 24 dni. Uz pri predchédzajucich ukazovatel'och bolo mozné v roku 2009 pozorovat
vplyv niz§ej hodnoty zaviazkov z obchodnych vzt'ahov, €o sa prejavilo aj pri ukazovateli
aktivity, kedy doba obratu zavézkov dosahuje hodnotu priblizne 20 dni. Nizku hodnotu
zavazkov je mozné vysvetlit’ snahou spoloc¢nosti uhradit’ va¢Sinu svojich zaviazkov pred

dnom uctovnej uzavierky.
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Kedze pri analyze doby obratu zavidzkov nebolo mozné vyrovnat skutocné hodnoty
pomocou jednej zregresnych funkcii, na predikciu hodnoét v nasledujacich dvoch
rokoch bola opat’ pouzita priemerna hodnota tohto ukazovatela, podl'a ktorej mozno
ocakavat’ dobu splatnosti zavidzkov v roku 2014 a 2015 priblizne 50 dni. Vzhl'adom
k predikcii doby obratu pohl'adavok a zachovaniu platobnej schopnosti spolo¢nosti, by
bolo vhodné udrziavat’ tirovenn doby splatnosti zavdzkov priblizne v okoli hodnoty
z roku 2008.

2.3.6 Zhodnotenie stistav pomerovych ukazovatelov
Pomocou statistickych metod bolo v Casti 2.2.6 posudené finanéné zdravie spoloc¢nosti
vyuzitim indexu doveryhodnosti, ktory surcitymi vadhami porovnava vybrané

ukazovatele aktivity, zadlzenosti, rentability a likvidity.

Ako pri ostatnych pozorovanych ukazovateloch, aj vtomto pripade mozno sledovat’
jeho nemonoténny trend. Z vysledkov je mozné bezpecne povedat, Ze spolocnost’ nie je
v sledovanom obdobi ohrozena bankrotom a len v roku 2010 je hodnota indexu INO5
v tzv. Sedej zone, o bolo sposobené predovsetkym nizs§im ziskom a sii¢asne vysSSimi
kratkodobymi zaviazkami v pomere k obeznému majetku spolocnosti. Naopak, najvyssia
hodnota ukazovatel'a je v spolo¢nosti dosiahnutd vroku 2009 predovsetkym kvoli

niz$im zavizkom spolo¢nosti vo¢i obchodnym partnerom.
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Graf 15: Vyvoj indexu doveryhodnosti s odpori¢anymi hodnotami

(Zdroj: Vlastné spracovanie)
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Prognéza vyvoja indexu doveryhodnosti na roky 2014 a 2015 bola opdt’ uskuto¢nena
pomocou jeho priemernej hodnoty. V pripade naplnenia tejto predikcie by bola hodnota
indexu INO5 v nasledujucich rokoch 1,70, ¢o znamena priazniva predpoved’ vyvoja

spolo¢nosti.
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3 VLASTNE NAVRHY

Na zaklade vysledkov analyzy jednotlivych ukazovatelov popisuje tato Cast’ prace
problémové oblasti spolo¢nosti a nastol'uje urcité opatrenia, pripadne navrhy riesenia,
ako vylepsit’ jej sucasnu situaciu popisant v predchadzajicej Casti prace. Problémovymi
oblastami spolo¢nosti st predovsetkym premenlivé hodnoty trzieb a nasledne ziskov,

nizsia rentabilita a vysoky podiel pohl'addvok z obchodného styku.

> Vybudovanie stabilnej vyrobnej zakladne

Hoci sa spolo¢nost’ pdvodne zaoberala predovsetkym vyrobnou ¢innostou, mozno ju
charakterizovat’ skor ako obchodno-servisnt firmu. Jej hlavnym predmetom podnikania
je totiz obchodna Cinnost’, servisné prace a kompletizacia pozadovanych produktov
z dodanych tovarov a komponentov. Z dovodu nizkych sérii vyrobkov, Co suvisi
s malym slovenskym trhom, realizuje spoloc¢nost’ vicsie zakazky ako subdodavatel
a nie hlavny dodavatel. V roku 2007 bola v areali spolo¢nosti postavena vyrobna hala,
ktora sa neskorSie zacala pouzivat’ viac na kompletizaciu produktov a nie ich vyrobu

a tak je mozné pozorovat’ nizsi podiel vyroby na celkovych trzbach

Vyrobna koopericia s materskou spolo¢nostou v Ceskej republike, nielen
z obchodného, ale aj vyrobného a technologického hladiska, by mohla dopomoct
k obnoveniu pévodného podielu vyroby v postavenej vyrobnej hale. Vyssi podiel trzieb
z predaja vlastnych vyrobkov sa priaznivo prejavi na celkovych trzbach, ¢o nasledne
stabilizuje a zvySi rentabilitu spolo¢nosti. Vlastnd vyroba avyroba vybranych
komponentov v ramci holdingu mdéze takisto zmiernit' vykyvy v trzbach. Dopyt po
vyrobkoch spolo¢nosti ovplyviluje napriklad aj slab$ia zima, po ktorej nie je dovod na
vymenu zariadeni na zimnu udrzbu komunikécii, ¢im klesaju jej trzby. Zac¢lenenie do

vyroby celého holdingu mdze zvysit’ ponuku a nasledne dopyt po mensej techniky.

