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ABSTRAKT

HALASOVA, Juliana: Meranie vykonnosti konkrétneho podniku — Ekonomicka univerzita
v Bratislave. Podnikovohospodarska fakulta S0 sidlom v Kosiciach;
Podnikovohospodarska fakulta so sidlom v KoSiciach. — Veduci zaverecnej prace: Ing

Zuzana Kudlova, PhD. — Kosice: PHF EU, 2019, pocet stran 79

Ciel'om zavereénej prace je: na zaklade teoretickych poznatkov o tradi¢nych a modernych
pristupoch K meraniu vykonnosti podniku uskuto¢nit’ analyzu vyuZzivanych metod
a navrhnut” vhodny systém hodnotenia vykonnosti v podmienkach vybranej spolo¢nosti.

Préca je rozdelena do 5. kapitol. Obsahuje 9 obrazkov a grafov, 20 tabuliek a 3 prilohy.

Prva kapitola je venovana teoretickému vymedzeniu vykonnosti podniku. Riesi hlavne
finan¢nu vykonnost’ prostrednictvom finan¢nej analyzy, t. j. jej ukazovatel'ov, hlavnych
uloh a ciel'ov, podkladov, postupov, metdd, ¢lenenia a konkrétnych vypocétov na zaklade

teoretickych podnetov.

V dalSej cCasti charakterizujeme ciel’ prace a jeho Ciastkové ciele, ktoré su nevyhnutné na
dosiahnutie primarneho ciela. V Casti metodika prace je charakterizovany podnik, ktory
sme sa rozhodli analyzovat’ a odvetvie, v ktorom pdsobi. Podkladmi na vykonanie analyzy

su finan¢né zavierky a analyzu sme vykonali cez tradi¢né ukazovatele.

Zavereéna kapitola sa zaobera vysledkami prace, vykonanou finan¢nou analyzou. V tejto
Casti sme na zaklade teoretickej Casti z prvej kapitoly vyuzili poznatky na meranie

vykonnosti podniku tradicnymi finanénymi ukazovateI'mi.

Vysledkom rieSenia danej problematiky je na zaklade vykonanej finan¢nej analyzy zistit,

ako je podnik vykonny a ¢o méze spolo¢nost’ spravit’ pre to, aby bol vykonnejsi.
KPacové slova:
Tradiéné metddy hodnotenia vykonnosti, moderné metddy hodnotenia vykonnosti,

finan¢n4 analyza



ABSTRACT

HALASOVA, Juliana: Performance measurement of a particular company - University of
Economics in Bratislava. Faculty of Business and Economics in KoSice; Faculty of
Business and Economics in KoSice. - Head of Thesis: Ing Zuzana Kudlova, PhD. - Kosice:
PHF EU, 2019, 3 pages 79.

The aim of the final thesis is: based on the theoretical knowledge of traditional and modern
approaches to measuring the performance of the company to analyze the methods used and
propose a suitable system of performance evaluation in the conditions of the selected
company. The thesis is divided into 5 chapters. It contains 9 pictures and graphs, 20 tables

and 3 attachments.

The first chapter is devoted to the theoretical definition of company performance. It mainly
deals with financial performance through financial analysis, i. j. its indicators, main roles
and objectives, basis of procedures, methods, breakdowns and specific calculations based

on theoretical basics.

In the next section are characterized the goal of the work and its partial objectives, which
are necessary to achieve the primary goal. In the part of the work methodology is
characterized enterprise, which | decided to analyze and the sector in which it operates.
The basis for the analysis is the financial statements and the analysis was done through

traditional indicators.

The final chapter deals with the results of the work performed by the financial analysis. In
this part, based on the theoretical part of the first chapter, | used the knowledge to measure
the performance of a company with traditional financial indicators.

The result of the solution of the given problem is based on performed financial analysis to

find out how the company is efficient and what the company can do to be more efficient.
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Uvod

V stiCasnosti sa medzindrodné prostredie vykonavajice podnikatel'ski ¢innost
snazi neustale napredovat’ vo svojej Cinnosti a pred svojou konkurenciou. Dolezité je
udrzanie svojich zakaznikov v dosledku neustale sa zvySujucej konkurencie a boja medzi
podnikmi. Deje sa to v dosledku globalizacie svetovej ekonomiky, nastava integracia
podnikov, vznikajd medzinarodné firmy, dohody medzi podnikmi a pod. Meranim svojej

vykonnosti vie spolo¢nost’ ziskat’ informécie o svojom finan¢nom zdravi.

Od 1. januara 2014 maju spolo¢nosti povinnost’ zverejiovat’ i¢tovné dokumenty
stanovené zdkonom do registra ctovnych zavierok. Na zéklade zverejnenych dokumentov

nastava moznost’ porovnavania firiem s konkurenciou a celkovo s odvetvim.

Na identifikdciu slabych asilnych stranok slizi finanéna analyza podniku.
Odhal'uje tak rezervy, ktoré podnik ma a mohol by ich vyuZit’ na svoje inovativne, d’alSie
moznosti na svoj rozvoj. Vyuziva na to G¢tovné dokumenty ako je stivaha a vykaz ziskov

a strat.

Hlavnym cielom diplomovej prace je na zaklade tedrie o merani vykonnosti
uskutocnit’ analyzu a zmerat’ vykonnost’ vybraného podniku. Na jeho splnenie st dolezité
Ciastkové ciele, ktoré maji dolezity podiel najeho splneni. Medzi Ciastkové ciele je
zahrnutd charakteristika podniku a odvetvia, finan¢na analyza podniku a sledovanie
anavrh zmien, ktoré¢ by mal podnik na zdklade vypoctov vykonat. Diplomové praca je
rozdelena na pat Casti, v ktorych je obsiahnuta teoreticka, analyticka a vysledna cast’

analyzy podniku.

Teoreticka ¢ast’ prace zahfiia poznatky o merani finan¢nej situacie v podniku, ktoré
sa nasledne vyuZivaju v praktickej Casti pri realizdcii finan¢nej analyzy. Zdrojmi
teoretickej Casti su odborné knihy, internetové ¢lanky, oficidlne stranky a zédkony, ktoré sa

danej problematiky tykaju.

Pred zhodnotenim finan¢nej situacie podniku je potrebné vykonat’ finan¢nt analyzu
spolo¢nosti vyuzitim teoretickych poznatkov z prvej teoretickej Casti. Hlavnym zdmerom
je charakterizovanie podniku a jeho odvetvia. Zdrojom tychto Casti s oficialne stranky na

internete a interné zdroje podniku ako su napriklad procedury.
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Vyslednou ¢astou prace je samotna finan¢na analyza podniku a vyhodnotenie jeho
ukazovatel'ov. Primarne je potrebné uréit’ silné a slabé strdnky a zmeranie vykonnosti.

V tejto Casti je sucast’'ou aj navrh zmien, ktoré by boli pre podnik vhodné.
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1 Sucasny stav rieSenej problematiky doma a v zahranici

V sucasnej dobe nastupom krizy a Vv ddsledku velkej konkurencie sa podniky
zlucuju, transformujt, predavaji a v dosledku tychto procesov ma velky vyznam meranie
vykonnosti podniku. Vykonnost’ je jeden z hlavnych cielov kazdého podniku. Ak chce
podnik napredovat’, mal by vykonnost’ neustale skimat’ a na zaklade tohto vyskumu menit’
jej kritéria.

V dal$ich podkapitolach uvedieme teoretické poznatky o vykonnosti podniku, ako
sa rozliSuju, aké su ukazovatele na to, aby sa dala finan¢nu vykonnost” hodnotit’ a prejdeme
teoretické poznatky o finanénej analyze, ktorej sa v tejto praci budeme venovat. Dalej tieto

udaje budeme spracovavat’ v praktickej casti.
1.1 Vykonnost’ podniku

Vo vSeobecnosti mdzeme definovat’ vykonnost’ ako popis skimaného procesu
¢innosti v porovnani s inym procesom na zéaklade ich podobnosti. Porovnavanie prebieha
na zéklade urcitych kritérii, kde sa skuma cCinnost’ s referenénym javom. Nasledne sa
vysledky skumaného procesu porovnavaju sjeho referenénymi prvkami, t. j. s
jeho idealnym stavom a priebehom. Mo6Zeme ju merat’ z roznych hl'adisk. Vykonnost’ tak
delime na finan¢nu a nefinancnu.

Tradi¢ny spOsob merania je analyza finanénych ukazovatel'ov. Tie ndm pomahaji
ziskat’ neustaly prehl'ad o finan¢nej situacii podniku ako napriklad ukazovatele likvidity,
aktivity, rentability a zadlZenosti. ,,Finan¢na vykonnost’ moze byt definovana ako meradlo
finan¢nej situdcie podniku v ramci nejakého ¢asového obdobia, ktoré nam hovori, ako
efektivne podnik vyuZiva svoje zdroje na generovanie zisku.* (Malik, M. S., Nadeem. M.,

2014, s. 3).

1.2 Nefinan¢na vykonnost’

Velka konkurencia firiem, technologicky pokrok a ekonomicky vyvoj prinatil
firmy brat do Gvahy aj iné aspekty ako len tie finan¢né, aby mohli stale napredovat.
Zameriavaju sa tak na nefinancné ukazovatele, vd’aka ktorym moézu spolocnosti
napredovat’ aj do buducnosti a nevychadzaju len z prvkov z minulosti. Na to pouziva

podnik nefinan¢né ukazovatele.
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Medzi ne patri napriklad pozorovanie spokojnosti a sluzieb zakaznikov, vnimanie
cash flow alebo rastu podniku. Tieto prvky merania su ale subjektivne, pretoze sa riadia
pocitmi a intuiciou. Na rozdiel od finanénych ich meranie nema ziadne Standardy ako pri
finanénych. No napriek tomu moézeme vdaka nim napredovat, predvidat, udrziavat

a zlepSovat’ tak vztahy so zdkaznikmi a zistit’ ich potreby.

1.3 Finanéna vykonnost’

Druhym spdsobom na meranie vykonnosti je financna vykonnost’, ktorej sa budeme
venovat aj vtejto praci. Je to tradiéné meranie kvantitativnych hodnét v podniku
kriteridlnymmi hodnotami vykonstruovanymi prostrednictvom dat z Gctovnych vykazov.
Kedze je kazdy podnik iny svojim spdsobom, je potrebné zvolit vhodné parametre
ametddy na meranie jeho vykonnosti. Delenie finanénych ukazovatelov financnej
vykonnosti je na tradi¢né a moderné.

NajdolezitejSie v merani financnej vykonnosti podniku je vytvéaranie zisku. Tento
ukazovatel’ je dolezitym na dosiahnutie hlavného ciela a je aj prostriedkom na meranie
hospodarskych vysledkov v podniku, av§ak nemo6zeme tvrdit’, Ze sme nim zmerali podnik
komplexne. Na takéto hodnotenie st dolezité aj iné parametre. Nevyhodou tohto merania
je v dosledku zachytavania aktualneho stavu podniku nezachytava iné tiez vel'mi dolezité
aspekty ako interné procesy, aktivity 'udskych zdrojov a podobne.

Podl'a D. Pavelkovej a A. Knapkovej delime ukazovatele na hodnotenie vykonnosti
podniku na:

1)* klasické/tradi¢né — opieraju sa hlavne o zisk

2) moderné — opieraju sa najma o rast hodnoty podniku. Patri sem model EVA,
MVA, CFROI, BSC atd’. ,, (Pavelkova, 2005, s. 16)

Informacie, prostrednictvom ktorych ziskavame moznost’ na posudenie podniku su
obsiahnuté vo financnej analyze. Jej cielom je ohodnotit’ minult a sucasnu vykonnost’,
silné a slabé stanky podniku. Pozivame je ako nastroj na meranie a hodnotenie finan¢ne;j

vykonnosti firmy.

1.4 Finan¢na analyza

Literatura definuje finanéni analyzu z najuzSieho ponatia ako ,,rozbor udajov
Z uctovnictva, resp. z finan¢nych vykazov.“ (Suvova akol. 1999, s. 15). Podla inych

autorov je tato definicia nedostacujiica. Ak chceme kvalitnti finan¢nu analyzu, potrebujeme

15



okrem finanénych vykazov zobrat do uvahy aj firemni minulost’ a predpovedanie
buducich finanénych podmienok.

Ulohou finané¢nej analyzy je komplexne zhodnotit' finanéna situaciu podniku.
Vdaka nej mozeme zistit' ziskovost podniku, ¢i ma vhodnu kapitdlova Struktaru,
schopnost’ splacania zavézkov, efektivita vyuzitelnosti aktiv a iné. Jej vyznamnost’ spociva
prevazne v spravnych rozhodnutiach manazérov v oblasti nastavenia optimalnych
finan¢nych Struktar, pri alokdcii volnych penaznych prostriedkov, rozdelovani zisku
a pod.

Finan¢nt analyzu vyuzivame pri zabezpeceni optimalneho mnozstva podnikovych
financii a ich $truktiry. Vd’aka nej mozeme odhalit’ aj pri¢iny urCenia finan¢nej situacie
podniku. Jej predmetom je sumarizacia aktivit podniku na trhu a vysledkom jej prace je
zhodnotenie finan¢nej situacie podniku. Tam sa zahffiaji aj priméarne oblasti ktoré
ovplyviiuje, ako inovacna aktivita, marketingova Cinnosti, kvalita a objem vyroby a pod.,
ktorych vysledkom je odhalenie slabych asilnych stranok v podniku a diagnostika
finan¢ného zdravia spolo¢nosti. Velky vyznam ma tak pre manazment podniku a pre ich
rozhodovanie.

Pre svoje potreby vyuzivaju finanént analyzu rézne subjekty, napriklad manazment
podniku, zamestnanci a odborari, ktorych mozno zaradit do internych uzivatel'ov.
Hlavnym uzivatelom je manazment, ktorému poskytuje podnety na proces riadenia.

Zamestnanci a odborari ju vyuzivaji prevazne v mzdovej a socialnej oblasti.

1.4.1 Ulohy a ciele financnej analyzy

Zékladnym cielom finanénej analyzy podniku je identifikovat silné a slabé stranky
podniku. Na zéklade relevantnych zistenych stranok podniku vieme vykonat’ sprévne
rozhodnutia, ktoré sa tykajd buddcnosti podniku. Jej zékladné ulohy su:

e rozhodnut o sucasnej a buducej potrebe a struktire kapitalu,

e rozhodnut’ o tom, ako budl finan¢né zdroje umiestnené,

e rozhodnut’ o tom, ako prerozdelit’ zisk,

e vykonavat’ analyzu a kontrolu hospodarskych podnikovych ¢innosti,
e zistit’ slabé a silné stranky podniku,

¢ vyhodnotit’ finan¢né zdravie podniku,

e vyhodnotit’ finan¢nu situaciu v podniku,

e urcit, aké Cinitele ovplyviuju finanéné zdravie podniku,
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e rozhodnut o tom, ako prerozdelit’ zisk.

Hlavnym ciel'om je uréit, ¢i je finanény podnik zdravy. A ak nie je, tak nasledne
vykonat' rozhodnutia o tom, ako spravit’ podnik finanéne zdravym. Cinitele, ktoré posobia
na podnik rozdelujeme na interné a externé. Vdaka dobrej analyze vieme zhodnotit’
finanénu situaciu spolo¢nosti, zistit’ Cinitele, ktoré na iu posobia, ¢i uz tie pozitivne alebo

negativne.

1.5 Zaklad pre finan¢ni analyzu

Na to, aby sme financni analyzu mohli vykonat, musime poznat zdroj jej
informécii, ktorym su ucltovné =zavierky. Tie sa rozdeluji na finan¢né alebo
vnutropodnikové. Podla povahy analyzy st potrebné aj d’alSie zdroje potrebné pre jej
vykonanie, ked’Zze finan¢ny vykaz nam nedava komplexny obraz o podniku. Vdaka
kvalitnym a komplexnym datam mozno dosiahnut’ ¢o najpresnejsie vysledky.

Okrem uctovnej zavierky mozeme vyzivat vo finan¢nej analyze aj poznatky
z kapitalového trhu, externé informacie z okolia v oblasti ekonomiky napriklad Obchodny
zakonnik, informacné Statistické materidly o vyvoji ekonomiky, rozne odborné Elanky

a pod.
1.5.1 Financné uctovné zavierky

Finanéné uctovné zavierky su najpouZzivatelnejSie v praxi, pretoze si lahko
dostupné a majt jednotna prehl'adnt podobu. Inak ich mézeme nazvat’ aj externé, sluZia
uzivatelom z externého prostredia firmy, ktory maji zaujem o informécie o Struktare
a stave majetku firmy, jej zdrojoch, vysledku hospodarenia a pohybe finanénych tokov.

Podl'a zdkona o0 UCtovnictve je uCtovna zavierka ,Strukturovanid prezentacia
skuto¢nosti, ktoré sii predmetom uctovnictva, poskytovana osobam, ktoré tieto informacie
vyuzivaju, t. j. okrem samotného podnikatela aj banky, daiiové urady atd’.* (§17, Zakon
0 uctovnictve)

Musi obsahovat’ nazov uctovnej jednotky, obchodné meno, u fyzickych osob je to
meno, bydlisko a miesto, kde podnikaju, identifikatné Cislo, dent zostavenia uctovnej
jednotky, den zostavenia uctovnej zavierky, ¢asové obdobie, na aké sa zostavila a podpis
opravnenej osoby.

V sustave jednoduchého uctovnictva sa rozdel'uje na:
1. Vykaz o prijmoch a vydavkoch - obsahuje kone¢né sucty penazného dennika za
celé Giétovné obdobie. Stipec prvy obsahuje prijmy a druhy vydavky.
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2. Vykaz o majetku a zavézkoch - obsahuje koneéné stavy zo vsetkych uctovnych
knih, ktoré spolocnost’ v u¢tovnictve viedla (petiazny dennik, kniha pohladavok,
kniha zavazkov, pomocné knihy overené inventarizaciou majetku a zavazkov).

V ststave podvojného uctovnictva tvori uctovna zavierka jeden sthrn tychto
vykazov:

1) Sdvaha
Pod pojmom stivaha alebo balance sheet méZeme rozumiet’ stav majetku a kapitalu

firmy vo finanénom vyjadreni z pohl'adu jeho formy a zdrojov financovania po¢as daného
casového obdobia.

V tomto dokumente plati bilan¢na rovnovaha majetku a zdrojov. Jej 'ava strana je
majetkova, oznacovand ako aktiva, a druhd strana je kapitdlovd, zahfiia pasiva podniku,
jeho kapital. Kazdy podnik si chce udrzat majetkovo-finanénll stabilitu, ¢o znamena
spravny vztah medzi aktivami a pasivami.

Zostavuje sa na konci U¢tovného obdobia, ¢ize 31. 12., kazdy rok. Suvahu vSak
mozeme zostavovat’ nie len na konci obdobia, ale napriklad aj polro¢ne, ro¢ne, Stvrtrocne.
Mimo toho je potrebné ju vykonat pri zalozeni podniku ainych mimoriadnych
udalostiach, ako napriklad pri zemne pravnej formy, pri rozdeleni alebo spojeni podnikov,
pri konkurze alebo likvidacii.

Vykaz ziskov a strat

Tento vykaz nam umoziuje ziskat' informacie o vztahu medzi vynosmi a nékladmi
v podniku za 0étovné obdobie. Pozname ho aj pod inym nazvom — vysledovka. Jeho
obsahom su také penazné prostriedky, ktoré podnik nadobuda za sledované obdobie zo
svojej Cinnosti, ¢o predstavuje vynosy v podniku. Na druhej strane sleduje peniazné
prostriedky, ktoré boli cielovo vynaloZzené na fungovanie podniku. Vysledkom je zisk,
ktory odratava naklady od vynosov. Zisk tak ukazuje uctovny stav podniku.

3) Vykaz cash flow

Prekladame ho ako vykaz penaznych tokov . V tomto vykaze si zosumarizované
skuto¢né hotovostné toky spoloc¢nosti. Predstavuje rozdiel medzi penlaznymi vydavkami
a prijmami. Tento rozdiel vznika v dosledku ¢asového nesuladu medzi hospodarskymi
operaciami a ich finanénym zachytenim.

Cash flow rozdel'ujeme podl'a ¢innosti podniku na prevadzkovy/bezny, v ktorom su

obsiahnuté zakladné ¢innosti spoloc¢nosti. Investi¢ny, kde sa nachadzaju ¢innosti v podniku
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s nehmotnym a hmotnym majetkom. A finan¢ny, kde sa nachadzaji cinnosti a zmeny,

ktoré sa tykaju objemu a strukttry vlastného kapitalu a dlhodobého cudzieho kapitélu.
1.5.2 Trojbilancny systém

Prepojenie na zakladne funkénosti vykazov UJ je vysvetleny v trojbilanénom
systéme. Ide o prepojenie suvahy, vykazu ziskov a strat a vykazu cash flow medzi ktorymi

su urcité vazby, ktoré musia dodrzat’ bilan¢ny systém.

Cash flow Sudwvaha Vykaz ziskov a strat

Aktiva Pasiva
Potiatotny Vydaje Majetok Vlastny Maklady
stav PP kapital

3
Vynosy
Prijem Koneény PP CUd_Z"' Zisk
stav PP kapital
a

Obrazok 1 Trojbilanény systém

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a KUBICKOVA, Dana a Irena JINDRICHOVSKA.
Financni analyza a hodnoceni vykonnosti firmy. Praha: C.H. Beck, 2015. Beckova edice
ekonomie. 342 s. ISBN 978-80-7400538-1

Podl'a obrazka €. 1 stred trojbilanéného systému tvori suvaha, ulohou vykazu zisku
a strét je vysvetlit’ proces tvorby zisku a vykaz cash flow nam pomaha vysvetlit' zmeny
v penaznych prostriedkoch. Prvok, ktory nam zjednocuje vSetky tri vykazy s zisk
a penazné prostriedky.

Ako moézeme vidiet' vtomto systéme nastavaju 4 zakladne typy hospodarskych
operacii v podniku.

Prvy typ, tam patria transakcie, ktoré maju finanény charakter, maji vplyv na
peitazné prostriedky, a zdrovenl si vynosom alebo ndkladom. Tieto transakcie s

najjednoduchsie, pretoze naklad je vydavkom, vynos je prijmom. Tak dochadza k ¢istému
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pefiaznému toku a to vyjadruje zmenu stavu penazi vo firme. V pripade, ak ide o naklad,
vtedy nastdva ubytok penazi. Ak ide o vynos, nastava prirastok penazi. Vyjadrujeme to
vzt'ahom:

Zaciatotny stav PP = —naklady + vynosy = konecny stav PP,

Do druhého typu patria transakcie, ktoré neovplyviiuja zisk, st obsiahnuté v 2. type
hospodarskych situacii. Tieto finan¢né transakcie zvySuju alebo znizuju stav PP a zaroven
V tom istom Case vyvolavaji zmenu aktiv alebo kapitalu zo stvahy. To predstavuje Cisty
penazny tok. Patri tu napriklad nakup zasob, vyplata dividend a pod. Vieme to zapisat aj
touto rovnicou:

ZacCiatolny stav PP + zniZenie A — zvySenie A + zvySenie K — zniZenie

= konecny stav PP

Medzi treti typ patria transakcie neovplyviiujuce PP. M6Zzu byt vo forme majetku
alebo nepenaznych transakcii. Ide o tzv. uctovny tok, ktory stoji uprostred produkéného
cyklu.

Vo forme nepenaznych transakcii, kde stvahové a vysledkove premeny sa
vzajomne nahradzaju a preto nedochadza k pohybu penazi. Zaciatocny stav PP podniku sa
tak nemeni po realizécii tychto transakcii. Vychadzame z rovnice:

Zaciatocny stav PP = +V — zvySenie A alebo zniZenie K = konecny stav PP
alebo
Zaciatocny stav PP = +N — zvySenie K alebozniZenie A = konecny stav PP

Treti typ, kde patria v ramci stvahy nefinanéné transakcie, ktoré moézu mat
charakter uctovnych tokov. Patri tu zvySenie aktiv aj pasiv v jednom Case, zniZenie aktiv
apasiv vjednom case, znizenie 1 polozky aktiv a1l polozky pasiv v jednom case
azvysSenie 1 polozky kapitalu a zaroven zniZzenie 1 poloZzky kapitdlu. Rovnicu zapiSeme
ako:

ZSPP = — zvySenie A alebo zniZenie K + zvySenie K alebo zniZenie A = KS PP

pri¢om ZS - zaciato¢ny stav, KS - kone¢ny stav.
1.6 Postup a zasady pre finan¢ni analyzu

Pre vykonanie finan¢nej analyzy je potrebné:
1. Sformulovanie jej cielov a uréenie subjektov
2. ldentifikacia zdrojov informécii

3. Vyber metdd financnej analyzy
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4. Qverovanie a priprava zdrojovych udajov pre dané metody

5. Zhodnotenie vypocitanych vysledkov a ich interpretacia

6. Zhrnutie zaverov a formulacia moznych odporucani

Cielom finan¢nej analyzy je zhrnutie moznosti financii podniku, jej financnu

doveryhodnost’ a spolahlivost. V prvom rade mame zistit’ jej financné zdravie, od ¢oho

zavisi jej vykonnost apozicia na trhu. Finan¢né zdravie vyjadruje rozsah odolnosti

podniku na externé a interné vplyvy podl'a sti¢asnej finan¢nej situacie.

Naproti rozdielom vykonadvania finan¢nej analyzy v podnikani je nevyhnutné

spomenut’ niekol’ko spolo¢nych zasad pre jej realizaciu:

ucelnost’, z tejto zasady jednoznaéne vyplyva, ze kazda analyza musi mat’
spravne definovany ciel’, ktorému je podriadena a zostavena cela analyza
komplexnost’, ktord znamend, ze finan¢na analyza sa tvori ako celok.
Procesy Vv podniku tak nie je mozné merat’ a skimat’ jednotlivo, ale musia
tvorit’ vztahy medzi sebou a musia mat’ medzi sebou suvislosti.
skuto¢nost’/konkrétnost’, potrebuje tak zA&very, navrhy a opatrenia
vV redlnom case vecne zamerat, pozaduje tak inovécie, nové progresivne
zamery pozitivne ovplyvitujuce ekonomickll ¢innost’.

objektivnost’ a kritika, vd’aka ktorym je pravdiva a nie je subjektivna. Je
ziskavand objektivizaciou Cinitelov ovplyviujicich hospodarsku ¢innost'.
Dolezitou sucastou je aj kritika a naro¢nost’ kritérii a cielov, aby sa podnik
vedel posunut’ vpred.

systémovost’, aby minulé, sucasné aj buduce analyzy boli prehl'adné pre

lepSie porovnanie.

1.7 Clenenie finan¢nej analyzy

Primarne delenie finan¢nej analyzy je odlisné v zavislosti od analytika, ktory ju

vykonava a od sp6sobu jej vykonania. Deli sa na fundamentélnu a technick( analyzu.

Fundamentélna analyza je zaloZend na expertnom sude kvalifikovaného analytika.

Technickd analyza je zalozena na kvantitativnych ukazovatel'och ekonomickych

informacii aich spracovanim rdoznymi metodami ako napriklad matematickymi,

Statistickymi, algoritmizovanymi a ich vysledky sa d’alej spracuvavaju.
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1.8 Metody finanénej analyzy

Na meranie finan¢nej analyzy vyuzivame viacero metod:
1. Analyza absolutnych, stavovych ukazovatel’ov:
a) Horizontalna analyza
b) Vertikalna analyza
2. Analyza fondov finanénych prostriedkov/rozdielové ukazovatele
a) Analyza cistého pracovného kapitalu
b) Analyza cistych pohotovych prostriedkov
C) Analyza cistych penaznych pohladdavkovych fondov
3. Analyza pomerovych ukazovatel’ov
a) Analyza rentabilnych ukazovatelov
b) Analyza likvidnych ukazovatelov
C) Analyza ukazovatelov zadlZenosti
d) Analyza ukazovatelov aktivity

e) Analyza ukazovatelov trhovej hodnoty

1.9 Analyza absolutnych ukazovatelov

Vychédza z jednoznaénych ukazovatel'ov. Analyzujeme priamo uétovné vykazy
a hodnoty poloziek v nich obsiahnutych. Absolutne ukazovatele mézu mat’ charakter:
a) stavovych ukazovatelov - nezavisia od ¢asového rozpitia, vyjadruji udaje
0 stave ku konkrétnemu ¢asovému okamihu.
b) tokovych ukazovatelov — zéavisia od Casového obdobia, skima konkrétne
¢asové rozmedzenie. Ich zdrojom je vykaz ziskov a strat a vykaz cash flow.
Analyzu absolutnych ukazovatelov tvori horizontalna a vertikdlna analyza.
Horizontéalna je aj inak nazyvana analyza trendov a vertikalna, analyza percentualneho

rozboru. Obe analyzy sa vzajomne dopliiajd.

1.9.1 Horizontalna analyza

Horizont4dlna analyza analyzuje trendy. Jej tlohou je wvycislit a vyhodnotit
absolutne a relativne zmeny jednotlivych poloziek po riadkoch vo vykaze. Sleduje vyvoj
tychto poloziek. Je tu potrebné mat’ dlh§i ¢asovy rad tdajov a vylucit’ niektoré z nich,

napriklad mimoriadne vplyvy.
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Horizontéalna analyza dostala takyto nazov preto, lebo v jednom riadku je viacero
obsahovo rovnakych udajov. Tie sa od seba liSia ¢asovym obdobim. Skima tak vyvoj
poloziek v horizontdlnom smere, vzt'ah medzi majetkom a zdrojmi Krytia majetku.

V tejto analyze je brané do Gvahy zlaté bilanéné pravidlo. Hovori, Ze pripustné je
pouzit’ len také financné zdroje, ktoré podnik dlhodobo ma. Patri tam napriklad vlastné
imanie a dlhodobé zavazky. Plati rovnica:

NM <VI+ DZ,resp.NM — (VI+DZ) <0

Ak tato rovnica plati, t. z. Ze neobezny majetok je nizS$i ako vlastné imanie

a dlhodobé zavazky spolu, podnik je prekapitalizovany. Ak by rovnica mala tvar:
NM >VI+ DZ,resp.NM — (VI+DZ) >0

vtedy hovorime, Ze podnik je podkapitalizovany. Je lepsie, ak je podnik
prekapitalizovany ako podkapitalizovany. Vtedy je predpoklad stability podniku.

V suvahe musi byt zachovana bilan¢na rovnovaha, ¢o znamend, ze tieto vzt'ah
ovplyviiuju aj obezné aktiva. Tie by mali byt kryté kratkodobymi zdrojmi. Vznika tak
rovnica:

OA > KZ,resp.OA—KZ >0

Ak podrla tejto rovnice plati, ze obezné aktiva s vicsie ako kratkodobé zavizky,
podnik je prekapitalizovany. Takyto stav nastava vtedy, ak cast’ dlhodobych zdrojov sa
vyuZziva na krytie obezného majetku. Tento rozdiel sa nazyva ¢isty prevadzkovy kapital.
MobzZe nastat’ aj:

OA < KZ,resp.OA—KZ <0

V tomto opa¢nom pripade su obezné aktiva nizsie ako kratkodobé zavizky. Podnik
je v tomto pripade podkapitalizovany. Podnik vtedy pouzil kratkodoby kapital, zavazky na
financovanie dlhodobého majetku. Takyto stav nie je Ziaduci pre firmu, je nebezpecny pre
jeho stabilitu. Spolo¢nosti tak vznikd povinnost vratit' cudzi kapital skor ako dojde

k navratnosti majetku. TUto rovnicu nazyvame preto nekryty dih.

1.9.2 Vertikalna analyza

Vykonava percentualne rozbory finanénych vykazov. Vypocitava percentudlny
podiel jednotlivych polozZiek na sucte. Je vhodné ako aj pri horizontdlnej analyze pracovat’
s dlh§im ¢asovym radom. Nazov vertikalna dostala preto, lebo relevantné potrebné Gdaje

st umiestnené vertikalne, v rade.
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Do analyzy absolutnych ukazovatel'ov zahifiame aj rozdielové ukazovatele. Ich
cielom je analyzovat’ a riadit’ financnu situdciu podniku, to znamena, ¢i svojimi aktivami

kryje svoje zavizky, t. j. ¢i je likvidny alebo nie.
1.10 Analyza fondov finanénych prostriedkov/rozdielové ukazovatele

Rozdielové ukazovatele sa vyuzivaju hlavne na riadenie likvidity podniku. Ich
vypocet spocCiva v rozdiele nejakej polozky aktiv a pasiv. Patri tu Cisty pracovny kapital,
¢isté pohotové prostriedky, Cisty peniazno-pohl'adavkovy fond.

1. Analyza Cistého pracovného kapitalu

Najviac Vv praxi vyuzivanym rozdielovym ukazovatelom z pohladu manaZmentu

a vedenia podniku je Cisty pracovny kapital (net working capital). Vypocitame ho ako:
Pracovny kapital = obeiné aktiva — kratkodobé zavazky

Pod obezné aktiva patria zasoby spocitané s pohl'adavkami a finanénym majetkom.
Vysledkom je zpohladu vedenia firmy ta cCast spolo¢nosti, ktora je financovana
dlhodobymi zdrojmi z finan¢ného fondu. Ak vznikne nepriazniva situéacia a podnik si chce
udrzat’ svoju hospodarsku ¢innost’, pouziva vtedy tento relativne vol'ny kapital, aby mu
nehrozila situécia, Ze neo¢akavana udalost’ ohrozi jeho platobnu schopnost’.

2. Analyza ¢istych pohotovych prostriedkov
Cisté pohotové prostriedky su rozdielom pohotovych pefiaznych prostriedkov resp.
finan¢nych Uctov a momentalne splatnych zavizkov. Sleduje sa tak okamzita likvidita.
CPP = pohotové petiainé prostriedky — okam?Zite splatné zavazky
3. Analyza ¢istych pefiaznych pohPadavkovych fondov
Cisty pefiazny pohladavkovy fond je zlaty stred medzi ¢&istym pracovnym

kapitalom a ¢istymi pohotovymi penaznymi prostriedkami.
1.11 Analyza pomerovych ukazovatel’ov

Pomerové ukazovatele vo finan¢nej analyze ndm umoZiluji nadobudnit’ rychly
obraz bez nakladov o zékladnych finan¢nych charakteristikach. Tieto ukazovatele sa menia
v zavislosti od cielov jednotlivych podnikov aich Specifickych poziadaviek. Je to
najpouzivanejsia analyza.