» Zmena uctovného obdobia

Na zéklade internych materialov spolo¢nosti je mozné v mnohych rokoch pozorovat
koncentraciu trzieb az v poslednom kvartali, ¢o je sposobené predovsetkym oblast'ou jej
podnikania. Hlavni odberatelia spoloc¢nosti st z rozpoctove]j a prispevkovej oblasti.

Systém planovania a schvalovania rozpoctov vtejto oblasti je charakterizovany
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obvyklym cCerpanim rozpoctovych prostriedkov ku koncu kalendarneho roka. Tato
skuto¢nost’ méa nasledne dopad na stav aktiv, zavdzkov a trzieb k 31. 12, ktory je iny
ako priemerny stav v celom roku. Ich stav je na konci roka vyrazne nadhodnoteny, ¢o
ma nasledne dopad na vSetky hodnotené pomerové ukazovatele, ktoré maji potom

mensiu vypovedaciu schopnost’.

Preto spolo¢nosti navrhujem zmenu uctovného obdobia, kedy by zo stcasného
uctovania v kalendarnych rokoch presla na uctovanie vrokoch hospodarskych, so
zatiatkom k 1. 7. Ultovna zavierka bude v takomto pripade uskuto¢nena k 30. 6.

nasledujiceho roka a poda tak relevantnejsi obraz o skutocnej situacii v podniku.

> Prisposobenie sa eurépskym podmienkam

Ziskavanie zakaziek spoloCnosti je uskutociiované prostrednictvom verejného
obstaravania a elektronickych aukcii, ktoré su so vstupom do Eurdpskej unie otvorené
pre vSetky slovenské aj zahrani¢né spolocnosti. Otvorenost’ tendrov vyrazne narastla
a vyzvy v opera¢nych programoch nadobudli eurépsky rozsah, ¢o vpustilo zahrani¢nu

konkurenciu na sucasne nechraneny slovensky trh.

Preto spolocnosti navrhujem, aby brala otvorenost’ trhu ako vyhodu a ako nutnost
a moznost’ mobilizovat’ sa a prisposobit’ podmienkam na eurdpskej Grovni. K tomu je
potrebny pokracujici dynamicky technicky rozvoj spoloc¢nosti, doraz na vySku

nakladov v porovnani s konkurenciou a finan¢na stabilita.

» ZniZenie stavu pohladavok

Dal§im vyznamnym problémom pri odberateloch z rozpodtovej a prispevkovej oblasti
je kumulacia pohladavok ku koncu kalendarneho roka. Pritom az 90 % trzieb je
realizovanych prave cez rozpoc¢tové spolocnosti a operacné programy Europskej Unie.
Zmluvné finanéné podmienky takychto obchodov st ovplyvnené uvoltiovanymi
penaznymi prostriedkami, ktorych mnozstvo sa meni aj neplanovane. Na finan¢né toky
neraz vplyvaju rozne politické aadministrativne faktory. Stav pohladavok

z obchodného styku je z tohto dovodu ku koncu uctovného obdobia zna¢ne skresleny.

Spolocnost’ KOBIT — SK, s.r.o. vyuziva v suc¢asnosti na zniZenie stavu pohl'adavok ich

odpredévanie bankam. Robi tak s pohl'adavkami u menej rizikovych odberateloch, ako
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st mesta a vyssie uzemné celky. Aby sa zamedzilo rasticemu mnoZzstvu nesplatenych
pohladavok, ktoré by vkoneCnom dosledku mohli zvySovat hodnoty zavizkov
z obchodného styku, a to by zas mohlo mat negativny vplyv na celkova likviditu
spoloc¢nosti, je vhodné, aby spoloc¢nost’ predavala svoje vyrobky, ato predovsetkym

rizikovym odberatel'om, len po uhradeni zalohovej faktury.

» Pravidelné uskuto¢iiovanie financnej analyzy v kratSich ¢asovych intervaloch,
olistenie niektorych poloziek uc¢tovnych vykazov o jednorazové zakazky
V priebehu roka dochadza v spolo¢nosti k vyraznym zmenam hodnét jednotlivych
poloziek uctovnych vykazov. Z internych materidlov spolo¢nosti je mozné pozorovat’
napriklad velké rozdiely v mesacnych trzbach. Uz jedna viacsia zakazka dokdze
vyraznym spdsobom ovplyvnit' vysledky pozorovanych ukazovatelov. Jedna sa
v prvom rade o zakazky, ktoré sa uskutocnia len raz za niekol’ko rokov. Na narazové
prirastky v oblasti trzieb vplyva aj technicka zivotnost’ predavaného sortimentu, ktora je
mnohokrat viac ako 15 rokov, priCom realna doba jeho pouzivania prekracuje aj 20

rokov.