Analyza pomerovych ukazovatelov je zakladnym nastrojom financnej analyzy
¢iselnych vztahov finanénych a Gctovnych informacii. Vel'kou vyhodou je aj skutocnost’,
ze prostrednictvom nich vieme vykonavat porovnanie ¢asové, medzipodnikové bez toho,

aby zaviselo na velkosti podnikov, ktoré chceme porovnavat’.
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Tieto ukazovatele si rozdelené do 5 kategorii. Patria tu ukazovatele rentability,
likvidity, aktivity, zadlzenosti a trhovej hodnoty. Dohromady tvoria obraz o finan¢nej
situdcii podniku. Mieru, ak je podnik schopny dosahovat zisk pomocou svojho
investovaneho kapitalu vieme zistit' pomocou ukazovatel'ov rentability. Schopnost’ platenia
zavazkov vypovedaju ukazovatele likvidity. O tom, ako vyuzivame majetok firmy, nam
hovoria ukazovatele aktivity. Ukazovatele zadlzenosti nam tvoria obraz o stabilite podniku

a jej struktare finan¢nych zdrojov.

1.11.1 Ukazovatele rentability

O tom, aky vykonny a vynosny je podnik ndm hovoria ukazovatele rentability. Patri
tu rentabilita vlastného kapitalu, rentabilita trzieb, rentabilita aktiv, vlozeného kapitalu a

dlhodobych zdrojov:
e rentabilita vlastného kapitadlu ROE (return on equity)

Rentabilita vlastného kapitalu ma vel’ky vyznam pre vedenie podniku, vlastnikov,
spolo¢nikov a investorov. Vypocitame ho ako:

Cisty zisk

ROE =
vlastny kapital

Jeho zdmerom je sledovat a zistit, ¢i kapitdl vloZzeny do podnikania prinaSa
uspokojivy vynos. Ak sa hodnota ROE dostane pod priemernud Grokovu mieru, vysledok je
nedostato¢ny. Priemernti trokova mieru vypocitame ako:

nakadové Uroky

Priemerna arokova miera = — ——
priemerné urocené dlhy

Pod nakladovymi Grokmi rozumieme uroky z prijatych Gverov. V menovateli tohto

vzt'ahu predstavuju priemer urocenych dlhov.
¢ rentabilita trzieb ROS (return on sales)

Na to, aby sme zistili, kol’ko centov hrubého zisku pripada z kazdého 1 € trZieb,
sliZi na vypocet rentabilita trzieb ROS. Ukazuje nam zhodnotenie trzieb. Vypocitame ho
ako:

ROS — éistjj zisk
trzby
Medzi trzby zaradzujeme trzby z predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb a trzby

z predaja tovaru. Tento ukazovatel by mal mat” hodnotu vysSiu ako 10 %. Pohybuje sa

priblizne od 2 % do 50 %. Na to, aby sme z neho mohli nie¢o vy¢itat, je potrebné poznat’
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trendy, konkurenciu a odvetvie. Jeho nizka hodnota moze byt’ spdsobena rychlym obratom
zasob. Vysoka hodnota na druhej strane pomaly rast obratu z&sob a nizky objem trzieb.
e rentabilita aktiv ROA (return on assets)
Vypovedaciu schopnost’ o tom, aka ¢ast zo zisku bola vyuzitd z investovaného
kapitalu alebo ako vynosné boli aktiva, ma rentabilita aktiv. Hodnotu vypocitame ako:
__ Cisty zisk

ROA =
aktiva

Ako mozeme vidiet, do pomeru davame zisk s celkovymi aktivami. Oznacuje
produk¢nu silu podniku a ¢im je jeho hodnota vyssia, tym je to pre podnik lepsie.

¢ rentabilita vloZeného kapitalu ROI (return on investment)

Na to, aby sme zistili, aky mame zisk z investicie, vyuzivame ukazovatel
rentabilitu vlozeného kapitadlu. Vd’aka nemu vieme hodnotit’ hospodarske strediska. Jeho
hodnota mé4 vyznam hlavne pre finan¢ného riaditel’a vo financ¢nej analyze. Vypocitame ho:

Cisty zisk

ROI =
celkové aktiva — kratkodobé cudzie zdroje

¢ rentabilita dlhodobych zdrojov ROCE (return on capital employed)
Rentabilita investovaného kapitalu alebo inak rentabilita dlhodobych zdrojov
predstavuje hodnotu, kol’ko podnik dosiahol z jedného eura hospodarskeho vysledku pred
odpoctom dani, ktory akcionari investovali. Vypocet ROCE:

zisk pred zdanenim a Urokmi

vlastny kapital + rezervy + dlhodobé zavazky + bankové dlhodobé tvery

Ukazovatele zisku

Pod ukazovatele rentability patria aj ukazovatele zisku. Ten moze byt vyjadreny
roznymi sposobmi. Pri tomto merani vykonnosti sa vychadza vzdy z urcit¢ho Casového
hl'adiska, t. z. v ur¢itom obdobi. Je to najzndmejSie meranie vykonnosti podniku. Kedze je
to daj, ktory je povinne zverejiiovany podnikmi, vieme si tak urobit’ obraz o tom, ako sa
podniku dari oproti konkurencii. Zisk vyjadrujeme ako:

e EAT (earnings after taxes) - ¢isty zisk — je rozdielom medzi ndkladmi

a vynosmi, ocCisteny o dane aur¢ité obdobie. Je ureny na rozdelenie medzi

vlastnikov spolo¢nosti, medzi podnik a jeho rozvoj, vyvoj v buducnosti. Sluzi ako

nahlad finanéného zdravia podniku pre banky a investorov. Vytvara tak prvy

pohl’ad o spolo¢nosti.

e EBT (earnings before taxes) - hruby zisk — je to zisk, ktory obsahuje dan.
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e EBIT (earnings before interest and taxes) — zisk pred zdanenim a odpo¢itanim

urokov — vypocita sa ako EBT + nakladové uroky.

e EBITDA (earnings before interest, taxes depreciations and amortization

charges) — zisk pred zdanenim, urokmi a odpismi — méZeme ho inak nazvat’ aj

EBIT navySeny o Uroky. Je vyuzivany v analyze pomerovych ukazovatelov

a finan¢nym riaditelom. PouZiva sa aj pre medzindrodné porovnanie ziskovosti

firiem, nakol’ko vypocet je odlisny v roznych krajinach.

1.11.2 Ukazovatele likvidity

Likvidnost” je schopnost’ podniku ¢o najrychlejSie transformovat” majetok na

penazné prostriedky. Na to, aby sme zistili, ¢i podnik prosperuje a vie si splacat’ svoje

zavazky je dolezité poznat’ Struktiru majetku, pretoze kazdy majetok je odlisne likvidny.

Dalej musi mat’ dostatoény a vyvazeny pritok pefiaznych prostriedkov.

Podra likvidnosti rozdel'ujeme majetok na:

najlikvidnejsi, kde patri kratkodoby financny majetok,

majetkové sucasti uskutocnitel'né v kratkom ¢asovom horizonte,
menej likvidné napriklad zasoby,

dlhodobo likvidny majetok, kde patria napriklad terminované vklady,

nelikvidny majetok ako dlhodoby hmotny majetok

Pozname:

o likviditu pohotovl - dolna hranica hodnoty tohto ukazovatela je 0,2,
t. z., Ze na 1 € kratkodobych zavéazkov pripadd minimalne 0,20 € finan¢ného
majetku. Hornt hranicu tvori hodnota 0,6. Ak je jeho hodnota vyssia,
znamena to, Ze podnik mé nadbyto¢ne vel'a majetku. Vypocitame ju ako:

kratkodoby finatny majetok

kratkodobé zavazky celkom

o likviditu beinu — je doplnena o kratkodobé pohladavky. Hodnoty
dolnej hranici st 1 ahornej 1,5. To znamend, ze objem kratkodobych
zavazkov by nemali byt vysSie ako finanény majetok a kratkodobé
pohladavky. Vypocitame ju:

kratkodoby finatny majetok + kratkodobé pohladavky

kratkodobé zavazky celkom
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likviditu celkovu — ide o likviditu beznu, ktora je doplnena v Citateli
0 zasoby. Interval, v ktorom by sa tato likvidita mala pohybovat’ je vo vyske
od 2 do 2,5. Jej vypocet je:

kratkodoby finatny majetok + kratkodobé pohladavky + zasoby

kratkodobé zavazky celkom

1.11.3 Ukazovatele aktivity

Aby bol podnik stabilny, potrebuje efektivne vyuzivat' svoj majetok. O tejto

skuto¢nosti ukazuju hodnoty ukazovatelov aktivity spolo¢nosti. Majetok je potrebné

udrziavat’, preto ak ma podnik majetku privel'a, méa s nim spojené naklady navyse. Velka

Cast’ majetku je krytd uverom. Preto ¢im viac majetku, tym vyS$i Gver a S tym spojeny

vysoky urok. Na druhej strane nie je ani dobré, ak ma podnik malo majetku, pretoze ma

potom nizky objem vyroby a prichadza tak o trzby.

Do ukazovatel'ov aktivity patri:

doba obratu zasob — hovori o0 tom, kol’ko dni priemerne trva predaj zasob
podniku. Napriklad ak je jeho hodnota 40, tak to znamena, ze 40 dni su
zasoby v sklade, od nakupu po predaj. Vypocitame ho:

zasoby

360
triby

Doba obratu zasob =

doba inkasa pohl’addvok — ukazuje, za aky Cas dostane spolo¢nost’ svoje
pohladavky od dlznikov. Cim je tento ukazovatel niz§i, tym potrebuje
spolo¢nost’” menej zdrojov na financovanie. Ak je jeho hodnota vysoka,
ukazuje nam to nespolahlivost’ odberatel'ov. Vypocitame:

kratkodobé pohl'adavky
x360

Doba inkasa pohl'adavok = -
trzby

doba splatnosti zavazkov — dava informacie o tom, ako si spolo¢nost’ plati
svoje zavizky. Ukazuje to doveryhodnost podniku. Cim je jeho hodnota
vys$§ia, tym je podnik menej dbveryhodny aspolahlivy hlavne pre
dodavatel'ov. Vypocitame ho:

zavazky

maklady 00

Doba splatnosti zavazkov =
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e obrat celkovych aktiv — tento ukazovatel’ zhodnocuje, kol'kokrat sa aktiva
obratia za 1 rok. Zistime nim ako efektivne podnik naklada so svojimi
aktivami. Vypocitame ho:

i triby
Obrat aktiv =

aktiva
e oObrat zasob - ukazuje, kol’kokrat za rok sa transformuju zasoby na trzby.
Vzorec:
trzby

Obrat zasob = — - -
priemerny stav zasob

e viazanost’ celkovych aktiv — prostrednictvom viazanosti celkovych aktiv
vieme vypovedat’ o vykonnosti podniku, t. z. produk¢nej efektivnosti. Ak je
jeho hodnota vysSia, znamena to, Ze podnik potrebujem minimum aktiv na
vysoka produkciu. Preto je pre podnik lepSie ak je hodnota tohto
ukazovatela ¢o najvyssi. Vypocet:

aktiva

Viazanost celkovych aktiv = —
triby

e Obrat stalych aktiv - tento ukazovatel’ sleduje, ako efektivne spolo¢nost’
hospodari so svojimi stalymi aktivami. Cim je jeho hodnota vyssia, tym je
to pre spolo¢nost’ lepSie, nie su ziadne odporucania pri tomto ukazovateli,
dolezité je porovnanie v urCitom case. Ak je jeho hodnota v minuse,

znamena to nedostato¢né vyuzivanie vyrobnych kapacit. Vzorec:
trzby

Obat stalych aktiv =

stale aktiva

1.11.4 Ukazovatele zadlZenosti

Na to, aby sme mohli monitorovat’ §truktiru finanénych zdrojov podniku sliZia
ukazovatele zadlZenosti. Inak ich mézZzeme nazvat’ aj ako ukazovatele dlhodobej finan¢ne;j
stability.

Pri vysokom podiele vlastnych zdrojov je podnik silny, nezavisly a stabilny. Na
druhej strane nizky podiel naznacuje labilitu spolocnosti. Ukazovatele zadlzenosti
ovplyvituje hlavne riziko, dane, ako je podnik finan¢ne volny aaky typ aktiv ma.

Pozname:
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1. Celkovui zadlZenost’ - vypoveda o tom, ako je podnik zadlZzeny a ako vyuziva
dlhy, ktoré ma na svoje financovanie. Ak je jeho troven nad 50 % do 70 %, ide o vysoku
zadlZenost’. Vypocitame ho ako:

cudzi kapital

Celkova zadlz t =
etcova zaatzenos celkov}'/kapitélx

2. Stuperit samofinancovania — vyjadruje finan¢nu Struktaru podniku, jeho finan¢na

nezavislost’. Vypocitame ho ako:

vlastny kapital

Stupen samofinancovania = - — X
P f celkovy kapital

3. Multiplikator imania akcionarov — nam ukazuje, kolkokrat je imanie
akcionarov, ktory su kmenovy, zvacSené tym, ze sme pouzili cudzi kapital ako zdroj naSho
financovania. Ak je jeho vyska viac ako 1, tak zvySovanim cudzieho kapitdlu ma dobry

vplyv na ROE. Vzorec:
celkovy kapital

Multiplikator imania akciondrov = , —
vlastny kapital

4. Dlh na vlastné imanie- vdaka tomuto ukazovatel'u vidime podiel cudzieho
kapitalu a vlastného kapitalu. Vypocet:
cudzi kapital

Dlh na vlastné imanie = ~ —
vlastny kapital

5. Uverova zadlZenost- prostrednictvom nej vieme zistit, ako je majetok
spolo¢nosti financovany ivermi. Vzorec:

. i 5 Bankové twvery a vypomoci
Uverova zadlZenost = - — x100
celkovy kapital

6. Urokové krytie — uvadza, kolkokrat je zisk este pred zdanenim a urokmi vyssi
ako nakladové troky. Je to schopnost’ podniku hradit’ urok. Jeho hodnota by nemala byt
niz8ia ako 3, optimalna vyska je 5. Vypocet:

Zisk pred zdanenim a Urokmi

Urokové krytie =
rokové krytie nakladové Groky

7. Urokové zat'afenie — ciel'om je dlhodoba finan¢na stabilita a prostrednictvom nej
vieme zistit’, akt ¢ast’ vysledku hospodarenia odoberaji nakladové uroky. Vzorec:

. L. nakladové uroky
Urokové zatazenie = - - —x100
VH pred Urokmi a zdanenim
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1.11.5 Ukazovatele trhovej hodnoty podniku

Vyjadruja ¢innost' podniku a vyhl'ad do budutcnosti, pre investorov si velmi
dolezité, pretoze ukazuji navratnost vlozenych prostriedkov. Tieto ukazovatele sa
vyuzivaju iba v spolo¢nostiach, ktoré maji verejne obchodovatel'né cenné papiere.

NajcastejSie sa v praxi pouziva aktivacny pomer, Cisty zisk na akciu, dividendové
krytie, PEG pomer, pomer ceny a trzieb na akciu, pomer trhovej ceny akcie a jej uctovne;j
hodnoty, pomer trhovej ceny akcie k zisku na akciu, uctovna hodnota akcie, trvalo

udrzateI'né tempo rastu a vyplatny pomer.

1.11.6 Ostatné ukazovatele

V literaturach sa uvadzaju este d’alSie ukazovatele, a to prevadzkové, ukazovatele
cash flow a ukazovatele na baze finan¢nych fondov.
e Prevadzkové ukazovatele - ukazovatele, ktoré st zamerané na internu ¢ast’
podniku sa nazyvaju prevadzkoveé. Opieraju sa hlavne o naklady. Patri tu mzdovéa
produktivita, produktivita dlhodobého hmotného majetku, ukazovatel’ stupiia odpisanosti,
nakladovost’ vynosov, materialova naro¢nost’ vynosov, viazanost zdsob na vynosoch a
Struktira nakladov.
A. Ukazovatele cash flow
Podstatou ukazovatel'ov cash flow je poukdzat’ na to, Ze zisk ako ukazovatel’ nie je
dostato¢ny v dbsledku toho, Ze ak podnik dosahuje zisk, nemusi mat’ dostatok pefiaznych
prostriedkov. Tento nedostatok vznika z nestladu medzi nakladmi a vydajmi, vynosmi
a prijmami. Ukazovatele cash flow a prevadzkové ukazovatele sa vyuzivaju na to, aby sme
vyjadrili vykonnost’ podniku.
Cash flow delime na:
e Brutto CF — vyjadruje penazné prijmy a vydavky za urcity casovy usek
(vacsinou 1 rok)
e Netto CF — rozdiel medzi prijmami a vydavkami za uréité ¢asové obdobie
(vacsinou rok) — ide o kladne alebo zaporné saldo.
Tato analyza vychadza z vykazu cash flow. Je rozdielom medzi pefiaznymi
prijmami a vydavkami, je tam uvedeny realny penazny tok. Jeho cielom je poukazat na
rozdiel medzi finanénym zachytenim a hospodéarskymi operaciami. Vieme ho vypocitat’

priamou a nepriamou metodou.
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B. Ukazovatele na baze finan¢nych fondov

Na hrubsiu analyzu financ¢nej situacie vyuzivame ukazovatele na baze finan¢nych
fondov na rozdiel od ukazovatelov prevadzkovych a cash flow. Zahfiiame tu cisty
prevadzkovy kapital, ktory je spomenuti vyssie v tejto praci a ukazovatele na jeho baze
(rentabilita celkového kapitalu, rentabilita trzieb, stupen oddlzenia).

Cisty prevadzkovy kapital vyuZiva finanény manaZér, vypocitame ho ako rozdiel
obeznych aktiv (zasoby s pohladavkami a finanénym majetkom) a kratkodobych
zavézkov.

Rentabilita celkového kapitdlu (return on invested Capital/ROIC) - takzvana
vynosnost’ investované¢ho kapitalu spolo¢nosti. Vyuziva ho hlavne finanény manazér vo
finan¢nej analyze. Vypocet:

Cisty zisk

ROIC = ke —kNZ

Pricom: CA — celkove aktiva,

KFM — kratkodoby finanény majetok,

KNZ — kratkodobé netrocené zavizky.

Rentabilita trzieb - znamenda, kolko eur Cist¢ho zisku pripadd na 1 € trzieb.
Vypocet je podiel Cistého zisku a trzieb.

Stupeii oddlZzenia - ide o podnikovii schopnost plnit svoje zévézky
prostrednictvom vlastnych moznosti. Ukazuje. Ci je podnik zdravy. Je vyuzivany taktieZ
finanénym manazérom vo finan¢nej analyze. Jeho hodnota, ktora sa odporuca je
v rozmedzi 20 — 30 %. Tento ukazovatel’ sa zvycajne sleduje ako vyvoj v ¢ase. Ak klesd,
tak rastie finan¢ny stres zo zlej finan¢nej pozicie spolocnosti. Vypocet:

cash flow z prevadzkovej Cinnosti

Stupeti oddlzenia =
upell oadizenia cudzi kapital

1.11.7 Moderné metddy hodnotenia vykonnosti

V stcasnosti tlak na rozvoj kapitalovych trhov spdsobil, Ze spolo¢nosti si stanovuju
novy ciel’, a to maximalizaciu akcionarskej hodnoty. Na jednej strane chcd, aby rastla cena
akcii na trhu a druhej strane, aby rastli dividendy, prijem pre investora.

Preto bolo potrebné, aby sa nasiel ukazovatel’, ktory ma ¢o najtensiu vézbu na
hodnotu akcii, aby poskytoval ¢o najviac informacii, aby zohl'adnoval vysku rizika a aby

sme vedeli podnik ocenit’ a zhodnotit’ vykonnost'.
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Pri modernych metédach sa pouzivaju ukazovatele na baze ekonomickych ziskov,
najma ukazovatel EVA.

Ekonomické pridana hodnota

Vyspelé krajiny stale viac pouzivaju ukazovatel EVA — ekonomicky pridana
hodnota. Cielom je rozliSovat’ medzi ziskom v G¢tovnictve aekonomickym ziskom.
Ekonomicky zisk je rozdiel medzi celkovym vynosom kapitalu a nakladov na kapitél.

Ukazovatel EVA vypocitame:

EVA = NOPAT — Capital x WACC

pricom:

NOPAT = prevéadzkovy VH,

Capital = kapital, ktory je viazany v aktivach,

WACC = priemerne vazené ndklady kapitalu.

Polozka NOPAT je ziskom z hospodarskej ¢innosti po zdaneni. Hospodarska
¢innost’ je vSetko to, ¢o sa deje vo firme. Je jeho zdkladnym zamerom. Napriklad investicie
tam nepatria, lebo nie su potrebné na prevadzku. Jeho vypocet je:

NOPAT = EBIT x (1 —t).

Priemerne vazené naklady kapitdlu oznacujeme ako WACC. Je potrebné si
uvedomit, Ze sa pouziva aj cudzi Uroceny kapital. Urcuje priemernit cenu, za ktort
spolo¢nost’ vyuziva kapital, ktory poskytol. Vypocet WACC:

WACC ==+ 1p 2. (1= T).

pricom:

re = N vlastného kapitalu,

E = vlastny kapital,

C = celkovy kapital,

r« = naklad na cudzi kapital,

D = cudzi Groceny kapital,

T = sadzba dane z prijmu.

Néklady na cudzi kapitdl si po vécSinou zmluvne dohodnuté, avSak pouZitie
informdcii z trznych udajov je presnejSie. U nakladov na vlastny kapital nie st dohodnuté

platby, ich vyska zavisi od dividend, resp. v podielu na zisku.

33



2 Ciel prace

Cielom diplomovej prace je na zaklade teoretickych poznatkov o tradi¢nych
a modernych pristupoch k meraniu vykonnosti podniku uskuto¢nit’ analyzu vyuzivanych
metdéd anavrhnat vhodny systém hodnotenia vykonnosti v podmienkach vybranej
spolo¢nosti.

Hlavnym cielom diplomovej prace je zmerat' vykonnost podniku a navrhnut na
zéklade tejto analyzy jeho finan¢né zdravie. Navrhnut tak nové moznosti na zlepSenie jeho
vykonnosti. Na dosiahnutie hlavného uvedeného ciel'a je potrebné urcit’ Ciastkové ciele,
ktoré sa vykonaju na zaklade relevantnych podkladov. Ciastkové ciele mézeme rozdelit’
na:

1. ciastkovy ciel - poskytnutie informécii o vybranom podniku, charakteristika
odvetvia, v ktorom pdsobi a porovnanie s konkurenciou.

2. ciastkovy ciel’ - analyza podniku. Do tohto ¢iastkového ciela zahfhiame aj
analyzu podkladov, t. j. sivahy a vykazu ziskov a strat za roky 2013 - 2017. Zakladnym
ucelom Vv tomto Ciastkovom cieli je charakterizovat' podnik z hl'adiska jeho finan¢nych
ukazovatel'ov na zéklade podkladov potrebnych na realizciu tejto analyzy.

3. Ciastkovy ciel' - skamat, ¢o nam vykonana analyza vie povedat’ a nasledne

navrhnut' zmeny v podniku na zaklade vykonanej finan¢nej analyzy.
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3 Metodika prace a metody skumania

V metodike prace charakterizujeme podnik, ktory sme sa rozhodli analyzovat

a takisto odvetvie, v ktorom posobi.

Ako sme uviedli v ¢asti prace — Sucasny stav rieSenej problematiky doma
a v zahrani¢i, najpouzivanejSie podklady, ktoré sa vyuzivaji na uskutocnenie financnej
analyzy st finan¢né Uctovné zavierky. V praci sme si preto vybrali ako podklad savahu
a vykaz ziskov a strat ziskany z finanéného oddelenia spolo¢nosti Crown Bevcan Slovakia

S. 1. 0.

Uprednostnili sme finanéni analyzu prostrednictvom tradicnych ukazovatelov,
nakolko si tato analyzu vyziadalo finan¢né oddelenie spolo¢nosti. Tie su zaloZené na

vyuziti Udajov z finanénych zavierok, analyzu sme vykonavali za obdobie 5 rokov od roku

2013 — 2017.

3.1 Charakteristika odvetvia

Na zéklade klasifikacie ekonomickych ¢innosti SK NACE Rev. 2 m6zeme vyrobu
hlinikovych plechoviek zaradit’ do priemyselnej vyroby sekcie C, do divizie 25 vyroba
kovovych konstrukcii okrem strojov a zariadeni, skupiny 25. 6, opracovanie a povrchova

Uprava kovov obrabanie a takisto do triedy 25.61 opracovanie a povrchova Uprava kovov.

Klasifikacia NACE je statisticka klasifikacia ekonomickych ¢innosti v Eurépskom
spoloCenstve, na zdklade tejto klasifikdcie vieme lepSie porovnavat odvetvia
a predpovedat’, ¢o moze v danom odvetvi nastat’. V roku 2008 bol naposledy aktualizovany
na NACE Rev. 2. Na uzemi Slovenskej republiky existovala do roku 2003 OKEC,
odvetvova klasifikacia ekonomickych ¢innosti, od roku 2003 sme sa prisposobili, preto sa

to zmenilo na Statistickl odvetvovu klasifikaciu ekonomickych ¢innosti.
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Tabul’ka 1 Charakteristika odvetvia spolocnosti

DV polo 0 018 0 016 0 014 0
Priemysel spo 452 | 413 | 335 | 591 | 3,38 | 5,18
27ba a dobyvanie 0,21 | -0,05 | -005 | 0,01 | 0,05 | -0,02
Priemyselna vyroba 554 | 356 | 3,10 | 558 | 4,04 | 552
Jba Potte ApOJov 4 0,19 | 0,29 | -0,06 | 0,23 | -0,07 | 0,01
aADaKO 0]01:40
110 DO 0 0
' e 0,12 | -0,02 | 0,04 | 0,03 | -0,27 | 0,47
::': SVE 4 Papiero 0,09 | 0,08 | 022 | 0,14 | -0,02 | 0,01
b KORSH a 1 allfiove 0,20 | 0,00 | -005| 0,31 | -0,16 | -0,10
9]0 DIOQ0 0
b LACHTIRA d SHE 0,10 | 0,08 | -0,06 | 0,10 | -0,16 | 0,04
PDIroad O
ODd a a(
armace obkov 3 0,17 | 0,01 | -0,02 | 0,01 | -0,04 | -0,26
a adCe 0 PDIa O
0Da ODKO 0 a
pla a 0sta ekovo 0,26 | 053 | -0,84 | 0,38 | 0,35 | 0,48
ela 0]0).40
vyroba kovov a kovovych
konstrukcii okrem strojov a 015 | 1,78 | 1,05 | 0,42 | 1,46 | 1,08
zariadeni
DI0 DO AC(O
elektro 3 0D 0,42 | -0,36 | 0,00 | -0,47 | 0,09 | -0,06
0]10]1:40
oba ele ariade 016 | 0,29 | 045 | 0,26 | 0,99 | 1,64
oba strojov a zariade 080 | 0,27 | 0,16 | 051 | 0,32 | 0,19
oba dopra ogeigllel’ eV 486 | 0,37 | 2,12 | 3,11 | 0,83 | 1,94
s -0,30 | 0,24 | 0,09 | 055 | 0,72 | 0,08
LN GG P Ll 031 | 062 | 030 | 032 |-071|-032
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Zdroj: Urad vlady Slovenskej republiky.[online]. In: Statisticky urad Slovenskej republiky.
Bratislava: Urad vlady Slovenskej republiky. [22-03-2019]. Dostupné na:
https://slovak.statistics.sk/

Podl'a tabulky ¢. 1 mdzeme vidiet porovnanie jednotlivych vyrob v priemysle.
Tieto vypocCty su spravené Statistickym uradom Slovenskej republiky, su ziskavané na
mesacnej baze od podnikov, ktoré vykondvaju priemyselnu ¢innost, na vsetky podniky

vratane zivnostnikov.

Tieto firmy patria k diviziam 05 — 39 podl'a SK NACE Rev. 2. Hodnoty v tabul’ke
st vypocéitavané podl'a Standardov ako Laspeyresove indexy fyzického objemu s bdzou
roka 2015, vahy s porovnavané z Gdajov o pridanej hodnote z roku 2015, priemerny
mesiac za rok 2015 je vo vySke 100. Laspeyresov index nam ukazuje vplyv zmeny

intenzity na celkovi zmenu, v tomto pripade zmenu objemu priemyselnej vyroby.

V porovnani vyrob v roku 2013 mal najvyssiu zmenu objemu vyroba dopravnych
prostriedkov, potom elektrickych zariadeni a na tretom mieste nasa vyroba kovov. V roku
2014 bola vyroba kovov na prvom mieste, pod fiou elektrické zariadenia a potom dopravné
prostriedky. V roku 2015 dopravné prostriedky, ostana vyroba a vyroba strojov a zariadeni.
Vyroba kovov bola az na 5. mieste. V 2016 dopravné prostriedky, kovy, a vyrobky z gumy
a plastu, v 2017 kovy, dodavky elektriny, plynu a potom vyroba vyrobkov z gumy a plastu
avroku 2018 znova dopravné prostriedky, dodavka elektriny a plynu a vyroba strojov.
Kovy boli az na 11. mieste. N zaklade tejto tabul’ky moZeme zhodnotit’, Ze vyroba kovov je
na Slovensku odvetvim, ktoré zamestnava zna¢ne mnozstvo I'udi a dari sa mu Vv nasej

krajine.

Co sa tyka samotnej vyroby kovov, v roku 2013 sa zvysila o 8 % oproti min. roku,
v roku 20 sa taktiez zvySila az 0 46 %. V roku 2015 ma hodnotu len 0,42, znizila sa o 58
%. V roku 2016 a 2017 sa taktiez zvySovala, ale v roku 2018 vyrazne klesla. Trzby v tomto

odvetvi sa stale zvySovali, najviac sa zvysili v roku 2014, v ostatné roky do 10 %.
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Vysvetlivky:

A Polfnohospodarstvo, lesnictvo a rybolov
P B-E Priemysel spolu
F Stavebnictvo
G- Velkoobchod; maloobchod; oprava motorovych vozidiel; doprava a skladovanie; ubyt. a strav. sluzby
J  Informacie a komunikacia
K Financne a poistovacie cinnosti
M L Cinnostivoblasti nehnutefnosti
M-N  Odbomeé, vedecké a technické éinnosti; administrativne sluZby
0-Q \Verejna sprava, obrana, povin. social. zabezpetenie; vzdelavanie; zdravotnictvo, soc. pomoc
R-U Umenie, zabava a rekredcia; ostatné ginnosti
edp Cisté dane z produktov

Obrazok 2 Podiel sektorov hospodarstva na celkovom hospodarstve za rok 2017 v SR

Zdroj: Urad vlady Slovenskej republiky. [online]. In: Statisticky iirad Slovenskej republiky.
Bratislava: Urad vlady Slovenskej republiky. [22-03-2019]. Dostupné na:
https://slovak.statistics.sk/

Na obrazku ¢. 2 mézeme vidiet’ podiel sektorov hospodarstva na HDP v roku 2017.
Z celkového hospodarstva za rok 2017 bol podiel priemyslu na celkovom hospodarstve
s najvys§im podielom 28 %. HDP priemyselnej vyroby za roky 2014 — 2017 vzrastol
015,6 %, 11,4 % a 10,9 %. Na zaklade toho mézem povedat’, ze priemysel na Slovensku je

najpodstatnej$im hospodarskym sektorom uz dlhodobo.
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Obréazok 3 Priemysel v Eurdpskej Unii — porovnanie za rok 2017

Zdroj: Eurdpska komisia. [online] In: Eurostat. Luxembursko: Europska komisia. [22-03-
2019]. Dostupné na: https://ec.europa.eu/eurostat/data/database

Podla tdajov z Eurostatu modzeme vidiet' na grafe v obrazku €. 3 porovnanie
Slovenskej republiky s ostatnymi krajinami Europskej Unie za rok 2017 rovnakymi
vypoctami a metddami ako vykonal Statisticky urad SR. V roku 2013 bola na 32. mieste
vV tomto porovnani, najlepSie v tom roku bolo Déansko. V roku 2014 bolo najlepsie taktiez,
Slovensko sa posunulo o jednu priecku vyssie, frsko bolo posledné. V roku 2015 bolo na
tom najlep$ie Rumunsko, Slovensko na 23. mieste, Slovinsko bolo posledné. V roku 2016
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sa na najvyssiu priecku dostal Cyprus, Slovensko sa vyrazne posunulo na 6. miesto, v roku

2017 bol Cyprus opit’ prvy, Slovensko na 11. mieste, posledna bola Cierna hora.
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Obrézok 4 Porovnanie priemyslu vo V4

Zdroj: Eurdpska komisia. [online] In: Eurostat. Luxembusko: Eur6pska komisia. [22-03-

2019]. Dostupné na: https://ec.europa.eu/eurostat/data/database

Podla grafu ¢. 4 porovnania V4 za poslednych 5 rokov mézeme vidiet, ze v roku
2013 bolo na tom najlepsie Polsko, v 2014 Ceska republika, v 2015 taktiez, v 2016
Slovensko a v roku 2017 znovu Cesko. Celkovo vietkym krajinam V4 od roku 2013 do
roku 2017 sa hodnoty zvySovali.

3.1.1 Objekt skimania - spolocnost Crown Bevcan s. r. o.

Spolo¢nost Crown Bevcan zacal pisat’ svoju historiu v USA vroku 1892
zakladatelom Wiliamom Painterom, jeho vizia priniesla revoluciu v baleni. Logom

spolocnosti je korunka Crown Bevcan, ktora je pri ¢iarovom kéde plechovky.

CROWN

Brand-Building Packaging™

Obrazok 4 Logo spolocnosti

Zdroj: Vlastné spracovanie z internych zdrojov spolo¢nosti Bevcan Slovakia s. r. o.
Vyvoj spolo¢nosti pokracuje automatizaciou v roku 1898. Na zaciatku 20. storocia

sa spolo¢nost’ rozsirila do Eurdpy, Juznej Ameriky, Azie a Tichomoria. Neskor v roku
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1927 sa spolocnost’ New process Cork Company spojila so spolocnostou Crown Cork &
Seal Company, Inc., vroku 1936 ziskava spoloc¢nost Acme Can Company, a vtedy
vstupuje do obchodu s plechovkami. Crown Bevcan celosvetovo vyraba konzervy,

aerosolové a napojove plechovky. Ma 143 vyrobnych zavodov v 36 krajinach.

3.1.2 Crown Bevcan Slovakias. r. o.

Spolo¢nost’ ma v Eurdpe vedenie umiestnené vo Svajéiarsku. V Eurépe ma cca
12 000 zamestnancov, Vv Eurdpe, Stredovychodnej a Severnej Afriky m& 16 zavodov
(Belgicko, Francuzsko, Grécko, Taliansko, Dubaj, Pol'sko, Turecko, gpanielsko, Saudska
Arabia, Tunisko a iné).

Na Slovensku je umiestneny 1 zavod, ato v Kechneci v priemyselnom parku pri
Kosiciach. Ma priblizne 150 zamestnancov a vznikol 23. aprila 2010. Jeho pravna forma je
spolo¢nost’ s ru¢enym obmedzenim. Vyraba plechovky 25 cl, 33 cl, 33 cl SEEK a 50 cl.
Roc¢ne sa vyrobi priblizne 1,5 miliard plechoviek. Viecka na plechovky st kupované od
inych zévodov apredavané dalej zakaznikom. Statutdri si Andrea Vavassori, Baar
Mehmet Ziya Ozay, Dubaj Jean-Francois Lelouch a ini.