Z tohto dovodu spolocnosti odpora¢am uskuto¢niovanie finan¢nej analyzy pravidelne
pocas roka v kratSich Casovych intervaloch. V pripade vynimoc¢nych zékaziek, ktoré
vyraznym sposobom ovplyviiuju vysledky analyz, je ziaduce ocistit vykazy o tieto
jednorazové, mimoriadne a neopakovatelné naklady a vynosy. Castejsie a podrobnejsie
sledovanie poloziek uctovnych vykazov pomoze objektivnejSie vyhodnotit’ celkovi

situaciu v spoloc¢nosti a takisto vyvoj jej efektivnosti a likvidity.

> Porovnanie ukazovatelov s odvetvim a konkurenciou

Uskutocnena analyza finanénych ukazovatel'ov poskytuje spolo¢ne s prognoézou vyvoja
pozorovanych ukazovatelov na d’alSie roky vyborny prehlad o situdcii v spolo¢nosti.
Ku komplexnosti jej chyba porovnanie vysledkov analyz s konkurenciou, pripadne
odvetvim. Odporticané intervaly hodnot pri jednotlivych ukazovateloch st stanovené
vSeobecne a v jednotlivych ekonomickych ¢innostiach sa moézu vyraznym sposobom
lisit. Z doévodu neexistencie vhodnych podkladov neobsahuje tato diplomova praca

porovnanie vysledkov finan¢nych ukazovatel'ov spolo¢nosti s odvetvim.
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Porovnanie spolo¢nosti s konkurenciou by takisto nepodéavalo redlny obraz o jej situacii
na trhu. V pociatkoch podnikania spolo¢nosti KOBIT — SK, s.r.o. neexistovala ziadna
konkurencia, ktora by sa na Slovensku zameriavala na obdobnu ¢innost’. S postupom
Casu sa objavilo niekol'’ko spolo¢nosti, ktoré¢ zacali s vyrobou podvozkov a nadstavieb,
pricom tito vyrobu povazovali len za vedlajSiu Cinnost anie za hlavny predmet
podnikania. KOBIT — SK, s.r.0. si za roky pdsobenia v tejto oblasti vybudoval veduce
postavenie na trhu so zariadeniami na letni a zimnui udrzbu ciest s technologicky

vysokym Standardom.

Napriek tymto skutocnostiam je potrebné, aby bola spolocnost’ ostrazitd a venovala
zvySenu pozornost niektorym problémovym finanénym ukazovatelom, aby sa

v budicom boji o zékazky nestali ich konkuren¢nou nevyhodou.

» Vyvoz do zahrani€ia, predaj v novom segmente

Urcité zvySenie trzieb a ukazovatelov rentability je mozné dosiahnut oZzivenim
spoluprace s okolitymi krajinami, s ktorymi spolo¢nost’ uz v minulosti obchodovala.
Jedna sa hlavne o Pol'sko a Mad’arsko a po upokojeni situdcie aj o ukrajinsky trh. Pre
opitovné nadviazanie obchodnych kontaktov so spomenutymi krajinami, je potrebna
zvysena propagacia ¢i uz zo strany samotnej spolo¢nosti alebo materskej spolo¢nosti

v Ceskej republike.

» Vytvorenie vyhodnejSich zmluv s dodavateP’mi

Nevyhodou zakaziek ziskavanych prostrednictvom verejného obstardvania je neistota
ich vysledkov. Spolo¢nost’ zapojend do sutaze musi ¢akat' na verdikt vysledku a do
tejto doby sa nemoze s istotou predzasobit’. Po uspesnom ziskani zakazky musi nakapit
prislusné komponenty v kratkom c¢asovom obdobi a hlavne za ceny s prirazkou, ¢o

zvysuje jej naklady.

Spolo¢nosti odpori¢am uzatvorit’ s tradiénymi dodavatelmi komponentov vyhodnejsie
dlhodobé ramcové zmluvy, v ktorych bude garantovana nizsia cena dodaného tovaru aj

v pripade kratSieho ¢asového horizontu.
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ZAVER

Cielom diplomovej prace bolo zhodnotenie niektorych finanénych ukazovatel'ov
vybranej spolo¢nosti za urcité obdobie, s vyuzitim Statistickych metdd predpovedat’ ich
budice hodnoty na nasledujuce dva roky anavrh vhodnych opatreni na zlepSenie

sucasného stavu spolocnosti.