Podl'a Obchodného registra Slovenskej republiky je predmet ¢innosti:

e podnikatel'ské poradenstvo,

e vyroba jednoduchych vyrobkov z kovu a jeho opracovanie jednoduchym
spdsobom,

e vyroba obalov a obalovych materiélov,

e kupa tovaru na ucely jeho predaja,

e skladovacie sluzby.

V oblasti recyklacie, hlinik méze byt nekonecne recyklovatelny a znova pouzity,
pricom nestrati Ziadne fyzikdlne vlastnosti. V Eurdpe prieskumy ukézali, ze 3 zo 4
plechoviek st recyklované. Tak sa znizuje spotreba energie a emisie oxidu uhli¢itého.
Chranime tak Zivotné prostredie. Vyvoj plechoviek ide d’alej, jej hmotnost’ bola znizena
0 30 % za poslednych 35 rokov. Vo vieckach plechoviek sa znizili kovy o 10 %.

Spolo¢nost’ mé vo svojom vlastnictve 2 linky, ktoré funguji neustale. Funguju na
principe vzduchu, ktory nasava plechovky, postupne ich teplom formuje do podoby, ktora
je potrebna. Dalej plechovky putuju do dizajnérskej Casti, kde sa farbia podla potrieb
zakaznikov. Na konci sa prestriekaju lakom, vd’aka nemu sa z vnuatra plechovky odstrania

latky, ktoré Skodia 'udskému zdraviu.
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Dalej putuje plechovka do baliacej Casti. Kazda paleta obsahuje rozny pocet
plechoviek podl'a velkosti plechoviek. Napriklad pocet 33 cl plechoviek je v jednej palete
priblizne 8280 kusov. Na jeden kamidn sa zmesti vac¢Sinou 24 paliet plechoviek. Balia sa
tak, Ze na spodok ide plastovéa alebo drevenad paleta, pomedzi plechovky sa dava karton, na
vrch kovovy ram. Nakoniec sa prejde paskou a obalovou féliou, aby sa plechovky
neposkodili.

Spolo¢nost’ nema velkt konkurenciu vo svojom odbore. Na tzemi Slovenskej
republiky st 2 spolo¢nosti, ktoré vyrabaji vyrobky z materidlu hlinika:

1. Alis Slovakia s. r. 0. - jej sidlo je vo Vranove nad Toplou. Vyraba chemické
vyrobky, drevent hmotu a obalové materialy.

2. Silgan Metal Packaging Nove Mesto a. s. — sidli v Novom Meste nad Vahom, do
roku 2011 mal nazov OBAL-Vogel & Noot a. s. vyrabaj konzervy, technické obaly pre
chemicky priemysel ako Alis Slovakia a plechovky.

€100000000..
€90000000..
€80000000..
€70000000..
€60000000.. .
Alis
€50000000.. .
M Silgan
€40000000..
H Crown
€30000000..
€20000000..
€10000000..
€'oo T T T T
2017 2016 2015 2014 2013

Obrazok 5 Triby v porovnani s konkurenciou za rok 2017

Zdroj: Ministerstvo financii Slovenskej republiky. [online]. In: Register iictovnych

zavierok. [25-03-2019]. Dostupné na: http://www.registeruz.sk/

Na obrazku ¢. 5 moézeme vidiet' trzby spolo¢nosti Crown v porovnani so
slovenskou konkurenciou. Spolo¢nost’ Silgan ma zo vSetkych troch najvyssie trzby. Na
druhej strane je narocné porovnavat' tieto spolocnosti kedZe vyrabaju z rovnakého

materialu, ale spolo¢nosti Silgan a Alis vyrabaju okrem plechoviek aj iné obalové vyrobky.
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3.2 Postup prace

V postupe prace som si najprv vymedzila hlavny ciel’ a nasledne Ciastkové ciele,
ktoré su potrebné na jeho dosiahnutie. Od tohto sa vyvijala postupnost’ krokov.

Predtym, ako ide hocikto vykonavat nejaku c¢innost, je potrebné, aby si danu
problematiku nastudoval. V prvom rade som si preto zohnala potrebna literatdru
a vyhladala oficidlne stranky, t. j. informdcie, z ktorych mézem d’alej Cerpat’ a postupovat’.
Po naStudovani problematiky som zhrnula potrebné informacie do teoretickej Casti prace.

Moj prvy ciastkovy ciel’ som splnila v druhej Casti. Vykonala porovnanie odvetvia
vybranej spoloénosti na Slovensku s krajinami Eurdpskej Unie. Potom som na zéklade
Udajov a procedar, ktoré mi spolo¢nost’ poskytla, vykonala charakteristiku podniku.

V druhej casti, analyzovanim podniku, som splnila druhy ciastkovy ciel. Najprv
som na zé&klade podkladov z firmy, t. j. finan¢né zavierky, vykonala vypoCty v programe
Excel. Bola tam vykonana analyza uétovnych zavierok, stavové, rozdielové a pomerove
ukazovatele. Z modernych metdd bol vybrany ukazovatel' ekonomicky pridana hodnota
EVA. Pri kazdom ukazovateli je zhodnotenie, aky bol vyvoj a zmeny v spolo¢nosti od roku
2013 do roku 2017.

V poslednej Casti je splneny treti Ciastkovy ciel, kde boli zhrnuté vysledky préce, ¢i
je podnik vykonny a finan¢ne zdravy. Nasledne sa na zaklade vysledkov navrhli
odportcania pre zlepSenie finanénych vysledkov spolo¢nosti. V zavere diplomovej prace je

zhrnuté dolezitost’ finanénych ukazovatel'ov a zhodnotenie stavu v podniku.

3.3 Metddy skimania

Na to, aby sme podnik chapali komplexne, je doleZité poznat mnoho faktorov.
Jednym z nich je aj finanény ukazovatel. Na to, aby spolo¢nost’ pochopila délezitost’
vykonévania finan¢ne analyzy je aj fakt, ze konkurencia narastd a podnik musi napredovat’.
V dosledku toho, potrebuje zhodnotit’ svoju finanénu situaciu a urobit’ potrebné opatrenia,
aby neustale zvySoval svoju hodnotu a bol lepsi ako konkurencia.

Metodologia je nduka o tom, akou metodu je potrebné vyuzit' v praci s konkrétnym
cielom. 6iadna metoda sa ale predtym ako ju vykoname, nezaobide bez literarnej reserse,
ktord nam poskytuje pohlad na rieSenti problematiku z pohl'adu konkrétnej literatury.
V metodologii pouzivame tieto metody:

1. Pozorovanie - systematicky dopredu naplanované sledovanie urcitych

skuto€nosti podl'a ciel’a préce.
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2. Analdgia - ide tu o pozorovanie anasledné hladanie rovnakych znakov
u inych subjektov a objektov

3. Analyza - ide o rozklad skimaného objektu, javu na menSie Casti, ¢o
umozni spoznat’ lepSie dany problém.

4. Syntéza - ide 0 zlacenie ¢asti do celku

5. Porovnanie - vyhodnocovanie porovndvanych predmetov na zaklade ich
rovnakych alebo réznych stranok.

Zakladnou metodoldgiou v praci je analyza finanénych ukazovatelov. V kazdej
analyza sa rozobera celok na mensie Casti, az prideme vysledkom a navrhom. Poznanim
roznych Casti financii umoziuje rozhl'ad a pochopenie celku komplexnejsie.

Vsetky vypocty sa opierali o udaje, ziskané od spolo¢nosti Crown Bevcan. Patria tu
interné procediry, dokumenty a hlavne uctovné zavierky za roky 2013 - 2017. Prepocty sa
odvijali od teoretickej Casti, ktora bola ziskana z knih o danej problematike. Podkladmi sa
myslia autori ako Cizinska a Marini¢ - Finanéni fizeni podniku: moderni metody a trendy,
Kubi¢kova - Finanéni analyza a hodnoceni vykonosti firmy, Zakon o actovnictve,
Slosarova - Analyza iétovnej zavierky a d’aldi, ktori s uvedeni v zdrojoch na konci tejto

prace.
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4 Vysledky prace

Tato Cast’ diplomovej prace sa zaobera finan¢nou analyzou spolo¢nosti Crown
Bevcan Slovakia s. r. 0. Na zaklade vykonanej analyzy zistime, ako je podnik vykonny

a ¢o by mohol zmenit’, aby bol vykonnejsi.

V tejto Casti sme vyuzili teoretické poznatky z 1. kapitoly - Sucasny stav rieSenej
problematiky doma a v zahrani¢i. Zamerali sme sa na tradi¢né metody merania a moderny

ukazovatel’ ekonomicky pridanej hodnoty EVA.

4.1 Stavové ukazovatele analyzy

V tejto analyze rozoberieme horizontélnu a vertikalnu analyzu Gétovnych vykazov.
Na zéklade stvahy a vykazu ziskov a strat vieme dostat’ vypocty, vd’aka ktorym dostaneme

kvalitné podklady na vykonanie finan¢nej analyzy podniku a tym aj meranie vykonnosti.

Vdaka tymto dvom analyzam vieme vychddzat zprednych ukazovatelov
aanalyzuji sa priamo hodnoty obsiahnuté vo vykaze ziskov astrdt av slvahe. Obe
analyzy sa vzajomne dopiiaja. V prvom rade si rozoberieme sivahu a jednotlivé polozky

Vv nej za spolo¢nost’ Crown Bevcan Slovakias. r. 0.

4.1.1 Analyza suvahy

Pre prehladnost, nasledujica tabulka ndm ukazuje zjednoduSenu suvahu

spolo¢nosti Crown Bevcan za poslednych 5 rokov (2013-2017).

Jednotlivé polozky za poslednych 5 rokov (do roku 2017) sa menili r6zne. Pocas
tychto rokov sa hodnoty menili v désledku externych faktorov ako kriza, technologicky

pokrok, ekoldgia, ekonomické a politické podmienky.

Posobia tu aj vnutorné faktory, jednotlivé oddelenia spolo¢nosti. Patri tu financné
oddelenie, napriklad investicie spolo¢nosti, informacia o tom, ako rychlo firma splécala
svoje zavizky, akym sposobom rozdelovala zisk a pod. Dalsim je oddelenie Iudskych
zdrojov, napriklad akd bola fluktuidcia zamestnancov, novi zamestnanci mohli tiez
sposobit’, Zze do firmy prili nové napady a sposoby fungovania firmy. Dal§imi faktormi je
pocet zékaznikov, vyroby, ktora je spolocnost’ schopna zabezpecit’, marketing na ziskanie
novych zékaznikov a udrzanie tych, ktorych firma ma. Doélezita je aj efektivita systémov,

procesov, nakupov a vyvoja produktov.
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Tabul’ka 2 Analyza suvahy - aktiva

Nazov polozky 2017 2016 2015 2014 2013
Spolu majetok 83516 299 |88 010572 | 86 004 441 | 72 371 09583 176 728
NeobeZny majetok 51 541 803 |54 482 143 | 57 851 357 | 61 037 855 |62 892 693
DU 007 e inelisy) 12108 | 10706 | 8417 | 10438 | 12458
majetok

Aktivovane naklady na 0 0 0 0 0
Vyvoj

Softvér 12 108 10 706 8417 10 438 12 458
Ocenitel’né prava 0 0 0 0 0
Goodwill 0 0 0 0 0
Ostatny c,llhod_oby 0 0 0 0 0
nehmotny majetok

Dlhodoby hmotny

majetok 51529 695 |54 471 437 | 57 842 940 | 61 027 417 | 62 880 235
Pozemky 2835088 | 2835088 | 2835088 | 2835088 | 2835088
Stavby 14 582 467 |15 228 936 | 15 931 593 | 16 645 608 | 17 369 829
Samostatné hnutel’né

veci a subory 33389 780 |36 215 287 | 38 964 062 |41 200 086 |42 216 988
hnutel’nych veci

Pestoyatel ské celky 0 0 0 0 0
trvalych porastov

Za_kladfle stado a tazné 0 0 0 0 0
zvierata

Ostatn}/ dIh_odoby 0 0 0 0 0
hmotny majetok

Obstaravany dihodoby | -7 051 | 169408 | 112197 | 69402 | 13425
hmotny majetok

ObeZny majetok 31930 047|33505412 |28 131553 |11 294 618 | 20 239 081
Zasoby 9838954 |12325813| 9401547 | 8 150425 | 9 368 094
Kratkodobe 22059 118| 2035009 |12 994 464 | 3 142 046 |10 868 684
pohladavky

LLLER LY A7E- 7286606 | 2035009 | 6636988 | 1502570 |10 555 227
obchodného styku

Krz_ltkodoby financny 0 0 0 0 0
majetok

Finan¢né ucty 31975 [19144590| 5735542 2 147 2 303

Zdroj: Vlastné spracovanie podla finanénych vykazov spolo¢nosti Crown Bevcan s. 1. 0.

Majetok spolocnosti sa drzal za poslednych 5 rokov v priemernej hodnote

83600000 €. Zmeny sa tykali oblasti softvéru v dlhodobom nehmotnom majetku.

V dlhodobom hmotnom majetku sa zmeny tykali obstardvaného majetku hlavne v roku

2017, kde sa tento ucet zvysil o priblizne 480 000 €. V obeznom majetku bol vyrazny
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pokles v roku 2014. Oproti predchadzajicemu roku 2013 sa vyrazne znizili kratkodobé
pohl'adavky. Je to urcity narok podniku voci zdkaznikom a ked’ze st kratkodobé, tak maji
splatnost’ do 1 roka. Dal§im vyraznym rozdielom v rokoch 2013 a 2014 oproti ostatnym
V tejto Casti je vo finan¢nych uctoch, kde v tychto rokoch boli hodnoty iba okolo 2000 €,
pricom uz v d’alSom roku boli az v hodnote 5,74 mil. €, vroku 2016 az 19, 14 mil. €
avroku 2017 to bolo priblizne 32 tis. €. To znamena, ze v rokoch 2015 a 2016 mal

podnik vela pefiazi na uctoch, pricom mohol tieto peniaze radSej investovat’.

Tabul’ka 3 Analyza suivahy - pasiva

Nazov polozky 2017 2016 2015 2014 2013
Spolu vlastné

imanie a 83516 299 |88010572|86 004 441| 72371095 | 83176728
zavazky

I\:T']Zﬁlr;e 69 636 758 |68 61287067 468 666| 7145593 | 7139 300
inggriniSne 83140 000 |83 140 00083 140 000| 23000000 | 23 000 000
Emisné azio 0 0 0 0 0
Ostatné

kapitalové 33416 33416 | 33416 33 416 33 416
fondy

Zakonné

rezervné 203 238 146 027 | 136874 | 136559 0
fondy

Ostz_itne fondy 0 0 0 0 0

Z0 zisku

Zavazky 12925317 |18349620 |17 393 835| 63 989 704 | 74 485 379
Dihodobe 9192 5 084 2 809 4 456 3154
zavazky

Dihodobé 0 0 0 0 0
bankove uvery

Kratkodobé 12 745214 |17 909 476 |16 838 079 | 63 061406 | 73536 312
zavazky

Zdroj: Vlastné spracovanie podla finanénych vykazov spolo¢nosti Crown Bevcan s. 1. 0.

Ak sa pozrieme na stranu pasiv, tak celkové zmeny neboli az také vyrazné. zmenilo
sa ale zakladné imanie. Zvysilo sa z roku 2014 z 23 mil. € na 83 mil. €. Nakolko to
ovplyviiuje vySku vlastného imania, navySenim zékladného imania ma spolo¢nost’ vacsiu
$ancu na ziskanie Giveru alebo eurofondu. DalSou vyraznou poloZkou je postupné zniZenie
celkovych zavizkov za poslednych 5 rokov o 83 %. Spolo¢nost’ neviaze ziaden dlhodoby

bankovy Uver a kratkodobé zavazky taktiez znizila o 83 %.
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Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a financnych vykazov spolo¢nosti Crown Bevcan

Pre kazdu spolo¢nost’ je vel'mi podstatné, aby z hl'adiska majetkovej Struktiry mala
viac neobezného, ¢ize dlhodobého majetku ako obezného, kratkodobého. Prostrednictvom
neobezného majetku vie spolo¢nost’ vyrabat, to znamena, ze je v nom ukrytd vynosnost
atrzby, ktoré firma dosahuje. Na druhej strane vdaka obeznému majetku vie firma

dosahovat’ likviditu.

Ako mozeme vidiet podla uvedeného grafu, spolo¢nost’ méa viac neobezného
majetku ako obezného. Vyrazny rozdiel bol v roku 2014, kedy mala obezny majetok
V nizkej hodnote oproti neobeznému majetku a celkovo ostatnym rokom. To znamena, ze

podnik v tomto roku nebol likvidny, nebol schopny v kratkom ¢ase premenit’ svoj majetok

na peniaze.
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Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a financnych vykazov spolo¢nosti Crown Bevcan

Kazdy podnik je financovany z vlastnych alebo cudzich zdrojov. Mal by mat
optimalnu Struktaru zdrojov, ktora zavisi od mnohych faktorov ako napriklad od

postavenia podniku, miery zhodnotenia vlozeného kapitalu, ¢asovy aspekt a pod.

Graf z obrazku ¢. 7 nam ukazuje vlastne imanie, dlhodobé a kratkodobé zavéazky
spolo¢nosti, takze porovnanie financovania z vlastnych a cudzich zdrojov za poslednych 5
rokov do roku 2017. Spolo¢nost’ v podstate nema dlhodobé zavézky. Jediné jej takéto
zavazky st dlhodobé z&vézky zo socidlneho fondu. V rokoch 2013 a 2014 mala vyssie
kratkodobé zavazky ako vlastné imanie, jej cudzie zdroje boli vysSie ako vlastné. Od roku
2015 sa to zmenilo a podnik zacal financovat’ svoje ¢innosti z vlastnych zdrojov, ¢omu
predchadza to, Zze sa zvySilo zdkladné imanie spoloc¢nosti. Kratkodobé zvizky sa tak

vyrazne znizili z priblizne 73,54 mil. € v roku 2013 na 12,75 mil. €v roku 2017.

4.1.2 Vertikalna analyza podniku

Percentualne rozbory podielu jednotlivych poloziek spolo¢nosti vykonavame

prostrednictvom vertikélnej analyzy.

49



Tabul’ka 4 Vertikdlna analyza podniku - aktiva

Nazov polozky/rok 2017 2016 2015 2014 2013
Majetok

Neobezny majetok 61,71 61,90 | 67,27 | 84,34 75,61
Obezny majetok 38,23 38,07 32,71 15,61 24,33
Casové rozlisenie 0,05 0,03 0,03 0,05 0,05

NeobeZny majetok

ObeZny majetok

Dlhodoby nehmotny majetok 0,02 0,02 0,01 0,02 0,02
Dlhodoby hmotny majetok 99,98 99,98 | 99,99 | 99,98 99,98
Dlhodoby finanény majetok 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Z&soby 30,81 36,79 | 33,42 | 72,16 46,29
Dlhodobé pohl'adavky 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Kratkodobé pohl'adavky 69,09 6,07 46,19 | 27,82 53,70
Kr. finanény majetok 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Finan¢né ucty 0,10 57,14 | 20,39 0,02 0,01

Zdroj: Vlastné spracovanie podla finanénych vykazov spolo¢nosti Crown Bevcan

Podla tabulky ¢. 3 mézeme vidiet, Ze najvyssi podiel na majetku ma neobezny
majetok. Najvyssi podiel 84,34 % mal v roku 2014, v d’alsich rokoch sa priemerne znizil
na 63,62 %, zvysil sa podiel obezného majetku z 15 % v roku 2014 na 38 % v roku 2017.
Je dobré, Zze podnik ma vyssi podiel neobezného majetku, nakol’ko sa viaze na trzby

spolo¢nosti a vyrobu.

V neobeznom majetku sa hlavne znizil dlhodoby hmotny majetok, a to polozka
samostatne hnutel'né veci a stibory hnute'nych veci. To naznacuje, Ze spolocnost’ vel'a

majetku vyradila a odpisala.

V obeznom majetku mali v roku 2013 najvyssi podiel dlhodobé pohladavky. V
roku 2014 sa to zmenilo, zasoby boli v hodnote 72 %. Najvyssi podiel v zasobach ma
materiél, vyrobky a potom tovar. V materiali mala firma v rokoch 2013 a 2014 5,5 mil. €,

postupne sa zvysila na 5,9 mil. €, v roku 2016 az 7,4 mil. av 2017 6,4 mil. €. Spolo¢nost’
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by sa mohla snazit’ o to, aby v zasobach neviazala az tol’ko finan¢nych prostriedkov. Podiel

kratkodobych pohladavok sa vel'mi zvysil na 69 % Vv roku 2017. Znamena to, ze firme

neboli splacané kratkodobé pohl'adavky v dostato¢nom case.

Tabul’ka 5 Vertikdlna analyza - pasiva

Nizov polozKy/rok 2017 2016 2015 2014 2013
Pasiva

Vlastné imanie 83,38 77,96 | 7845 | 9,87 8,58
Zaviazky 15,48 20,85 | 20,22 | 8842 | 89,55
Casové rozligenie 1,14 1,19 1,33 1,71 1,87

Vlastné imanie

zdaneni

Zéakladné imanie 119,39 121,17 | 123,23 | 321,88 | 322,16
Emisné azio 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Zak. rezerv. fondy 0,29 0,21 0,20 2 0,00
Ost. fondy zo zisku 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ocen. rozdiely z precenenia 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
VVH min. rokov -21,20 -23,10 | -23,75 | -224,34 | -260,88
WISz Wt QIS 147 | 167 | 027 | 009 | 3826

Dlhodobé zavazky 0,07 0,03 0,02 0,01 0,00
Dlhodobé rezervy 0 0 0 0 0

Dlhodobé bank. uvery 0 0 0 0 0

Kratkodobé zavézky 98,61 97,60 | 96,80 | 98,55 98,73
Kr. rezervy 1,32 2,37 3,18 1,44 1,27
Bezné bank. Uvery 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Kratk. fin. vypomaoci 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Zdroj: Vlastné spracovanie podla finanénych vykazov spolo¢nosti Crown Bevcan s. 1. o.
Tabulka ¢. 4 ukazuje najvyssi podiel na pasivach vo vlastnom imani od roku 2015.
Podnik financuje z vlastnych zdrojov. Ako uz bolo spomenuté vysSie, v roku 2015 si
navysil zakladne imanie, vd’aka ktorému sa podiel na pasivach zmenil. V rokoch 2013-

2014 bol vyssi podiel, priblizne 89 % v zavazkoch, od roku 2015 vo vlastnom imani. Vo
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vlastnom imani je polozka VH z minulych rokov v minuse, v doésledku polozky

neuhradend strata minulych rokov. V zaviazkoch maju najvyssi podiel kratkodobé zavizky.
4.1.3 Analyza vykazu ziskov a strat

Vykaz ziskov a strat nam ukazuje, ¢i je podnik uspesny a informuje a podnikovom
transforma¢nom procese. M6Zeme V fiom vidiet' vynosy, naklady a VH z hospodarskej

a finan¢nej ¢innosti. Uvediem zjednoduseny vykaz ziskov a Strét.

Tabul’ka 6 Analyza vykazu ziskov a stradt

Cisty obrat 84 659 883 | 85432367 | 95767486 | 79582781 | 92754313
Vynosy z hospodarskej 88 865573 | 92386333 | 102326335 | 83796019 | 92342571
¢innosti

Trby z predaja tovaru 181893 707 | 21475990 | 26797001 | 13646709 | 19133907
Wity 2 ol ey o ESilar el 58481014 | 57251889 | 61895414 | 59901025 | 67 448 106
vyrobkov

Trby z predaja sluzieb 97 010 48 897 36 686 138 935 0
Trzby z predaja DNM. DHM | ¢ 55 076 | 6655501 | 7038385 | 5467210 | 5760558
a materialu

'c\'lzﬁ'oi‘:y ha hospodarsku 87821090 | 91250743 | 100949583 | 82385044 | 88855877
Naklady vynaloZené na 18893707 | 21475990 | 26797001 | 13646709 | 18920 682
obstaranie predaného tovaru

Spotreba materiélu, energie a

ostatnych neskladovatelnych | 48 614 708 | 49 107 616 | 53428451 | 47482578 | 50034399
dodavok

Sluzby 5321604 | 5534598 | 5571048 | 7659500 9 991 354
Mzdové naklady 3038826 | 3010806 | 2831994 | 2750118 2732 355
Odpisy DNM a DHM 3719745 | 3702721 | 3708128 | 3648897 0
Zostatkova cena predaného | o o,) g6 | ges5501 | 7038385 | 5467210 | 5765528
DM a predaného materialu

VH z hospodarskej &innosti | 1044483 | 1135590 | 1376752 | 1410975 | 4944855
Pridana hodnota 8874934 | 9142177 | 9254650 | 9165299 | 12504092
Vynosy z finan¢nej ¢innosti 58 196 142 648 197 632 94 184 0
Naklady na finanénd 75912 119332 | 1388419 | 1495973 | 2278007
¢innost

VH z finanénej innosti 17716 23316 | -1190787 | -1401789 | -2213640
VH po zdaneni 1023887 | 1144204 | 183074 6 292 2731183

Zdroj: Vlastné spracovanie podla finanénych vykazov spolo¢nosti Crown Bevcan s. 1. 0.

52




Vo vykaze ziskov a strat nastala za poslednych 5 rokov zmena, ktord sa tykala
Cistého obratu. V roku 2014 nastala novelizacia zdkona ¢. 431/2001 Z. z. o uctovnictve.
Do cistého obratu sa zapocitava podla § 2 ods. 15 zahffiaju vynosy z predaja tovarov,
vyrobkov a sluzieb, ale az po odpocitani zliav. V tejto polozke sa spocitavaju polozky ako
trzby zpredaja tovaru, vlastnych vyrobkov, predaja sluzieb, dlhodobého hmotného
a nehmotného majetku, ostatné vynosy z hospodarskej ¢innosti a ostatné vynosové uroky.
Pre prehladnost’ a porovnanie za poslednych 5 rokov je vtomto vykaze rok 2013
prepocitany podl'a tohto zakona. V spolo¢nosti Crown Bevcan bol ¢isty obrat najvyssi
v roku 2015. Priemerne sa pohybuje jeho vySka za sledované obdobie v hodnote 87, 64
mil. €.

Dalsia zaujimava polozka v tomto vykaze je pridana hodnota. Vypodita sa ako
spocitanim obchodnej marze a vyroby a odpocitanim vyrobnej spotreby. Obchodna marza
je rozdielom trzieb z predaja a nakladov na tovar. Pridana hodnota je ocCistena o odpisy,
osobné néklady a ostatné naklady na hospodarsku ¢innost’. Jej najvysSia hodnota bola
v roku 2013 v hodnote 12,51 mil. €.

Pri vynosoch z hospodarskej ¢innosti mézeme vidiet najvy$si podiel z trzieb
vlastnych vyrobkov, nakol’ko ide o vyrobny zavod. Pod predaj tovaru sa povazuju visky na
plechovky, ktoré sa v zavode nevyrabaju, iba nakupuji a nasledne predéavajiu. Od roku

2014 narastli aj trzby z predaja sluzieb.

Pri nakladoch na hospodarsku €innost’ je najvysSou poloZkou spotreba materidlu
a energie. Odpisy sa drZia v priblizne rovnakej vyske od roku 2014. Néklady na sluzby sa
znizili z priblizne 10 mil. € z roku 2013 na 5,32 mil. €.

V nakladoch avynosoch z finan¢nej ¢innosti st vo vykaze spolo¢nosti zahrnuté
polozky vynosové a nakladové Groky a aj o prepojenych UJ, ostatné vynosové a nakladové
uroky a kurzové zisky astraty a ostatné naklady na finan¢nt ¢innost. Kazdoro¢ne ma

firma viac kurzovych strat ako ziskov.

Odportcali by sme spoloc¢nosti investovat’ svoje financie a zhodnotit’ ich. Celkovo
podnik znizil svoje naklady na finan¢nu Cinnost’ v roku 2017, ale na druhej strane aj

vynosy klesli 0 vyssiu hodnotu z roku 2016 na rok 2017.
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Obrézok 8 Vysledok hospodarenia — porovnanie 5 rokov

priblizne 6300 € a postupne sa zvySoval az v roku 2017 na vysku 1,02 mil. €.

Tabulka 7 Vertikalna analyza vykazu ziskov a strat

Nazov polozky/rok ‘ 2017

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a finanénych vykazov spolo¢nosti Crown Bevcan s. r. 0.
V grafe na obrazku ¢. 5 mézeme vidiet' vysledok hospodarenia z hospodarskej,
finan¢nej a celkovy po zdaneni. vo finan¢nej ¢innosti moZeme vidiet’, Ze spolo¢nost’ mala
vysSie naklady ako vynosy, ale od roku 2013 sa tato strata zmenSovala. Celkovy vysledok

hospodarenia sa zmensoval, v roku 2013 bol vo vyske 2,73 mil. € vroku 2014 len

2016 2015 2014 2013
Vynosy
vynosyz | 9993 99,85 99,81 99,89 100,00
hospodarskej ¢innosti
Vimosy z financnej 0,07 0,15 0,19 011 0,00
¢innosti ! ' ' ' !

Naklady

Nakladyz = = | g94) 99,87 98,64 08,22 97.60
hospodérskej ¢innosti

Naklady z financnej 0,09 0,13 1,36 1,78 2.40
c1nnosti

Zdroj: Vlastné spracovanie podla finanénych vykazov spolo¢nosti Crown Bevcan s. 1. .
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V tabulke ¢. 6 mézeme vidiet' vertikalnu analyzu podniku za sledované 5 roc¢né

obdobie. Na celkovych vynosoch sa podielaju skoro 100 percentnym podielom vynosy

Z hospodarskej ¢innosti. U nakladov je to rovnakeé.
4.1.4 Horizontalna analyza podniku a rozdielove ukazovatele

Finan¢ny manazér vyuZziva pri svojej praci aj horizontalnu analyzu. Vyuziva sa na
to, aby analyzovala trendy v budicnosti. V d’alSej tabulke je uvedena horizontalna analyza

rozdielu a za sledované obdobie 5 rokov.
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Nazov
polozky/p
odiel
rokov

Spolu
majetok

NeobezZny
majetok

Dlhodoby
nehmotny
majetok

Dlhodoby
hmotny

majetok

Obezny
majetok

Spolu
vlastné
imanie a
zavazky

Vlastné
imanie

Z&vazky

Dlhodobé
zavazky

Kratkodo-
bé
zavazky

Tabul’ka 8 Rozdielova a podielova ret’azova analyza

17/16

Rozdielova analyza

16/15

15/14

14/13

Aktiva

17/16

16/15

Podielova ret'azova analyza v %

15/14 14/13

-4494273 | 2006131 | 13633346| -10805633| -5,11 2,33 18,84|  -12,99
-2940340 | -3369214 | -3186498| -1854838 54| -582 -5,22 -2,95

1402 2289 -2021 -2020 131| 27,19 -19,36|  -16,21
-2941742 | -3371503 | -3184477| -1852818 54| -583 -5,22 -2,95
-1575365 | 5373859 | 16836935| -8944463 -4,7 19,1| 149,07  -4419

Pasiva

-4494273 | 2006131 | 13633346| -10805633| -5,11 2,33 18,84|  -12,99
1023888 | 1144204 | 60323073 6293 1,49 1,7 844,2 0,09
-5424303 | 955785 | -46595869 | -10495675| -29,56 5,49 -72,82|  -14,09

4108 2275 -1647 1302 80,8| 80,99 -36,96 41,28
-5164262 | 1071397 | -46223327 | -10474906| -28,84 6,36 -733|  -14,24

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a finanénych vykazov spolo¢nosti Crown Bevcan s. r. o.
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Podl’a tabul’ky €. 7 sme vypocitali rozdielovu analyzu odpocitanim nizSieho roku od
vysSieho. Podielova retazova analyza je vypocitana v percentdch. Hodnotu, ktori som
vyratala v rozdielovej analyze, napriklad polozka majetok, rok 2017-2016, sme podelili
niz8im rokom, takze v tomto pripade rokom 2016, ato celé som dala krat 100, tak ndm
vyslo podielové percento v tejto analyze medzi dvoma rokmi. Do tabulky sme dévali

najdolezitejSie polozky zo suvahy.

V majetku mézeme vidiet, aj ked’ v roku 2014 sa znizil o 13 %, v nasledujucom
roku sa zvysil 0 18 %. V roku 2017 sa znova znizil oproti roku 2016 o 4,5 mil. €. Z toho

neobezny majetok ma stale klesajuci charakter.

V slvahe v pasivach ma vlastné imanie a zavézky v poslednom uvedenom roku
taktiez klesajucu tendenciu, priblizne o 5 %. Vlastne imanie sa v rozdiele dvoch rokov

stale zvySovalo, zavizky klesali, hlavne kratkodobé zavizky.

4.2 Rozdielové ukazovatele analyzy

Podnik méze vyuzivat len tie zdroje, ktoré podnik dlhodobo mé vo svojom
vlastnictve. O tomto pravidle hovori zlaté bilanéné pravidlo. Ide tu o rozdiel medzi
neobeznym majetok a vlastnymi a cudzimi zdrojmi. Ak je neobezny majetok vyssi, podnik

je podkapitalizovany, ak nizs$i, podnik je prekapitalizovany.
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Tabul’ka 9 Zlaté bilancéné pravidlo

2017 2016 2015

Neobezny

majetoka | o1 211 803 | 54482 143 | 57851357 | 61037855 | 62892 693
dlhodobé

sohlladayvk

Dlhodobé

zavizky,z 69645950 68617954 67471475 7150049 7142454
toho:

i\ggﬁlti’;e 69 636 758 | 68 612 870 | 67 468 666 | 7145593 | 7139 300
Dihodobé 9192 5084 2 809 4 456 3154
zavazky

Dihodobe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
rezervy

Dihodobeé 0.00 0.00 0,00 0,00 0,00
Gvery

Zlaté
bilangné '1f 41704 '1;‘11135 0620118 53887806 55750 239
pravidlo:

Prekapitali- Prekapitali- Prekapitali- Podkapitali- Podkapitali-
zovany zovany zovany zovany zovany

ZAver:

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a finanénych vykazov spolo¢nosti Crown Bevcan s. r. 0.