Prva cast’ prace popisovala teoretické vychodiskd, ktoré boli podkladom pre Cast’
prakticku. Teoretickd cast’ je rozdelend na tri Casti. Prvé dve casti boli venované
regresnej analyze a Casovym radom, tretia sa zaoberala finan¢nou analyzou a popisom

niektorych finan¢nych ukazovatel'ov.

V tvode praktickej Casti je predstavena spolocnost’, na ktorej bola uskuto¢nena analyza
vybranych finanénych ukazovatel'ov. Finanéné ukazovatele spoloc¢nosti boli vypocitané
pomocou vzorcov z praktickej Casti. Vypocitané ukazovatele boli nasledne podrobené
analyze pomocou Statistickych metéd a vyrovnané vhodnou regresnou funkciou.
Regresné funkcie, vybrané¢ na zaklade vysledkov indexov determindcie, potom
predpovedali hodnoty ukazovatelov na nasledujice roky 2014 a2015. Na zaklade
vysledkov analyzy bolo uskuto¢nené celkové zhodnotenie vypocitanych ukazovatel'ov

vratane porovnania s ich odpora¢anymi hodnotami.

Posledna cast’ prace bola venovana samotnym navrhom na zlepsenie aktualnej situacie
spolocnosti. Z vysledkov analyz spolocnosti je mozné pozorovat predovsetkym
problémy sjej rentabilitou, vykyvy vitrzbach avysoky podiel pohladavok
z obchodného styku. Zaclenenie materskej spolo¢nosti do vyrobného procesu by mohlo
stabilizovat’ jej rentabilitu a zvysit' podiel vyroby na trzbach. Navrh v podobe zmeny
uctovného obdobia, kedy by spolo¢nost’ uzatvarala ictovné knihy k 30. 6., by zas mohol
podat’ realnej$i obraz o stave jednotlivych poloziek uétovnych vykazov Sucasné
hodnoty z konca kalendarneho roka st totiz vyrazne skreslené, ¢o mé vyrazny dopad na
vysledky jednotlivych pomerovych ukazovatel'ov. Ovplyvnit' vysku pohladavok pri
obchodnej spolupraci s organizaciami z rozpoctovej a prispevkovej oblasti je celkom
problematické. Ich vySku je mozné znizit napriklad pomocou predaja vyrobkov

a sluzieb az po uhradeni zalohovej faktury.
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PRILOHA C. 1: VYBRANE POLOZKY SUVAHY ZA
OBDOBIE 20082013 [EUR]

2008 2009 2010 2011 2012 2013
SPOLU MAJETOK 4638313 | 3139120 | 4738512 | 5445722 | 3969539 | 4235055
Neobezny majetok 1383384 | 1287075 | 1211128 | 1166843 | 1101287 | 1007988
ObeZny majetok 3239294 | 1838042 | 3477894 | 4228072 | 2852300 | 3205 705
Zasoby 574218 | 429825 | 842685| 815880 | 789749 | 286028
;(Jl?lﬂ;gggk; 1443012 | 727227 | 1534157 [ 2711673 | 979129 | 1374611
Finantné Gty 1221203 | 680990 | 1098452 | 670864 | 519309| 978810
IS;;[‘;LNIIJE‘}‘X{%EZKY 4638313 | 3139120 | 4738512 | 5445722 | 3969 539 | 4235055
Vlastné imanie 2464143 | 2526845 | 2592940 | 2881572 | 2934588 | 3020 026
ZAKladné imanie 447454 | 447456 | 447456 | 447456 | 447456 | 447 456
VH minulych rokov 1505399 | 1837839 | 1949988 | 2098739 | 2350871 | 2427 387
Zaviizky 2173038 | 597768 | 2145442 | 2563532 | 1034907 | 1214 645
Dihodobé zéviizky 14536 | 23207| 10966| 4275 7336| 2418
Krétkodobé zévizky 2013522 | 503097 | 2082177 | 2490131 | 992505 | 1165447

(Zdroj: KOBIT - SK, s.r.0.)




PRILOHA C.2: VYBRANE POLOZKY VYKAZU ZISKU
A STRATY ZA OBDOBIE 2008-2013 [EUR]

2008 2009 2010 2011 2012 2013
’tl;)l\'fzzll;'}lllz predaja 10 150335 | 4803234 | 8972941 | 14631299 | 6223987 | 6497078
Trzby z predaja

viastnych vyrobkov 417914 | 609937 | 281670 | 484264 | 384078 | 665156
a sluzieb

VLA INCT G G ) 552142 | 250011 | 180091 | 502352 | 147848 | 164464
cinnosti

VH za uttovné 466545 | 196805 | 150751 | 290632| 91516| 100438

obdobie po zdaneni

(Zdroj: KOBIT - SK, s.r.0.)
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