Podl’a tabul’ky ¢. 8 mozeme vidiet' vypocet zlatého bilanéného pravidla spolo¢nosti
Crown Bevcan Slovakia s. r. 0. V rokoch 2013 a 2014 bol podnik podkapitalizovany, t. z.
ze ma viac dlhodobych zavizkov ako neobezného majetku. Stav, ktory je ziaduci, je
prekapitalizcia. V rokoch 2015 — 2017 bol podnik prekapitalizovany, mal viac

neobezného majetku.
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Daldim dolezitym rozdielovym ukazovatelom

o rozdiel kratkodobého majetku a kratkodobych cudzich zdrojov, ak je kratkodoby majetok

cvwr

Tabul’ka 10 Cisty pracovny kapitdl

2017 2016

je Cisty pracovny kapital. Ide

Néazov polozky 2015 2014 2013
Kratkodoby 51 974406 33528429 28153084 11333240 20 284035
majetok, z toho:

Zésoby 9838954 | 12325813 | 9401547 | 8150425 | 9368094
Aol 22059118 | 2035000 | 12994464 | 3142046 | 10868 684
pohladavky

Kratkodoby

finanény 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
majetok

Finanéné Gty 31975 | 19144590 | 5735542 2147 2303

Casové

rozli¥enie 44 449 23017 21531 38 622 44 954
kratkodobé

;rf‘;ﬁd"be 13009983 18438394 17484884 64079106 74798 476
Kratkodobe 12745214 | 17909476 | 16838079 | 63061406 | 73536 312
zavazky

Kratkodobe 170 911 435 060 552 947 023 842 945 913
rezervy

LEteZine o 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
avery

Kratkodoby

finanény 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
majetok

C. ozl 93 858 93 858 93 858 93 858 316 251

kratkodobé

Cisty pracovny
kapital:

Zaver:

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a finanénych vykazov spolo¢nosti Crown Bevcan s. 1. 0.

18 964 513

CPK

15 090 035

CPK
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Podla tabul’ky ¢. 9 mézeme vidiet’ vypocet Cistého pracovného kapitalu. V rokoch
2013 a2014 Slo o nekryty dlh, od roku 2015 bol vysledkom ¢isty pracovny kapital.
Ziaduce je, aby bol kratkodoby majetok vyssi, aby §lo o &isty pracovny kapital.

4.3 Pomerové ukazovatele analyzy
4.3.1 Ukazovatele likvidity

Schopnost’ podniku premenit’ majetok na peniaze je likvidnost’ podniku. Likviditu

pozname pohotovi, beznt a celkovd.

Tabul’ka 11 Ukazovatele likvidity

Ukazovatel’ 2017 2015 2014

2016
Likvidita

0,002289783 | 0,982455217 | 0,30791841 |0,000003287 | 0,00003016
Pohotova l.

31976,57969 | 19144590,1 5735542,7 | 2147,048106 | 2303,142352
Bezna 1.

2,286563569 | 1,719418739 | 1,51027105 | 0,172925585 | 0,265081098

Celkova I.
Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a finanénych vykazov spolo¢nosti Crown Bevcan s. r. 0.

Pri pohotovej likvidite vieme, Ze jej dolna hranica je 0,2 a hornd 0,6. Podnik ma
preto nadbyto¢ne vel'a majetku v roku 2016. V rokoch 2013, 2014 a 2017 je jeho hodnota
pod dolnu hranicu, t. z. Ze m& malo majetku. V preklade nam to ukazuje, kolko eur
majetku pripada na 1 € kratkodobych zavizkov. Hodnota v tomto vymedzeni bola v roku
2018.

Pripocitanim kratkodobych pohladavok do citatel'a dostaneme beznu likviditu. Jej
hodnota by mala byt od 1 do 1,5. Podnik vdbec nie je likvidny v beznej likvidite.

Ak priratame o0 beznej likvidite do Citatel'a eSte zasoby, dostaneme celkovu
likviditu. Jej hodnota by sa mala pohybovat’ od 2 do 2,5. Podl'a celkovej likvidity bol
podnik likvidny v roku 2017.
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4.3.2 Ukazovatele rentability

Vyhodnotenie vykonnosti podniku vieme vy¢itat’ z ukazovatel'ov rentability. Patri
tu rentabilita vlastného kapitdlu ROE, rentabilita trzieb ROS, rentabilita aktiv ROA,
rentabilita vlozeného kapitalu ROI a rentabilita dlhodobych zdrojov ROCE.

Tabulka 12 Ukazovatele rentability

Ukazovatel’ 2017

2016

Ukazovatele rentability

2015

2014

2013

0,012294211

0,013167804

0,00216227

0,000126929

0,032836288

0,014703255

0,01667623

0,00271347

0,000880543

0,382556133

0,012166263

0,013565187

0,00194184

0,000116052

0,029576987

0,014508284

0,016531924

0,00268866

0,000986714

0,283308832

0,014701314

0,016674994

0,00271335

0,000879994

0,382387202

Zdroj: Vlastné spracovanie podla finanénych vykazov spolo¢nosti Crown Bevcan s. 1. o.
Podl’a tabul’ky ¢. 11 mo6zeme podl'a ukazovatela ROA vidiet’ podiel Cistého zisku
a aktiv. Podla vypocitaného ROA spolo¢nosti Crown Bevcan, jej aktiva neboli velmi

vynosné za sledované obdobie.

Rentabilitu vlastného kapitdlu ROE porovnavame s priemernou Grokovou mierou,
ktort vypocitame podielom nakladovych urokov a priemernymi urocenymi dlhmi.
Nakol’ko spolo¢nost’ Crown nema ziadne Girocené uroky, porovnava sa s hodnotou 0. Bola

stale nad touto hodnotou.

ROS - rentabilita trzieb nam ukazuje, kol’ko € zisku pripada na 1 € trzieb. Jeho
hodnota bola vyrazne nizka v rokoch 2014 a 2015. Potom sa zvysila, ale najvyssia bola
v roku 2013.

Rentabilita investicii ROI ako celkovy zisk z podnikovych investicii bol rovnako
ako ROS, najvyssi v roku 2013, potom sa vyrazne znizil a v rokoch 2016 a 2017 znova

narastol. S rentabilitou investovaného kapitalu ROCE sa dialo taktiez to isté.
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4.3.3 Ukazovatele zadlzZenosti

Na sledovanie Struktury finanénych zdrojov podniku ndm slizia ukazovatele
zadlZenosti. Patri tu celkovd zadlzenost, stupenn financovania, dlh na vlastne imanie,

uverova zadlzenost’, irokové krytie a urokové zatazenie

Tabul’ka 13 Ukazovatele zadlZenosti

Ukazovatel 2017 2016 2015 2014 2013

Zadlzenost’

bt 15,4764006 | 20,84933615 | 20,2243452 | 88,41886944 | 89,55074429

zadlZenost’ v %

Stupeni

financovania v % 83,38103919 | 77,95980465 | 78,4478862 | 9,873545509 | 8,583290268

AR () 165610551 | 0267436998 | 0,25780612 | 8.955128567 | 10.43314877

imanie

Uverova

zadlzenost’ v % 0 0 0 0 0
Urokové krytie 0 4938028889 | 7.56546375 | 0,32791918 |132,5141649
Urokove 0 2 025099534 | 1321,79604 | 30495 31896 | 75.46363066

zat'azenie v %

Zdroj: Vlastné spracovanie podla finanénych vykazov spolo¢nosti Crown Bevcan s. 1. .
Podnik bol celkovo zadlzeny v rokoch 2013 — 2014 nadpriemerne, no v roku 2015 a
2016 sa jeho hodnota znizila na 20 %, v roku 2017 sa eSte znizila o dalSich 5 % na

hodnotu 15 % zadlZenosti.

Jeho finanéntl nezavislost’ vieme zhodnotit’ tak, ze z hodnoty 8-9 % sa vy$plhal na
83 percentni financnu nezdvislost v roku 2017. Dlh na vlastné imanie sa znizil

z koeficientu 1,43 na iba 0,19.

Uverova zadlZenost spoloénost nema, pretoze nemd ziadne bankové uvery
a vypomoci. Urokové krytie ani zatazenie v roku 2017 podnik nem4, ked’ze ako uz bolo

spomenuté, nakladové troky spolo¢nost’ v tomto roku nemala.
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Schopnost’ podniku hradit’ urok sa idealu priblizuje len v roku 2015. Ostatné roky
mala bud’ prili§ vysoku alebo nizku hodnotu, nakol’ko by sa mala tdto hodnota pohybovat’
od 3 aidealna by mala byt vo vyske 5. Urokové zatazenie bolo vel'mi vysoké, nastastie

v roku 2016 sa znizilo na 2 % a v roku 2017 bolo nulové.

4.3.4 Ukazovatele aktivity

Vypovedaciu schopnost’ o tom, ako podnik vyuziva svoj majetok sleduju
ukazovatele aktivity. Zahffiame tu viazanost’ celkovych aktiv, obrat celkovych aktiv, obrat
stalych aktiv, obrat zasob, doba obratu zasob, doba inkasa pohladavok a doba splatnosti

zavazkov. Tieto ukazovatele su vpocitané v tabul'ke niZsie.

Tabul’ka 14 Ukazovatele aktivity

Ukazovatel 2017 2016 2015 2014 2013
Aktivita

Viazanost’

celkovych

aktiv 0,977572107 | 0,919002635 | 1,08654739 | 0,783724064 | -80,1502544
Obrat

celkovych

aktiv 1,022942444 | 1,088136162 | 0,92034642 | 1,27595929 | -0,01247657

Obrat
SEWIEUGYA 1,657535477 | 1,757777516 | 1,36822856 | 1,51287379| -0,01650049

0)o] 1400 8,683074136 | 7,769668905 | 8,41923983 | 11,32978599 -0,110776

Doba obratu
zasob 3125,906689 | 2797,080806 | 3030,92634 | 4078,722957 | -39,8793607

Doba inkasa
IEGENO @ 92,95402619 | 7,649811753 | 59,1001616 | 12,24935095| -3770,35754

Doba

splatnosti
zavazkov 64,51306137 | 84,90312609 | 68,9393805 | 48,46836116 | 41,02606971

Zdroj: Vlastné spracovanie podla finanénych vykazov spolo¢nosti Crown Bevcan s. 1. 0.
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O celkovej vykonnosti podniku mame prehlad vd’aka viazanosti celkovych aktiv.
Ide 0 tzv. produként vykonnost' a jej vypocet je podiel aktiv a trzieb. Cim je jeho hodnota
hodnote. S hodnotou 1,09 bola v roku 2015. Posledné sledované roky sa pohybuje okolo
0,9.

Ukazovatel’, ktory ndm hovori o tom, kolkokrat za rok sa aktiva obratia v trzbach,
je obrat celkovych aktiv. Je to najdolezitejsi ukazovatel’ z ukazovatel'ov aktivity. Jeho
hodnota by mala byt na arovni aspon 1. v roku 2013 bol v zapore, jeho najvyssia hodnota
bola v roku 2014 vo vyske 1,28, v roku 2015 nedosiahol ani hodnotu 1 a v poslednych
dvoch sledovanych rokoch mal hodnotu tesne nad hodnotou 1, t. z. Ze jeho hodnota bola

dobra.

Stale aktiva podl'a ukazovatela obrat stalych aktiv sa kazdym rokom zvySovala,
posledny rok sa o trosku zniZila oproti predchadzajuicemu roku 2016. Cim je vyssia jeho
hodnota, tym je to vypoveda o podniku, Ze je to vyhodnejsie pre podnik. Do stalych aktiv

berieme neobezny majetok.

Premena zésob na trzby je obsiahnutd v obrate zésob. To znamend, kolkokrat za
sledované obdobie (1 rok) sa zmenia zasoby na trzby. Ked’ je jeho hodnota vyssia ako 1, je
to v poriadku. V roku 2013 bola zase jeho hodnota v zépore, tak ako ostatné ukazovatele
doteraz. Najvyssia obratnost’ bola v roku 2014 v hodnote 11. Za roky 2015-2017 je jeho

hodnota priemerne vo vyske 8,29.

Informacia o tom, kol'’ko dni v priemere trva, kym spolo¢nost’ preda svoje zasoby
nam déva dobra obratu zasob. Crown Bevcan ma jeho hodnotu az vy vyska nad 2500 za
posledné 3 roky, v roku 2014 malo hodnotu az 4078. Tieto hodnoty su prili§ vysoké,
pretoze ak si vezmeme, Ze v roku 2017 priemerne ro¢ne trvalo podniku, aby predal svoje

zasoby az 3125 dni.

Pocet dni, za ktoré dostane podnik svoje peniaze od odberatel’'ov, ndm ukazuje doba
inkasa pohl'adavok. Najlepsie bol na tom podnik v roku 2016, kedy to bolo priemerne len 7
dni. V roku 2017 to bolo az 92 dni, aviak to stale nie je aZ také zIé. Cim je niZSia jeho

hodnota, tym to znamend, Ze podnik ma bezpecnych a zodpovedne platiacich odberatelov.

O splacani zavizkov podniku nam hovori dizka doby splatnosti zavizkov. Ukazuje

nam to, ¢i je podnik déveryhodny. Doba obratu zavizkov sa kazdym rokom zvySovala
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z roku 2013 zo 41 dni na priemerne 84 dni v roku 2016, v roku 2017 sa zniZila na 64 dni,

ked’Ze skoro vsetky faktiry maju splatnost’ 2, 3 mesiace, je to dobra hodnota.
4.4 Bonitné modely analyzy

Na zhodnotenie toho, ¢i je podnik dobry v ratingu alebo zly, ndm ukazuja bonitné

modely. Vychéadza zo 6 ukazovatel'ov, ktoré ukazuju finan¢né zdravie podniku:
Bi = 1,5x; + 0,08x, + 10x3 + 5x, + 0,3x5 + 0,1%x¢ , pricom
x1 = cash flow/cudzi kapital
x2 = celkovy kapital/cudzi kapital
x3 = zisk pred zdanenim/celkovy kapital
x4 = zisk pred zdanenim/celkové vykony
x5 = zasoby/celkové aktiva
x6 = celkové vykony/celkovy kapital.
Podl'a bonitnych modelov mézeme slovne zhodnotit’ situaciu v podniku tak, ze ak:
e <-2-extrémne zI& bonita
e <-1-velmizlabonita
e <0-zI&bonita
e <1 —podnik ma urcité problémy
e <2 -—dobrd bonita
e <3 —velmi dobra bonita
e >3 —extrémne dobra bonita.

Bonita spolo¢nosti Bevcan za sledované obdobie je prepocitana nizsie.
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Zdroj: Vlastné spracovanie podla finanénych vykazov spolo¢nosti Crown Bevcan s. 1. 0.

V grafe na obrazku ¢. 8 mozeme vidiet,, ze podnik mal r6znu bonitu za obdobie od
roku 2013 — 2017. V rokoch 2013 a 2014 bola jeho bonita zI&. V roku 2015 a 2016 bola
jeho hodnota v rozmedzi vysSia alebo rovnd ako 1 a menSia alebo rovna ako2. To
znamena, Ze jeho situdcia sa zmenila na dobrt. V roku 2017 znova stupla, takze finan¢na

situacia v podniku bola vel'mi dobra.

Pre prehl'adnost’, ako som vypocitala bonitu za jednotlivé roky, prikladam tabulku,

Vv ktorej je mozné vidiet’ vypocty za rok 2017.

Tabul’ka 15 Vypocet bonity Crown Bevcan za rok 2017

Ukazovatel’ hodnotenia firmy za Pousity Ukazovatele
rok 2017 ouzity vzorec z vykazov
Pomer cistého pracovného kapitalu o

k cudzim zdrojom krytia e L
Pomgr ceIkoyych zdr(_)Jov krytia k Xo= CZK/ CK 6,02
cudzim zdrojom Krytia

Pomt_ar hrubeho zisku k celkovym Xs= HZ/ CZK 0,01
zdrojom Krytia

Pgmer hrubehg zisku k celkovym X4=_HZI CV 0,01
vynosom podniku

Por_ner stavu zasob k celkovému Xs= 7/ CM 0,12
majetku - -
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Pomer celkovych vynosov podniku _
Kk celkovym zdrojom krytia o= [OILEZIS il
Index bonity 1,5x1+0,08x2+10x3+5%4+0,3X5 232
+0,1Xs
Slovné zhodnotenie finan¢nej situacie podniku je vel mi
dobra.

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a finan¢nych vykazov spolo¢nosti Crown Bevcan s. 1. o.

Podl'a tabulky ¢. 9 mézeme vidiet’ vypocet za jeden z rokov, konkrétne rok 2017,
kde som do rovnice pre bonitny model doplnila tidaje zo suvahy podl'a uvedenych vzorcov.
Na zéklade toho, som zistila, Ze podnikov bonita za rok 2017 je vel'mi dobra, pretoze jeho

hodnota je vyssia ako 2 a zdroven mensSia ako 3.

4.5 Ekonomicky pridana hodnota

Rozdiel medzi ekonomickym a uc¢tovnym ziskom ukazuje moderny ukazovatel
EVA (economic value added). hodnoti sa fiou vykonnost podniku. Na vypocet

potrebujeme vypocitat NOPAT, prevadzkovy VH a WACC, priemerne vazené N kapitalu.

Vysledkom tohto ukazovatela st absolttne ¢isla a su zavislé od toho, aky velky je
podnik. Zameriava sa na hospodarsku ¢innost, zameriava sa na ¢innosti, ktoré vykonava

teraz, aby z pritomnosti mohla nadobudnut’ vedomosti, aka bude buduca vykonnost’.

Tabul’ka 16 Ekonomicky pridana hodnota

Ukazovate

I/rok 2017

2016 2015 2014

EBIT 1026 767 1178183 1415004 1409 836 4792 289

NOPAT 821 413,60 942 546,40 | 1132003,20 | 1127 868,80 | 383383120
WACC 10,3 10,3 10,3 10,3 10,3
-850 396 466,10 | 942546,40 | 1132003,20 | 1127 868,8 38338312

Zdroj: Vlastné spracovanie podla financnych vykazov spolo¢nosti Crown Bevcan s. 1. 0

Podl’a tabul’ky ¢. 16 sme prepocitali podl'a teoretickej Casti a vzorcov v 1. kapitole
hodnotu EVA. Vrokoch 2013 — 2016 mala kladni hodnotu, podnik bol vtedy
prosperujuci. Najvyssia hodnota bola v roku 2015. V roku 2017 ukazovatel EVA mal

zapornl hodnotu, takze ukazovatel’ EVA netvori hodnotu pre podnik.
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5 Diskusia

Posledni dobu sa casto sklonuje slovicko globalizacia. Je to proces, ktory
ovplyviiuje jednotlivca podnik i $taty. Cielom je z hospodarsko-slabsich krajin urobit’
silnejSie, vd’aka ¢omu je v ekonomike a v obchode viac slobody, prilezitosti a prosperity.

Dosledkom je vznik réznych medzinarodnych spolo¢nosti a zvySujuca sa konkurencia.

Celkova podnikatel'ska c¢innost sa v tychto Casoch preto vyrazne zmenila.
Konkurencieschopnost’ sa neustale zvySuje a mézeme ju odhalit’ aj ukazovate'mi merania
vykonnosti. Riziko a neistota v podnikani neustale stipajd, a v désledku toho je potrebné
merat’ vykonnost’ podniku a vediet’ predpovedat’ na zdklade vypoctov v dlh§om ¢asovom

obdobi, ¢o moZe nastat’ na zaklade minulosti.

Samotna vykonnost' je  schopnost’ podniku, aby c¢o najlepSie zhodnotila
prostriedky, ktoré vklad4d do svojich aktivit. Moze byt definovana ako kvalita vystupov
Vv spolo¢nosti, pristup k zdkaznikom, spokojnost zdkaznikov a pod. Cielom je neustale
zvySovanie vykonnosti. Posobi na fiu aj mnoho externych a internych faktorov, ktoré by

mal kazdy podnik vediet’ rozoznat’ a vediet’ sa im adaptovat’.

Vykonnost' vieme merat’ viacerymi spésobmi. V tejto diplomovej praci bola
merana finan¢na vykonnost’ tradiénymi spdsobmi vychadzajlcimi z finan¢nych vykazov,
ktoré spolo¢nosti majii povinnost’ zverejilovat’. Vd’aka tomu si vie kazdy podnik porovnat’
svoju ¢innost’ s konkurenciou. Vychadza sa predovsetkym z absolutnych a relativnych

hodnot prepocitanych do jednotlivych ukazovatel'ov.

V dosledku zmien a globalizacie v spolocnosti je potrebné meranie vykonnosti
a ziskavanie informécii o svojej konkurencii. Kazdy podnik by svoju vykonnost mal

neustale sledovat’ a zvySovat’, aby boli na trhu uspesni.

Spolo¢nost’ Crown Bevcan Slovakia s. r. 0. tomu celkom rozumie a snazi sa svoje
ukazovatele vo finan¢nej analyze kazdym rokom zlepSovat. Dufam, ze analyza,

zhodnotenie a moje navrhy budd pre spolocnost’ relevantné a prospesné.

5.1 Zhodnotenie vysledkov prace

V praci sme analyzovali finanéné ukazovatele spolo¢nosti na zéklade teoretickych
poznatky z prvej Casti. V prvej podkapitole sme analyzovali stavove ukazovatele analyzy

spolu s analyzou sivahy a vykazu ziskov a strat.
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Spolocnost” ma vysoky podiel neobezného majetku, vd’aka ¢omu st vykonavané
trzby. Na druhej strane, ak by mala viac obezného majetku, vedela by dosahovat likviditu.
V rokoch 2015 a 2016 mala vysoky podiel financii na finan¢nych uétoch, tieto peniaze
mohla radSej investovat. V neobeznom majetku sa polozka dlhodoby hmotny majetok

znizoval, to znamena, Ze firma vel'a majetku odpisala a vyradila.

V obeznom majetku ma spolo¢nost vela penazi v z&sobach, kratkodobé

pohladavky sa zvysili, to znamena, Ze neboli splacané vcas.

V roku 2014 zvysila svoje zakladné imanie o 60 mil. €, ¢im sa zvySila vlastné
imanie spolo¢nosti. Vdaka tomu moéze firma ziskat' uver alebo eurofondy. Postupne

znizovala svoje zavizky, a nema ziaden dlhodoby bankovy tver.

Co sa tyka trzieb, najvyssi podiel je v predaji vyrobkov, kedze je to vyrobna
spolo¢nost. Vroku 2014 bola vyraznd zmena zvySenia trzieb z predaja sluZieb.
V nakladoch je samozrejme najvy$Sou hodnotou spotreba materialu a energie. Vysledok
hospodarenia sa celkovo zmenSoval. Finan¢né VH bolo v rokoch 2013 — 2015 v zapornej
hodnote. VH z hospodarskej ¢innosti postupne klesa, zapornu hodnotu vsak za sledované

roky nemalo.

Rozdiel neobezného majetku a vlastnych cudzich zdrojov, t. j. zlaté bilanéné
pravidlo ukazalo, Ze v rokoch 2013-2014 bola spolo¢nost’ podkapitalizovana. Viac NM ako
vlastnych zdrojov mala od roku 2015 do 2017, podnik bo prekapitalizovany.

Pri rozdiele kratkodobych zdrojov a majetku, vznikol v podniku nekryty dih,
v rokoch 2015-2017 ¢&isty pracovny kapital, ziaduci status, v ktorom je viac kratkodobého

majetku ako zavazkov.

Podnik ma viac neobezného majetku ako obezného, preto je nelikvidny z hl'adiska
pohotovej a beznej likvidity. Jeho celkova likvidita v roku 2017 ukazuje, Ze spolo¢nost’ vie

premenit’ svoj majetok na peniaze.

V rentabilite aktiva neboli vel'mi vynosné, rentabilita vlastného kapitalu bola nad
priemernou urokovou mierou. Ukazovatele rentabilita trzieb, investicii a investovaného

kapitalu sa postupne zvySovali.

V rokoch 2013 a2014 mala spolo¢nost vysoké zadlzenie, od roku 2015 sa

znizovala, priemerne na 20 %. Celkova nezévislost’ spolo¢nosti sa zvysila na 83 %. Dlh na
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Vlastne imanie sa znizil, ¢o je dobré. Ziadna tiverova zadlzenost’ tu nie je, neexistuje

dlhodoby bankovy uver.

Crown podla ukazovatel'ov aktivity je na hranici vykonnosti, viazanost’ celkovych
aktiv nedosahuje ani hodnotu 1, Co je odporacand hodnota. V trzbach sa aktiva obratia
V hodnote nad 1. Stale aktiva sa zvySuju. Obrat zdsob, zmena zdsob na trzby, maju vel'mi
dobrd hodnotu. Dlho trva, kym sa zasoby predaju. Inkaso pohladavok je podla
ukazovatel'a v hodnote 92 dni, rdzne sa z roku 2016 zvysil. Doba inkasa pohl'adavok je 92
dni, nie je to az také zl¢, aj ked’ tdto hodnota by mohla byt’ lepSia. Spolo¢nost’ si plni svoje

zavézky vcas.

Bonita bola r6zna. Za roky 2013 a 2014 bola z14, 2015 a 016 dobra a v roku 2017 sa

zlepsila na vel'mi dobr.
5.2 Navrhy a odporucania

Komplexnej$i pohl'ad na vysledky ukazovatel'ov ukazuje, Ze vyraznou polozkou je,
7ze mame ovela vyS§i neobezny majetok ako obezny. Podnik je preto nelikvidny. Zlé
hodnoty maju aj ukazovatele zadlzenosti a aktivity. Vysledok hospodarenia z finanénej

¢innosti je vo vel'mi malom pomere ku VH z hospodarskej ¢innosti.

Navrhnime zmenu neobeZného majetku napriklad za rok 2017 z vysky 51,54 mil. €
na 75 mil. € acelkovy majetok by sa zvysil na 106,97 mil. €. Vychddzame z vySky
dlhodobému majetku, kde st nakupené stroje a linky av zavode st dispozicii 2 linky.
Spolo¢nost’ by tymto vedela ziskat novych zakaznikov. Predpokladame, ze trend
v ekologii, kde hlinik je recyklovatelny pojde smerom nahor, plechovky a hlinikovy

material bude viac ziadany.

Na jednej strane by vznikol vacsi rozdiel v majetkovej Struktire medzi obeznym
a neobeznym majetkom, podnik by bol eSte menej likvidny. Do nového zariadenia by sa
dalo investovat’ z vlastnych a cudzich zdrojov. Bonitu mala spolo¢nost’ za rok 2017 vel'mi

dobru a ked’ze si zvysila vlastne imanie, vytvorilo to priestor na ziskanie tiverov.
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Tabul’ka 17 Zlaté bilancné pravidlo pri zmenenych podmienkach

Nazov polozky 2017
I;:}i)ll,)azi;]}'i( glajetok a dlhodobé 75000000
Dlhodobé zavézky, z toho: 69645950
Vlasté imanie 69636758
Dlhodobé zavézky 9192
Dlhodobé rezervy 0
Dlhodobé uvery 0

Zlaté bilan¢né pravidlo: 5354050

Zaver: podkapitalizovany

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a finanénych vykazov spolo¢nosti Crown Bevcan s. . 0

Podla tabulky ¢. 17 zlaté bilancné pravidlo by nadobudlo kladni hodnotu, ¢o
znamenda, 7e podnik je podkapitalizovany, kedy prevySuju dlhodobé zévizky nad

dlhodobym majetkom, tento stav nie je Ziaduci.

Tabul’ka 18 Zmenené ukazovatele pri navysSeni majetku

Majetok s hodnotou: 51 541 803 75000000

Celkova zadlZenost’ v % 8,15393

15,47640

ROA 0,009598 0,012294

Zdroj: Vlastné spracovanie podla finanénych vykazov spolocnosti Crown Bevcan s. 1. 0

Na zaklade zvySenia majetku podla tabul’ky ¢. 18 o tto polozku sa rentabilita aktiv
znizi z hodnoty 0,0132 na 0,0064. Vyrazne by sa znizila celkova zadlzenost’ z 15 % na 8
%. Rentabilita aktiv sa znizila z 0,0123 na 0,0096.
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Tabul’ka 19 Zmenené ukazovatele pri Uvere

Majetok s hodnotou : 51 541 803 75000000

Celkova zadlzenost’ v % 26,10465

15,4764

ROA 0,009598 0,012294

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a financénych vykazov spolo¢nosti Crown Bevcan s. 1. o

Podla tabulky €. 19 predpokladajme, Ze by sme cCast’ vlozili zo svojho kapitalu,
Cast’ zUveru, napriklad v hodnote 15 mil. €. V sivahe sa tak zvy$i hodnota aj
v dlhodobych zavéazkoch a celkovych zaviazkoch. Automaticky by sa nam zvysila celkova
zadlzenost’ na 26 %, stupen financovania by bol 65 %, dlh na vlastné imanie by sa zvysil

z 0,19 na 0,40. Bonita by sa znizila.

Ako moézeme vidiet', tak investicia by bola naro¢na a spolo¢nost’ by si financné
ukazovatele zadlzenosti zhorsila, ak by to financovala z cudzich zdrojov, hodnota celkovej
zadlZenosti je ale idedlna od 50 — 70 %, takze by ju spolo¢nost’” mohla zvysit. Zisky
spolo¢nosti by sa mohli zvysit na zadklade predpokladu zvySenia zaujmu, to by sa vSak
musela robit’ komplexnejSia analyza a zistit’ predbezny zaujem zdkaznikov, nakol’ko je to

dost’ $pecificky produkt.

Tabul’ka 20 Zmenené ukazovatele pri navySeni KFM

KFM s hodnotou: 31975 5 000 000

Pohotova likvidita 0,0022898 | 0,3580583

Znizenie KZ s

hodnotou: 13 964 207

64 207

Pohotova likvidita 0,0022898 | 0,4979987

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a finanénych vykazov spolocnosti Crown Bevcan s. 1. 0

V majetkovej Strukture by sme radSej navrhovali zvysit' kratkodoby financny
majetok spolo¢nosti. Vd’aka tomu by sa zmenila aj likvidita spolo¢nosti. Jeho hodnotu

v roku 2017 by bolo potrebné zvysit' na vysku 5 mil. € z hodnoty 32 000 € ako mézeme
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vidiet' v tabulke ¢. 20 Nastalo do v dosledku zniZenia polozky uéty v bankach, firma
poskytla uver inej dcérskej spolo¢nosti. V tomto pripade by bola pohotova likvidita

v poriadku. V beznej likvidite by mala znizit’ kratkodobé pohl'adavky.

Ak by sme chceli menit’ likviditu, mohli by sme napriklad v roku 2017 znizit aj
kratkodobé zaviazky. Museli by sme ich znizit' o 13,9 mil. €, vtedy by sme dosiahli
hodnotu beznej likvidity 0,5. V beznej likvidite sa musia znizit' kratkodobé pohl'adavky.

Po celkovom zhodnoteni by sme odportacali bud’ zvysit' obezné aktiva na 5 mil. €
alebo znizit' kratkodobé zaviazky o 13,9 mil. €, aby bol podnik likvidny. Udrziavat' by
mohol to, Ze je prekapitalizovany a takisto svoju rentabilitu, ktord ma stupajdci charakter

ku zlepSeniu kazdy rok.
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Zaver

Diplomova praca sa zaoberala analyzovanim financnych ukazovatel'ov spolo¢nosti
Crown Bevcan Slovakia s. r. 0. Primarnym cielom bolo podnik analyzovat, ur¢it' jeho

silné a slabé stranky a navrhnat’ zmeny pri kazdom z ukazovatel'ov.

Zamer prvej teoretickej Casti bol splneny vymedzenim teoretickych poznatkov
0 merani vykonnosti podniku a vymedzeni jej ukazovatelov. Zaoberala sa finan¢nou
analyzou, ktora bola nasledne vyuzita v praktickej Casti prace vratane jej vyvoja, cielov,

zékladu pre vykonanie finan¢nej analyzy, metod, postupov a ukazovatelov.

V druhej analytickej Casti prace bola vykonana charakteristika odvetvia a podniku.
Pri charakteristike odvetvia sa bralo do Gvahy porovnanie vyroby kovov s ostatnymi
vyrobami v priemysle na Slovensku a ostatnymi krajinami Eurdpskej Unie. Priemysel je
celkovo velmi vyznamnym sektorom v slovenskom hospodarstve. V Eurdpskej Unii sa
drzi vyroba kovov v prvej polovici v porovnani s inymi krajinami v EU. Charakteristika
podniku bola spomenuta kratkou historiou spolo¢nosti a zakladnymi informéaciami. Crown

Bevcan je medzinarodna spolo¢nost’, sidli v Kechneci a vyraba prevazne plechovky.

Vo vyslednej tretej Casti V analyzovani podniku, boli vyuzité tradi¢né ukazovatele
aukazovatel EVA. Bola vykonana analyza stavovych, rozdielovych a pomerovych

ukazovatel'ov a bonitné modely analyzy za patrocné obdobie 2013 -2017.

Podl'a vykonanej analyzy stGvahy, vykazu ziskov a strat aanalyzy stavovych
ukazovatel'ov spolo¢nost’ nie je viazana na Ziaden dlhodoby bankovy tver a kratkodobé
zavazky znizila o 83 %. V jeho majetkovej Struktare prevazuje neobeZny majetok pred
obeznym, vd’aka ktorému moze vyrabat’ spolo¢nost’ zisky. Od roku 2015 podnik zvysil
zékladné imanie, zacal svoje Cinnosti financovat’ z vlastnych zdrojov a znizil svoje
kratkodobé zavizky. Celkovy vysledok hospodarenia sa znizoval. Vynosy a naklady
z finan¢nej Cinnosti podnik nema skoro Ziadne v percentudlnom porovnani s celkovymi

vynosmi a nakladmi.

Z hladiska rozdielovych ukazovatelov je spolo¢nost za roky 2015 - 2017
prekapitalizovana, tento stav je Ziaduci, podnik ma tak viac neobezného majetku. Za tieto
roky mal podnik aj Cisty pracovny kapital, co je taktiez potrebny stav v podniku, jeho

kratkodoby majetok je vyssi ako kratkodobé zdroje.
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V pomerovych ukazovatel'och podl'a vypoctov je spolocnost’ nelikvidna, ale podla
celkovej likvidity vedela zmenit’ svoje kratkodobé pohl'adavky, financny majetok a zasoby
v roku 2017 na peniaze. Podl'a ukazovatel'ov rentability rentabilny nie je, aj ked’ v rokoch
2016 a 2017 vo vSetkych pripadoch hodnoty narastli, av§ak z prili§ nizkych hodnét. V roku

2015 sa podl'a ukazovatel'ov zadlzenosti znizila zadlZenost’ a zvysila finan¢na nezavislost’.

Viazanost’ celkovych aktiv sa priblizuje idealu posledné 2 roky, stale je ale jeho
hodnota 0,9. Obrat aktiv v trzbach podl'a ukazovatel'a obrat celkovych aktiv ma vhodnu
vysku. Neobezny majetok sa stale zvySoval, takze obrat stalych aktiv stupal, Co je dobré
pre podnik. Obrat zasob v ich premene na trzby vypoveda o dobrej hodnote. Podnik plati

svoje zavizky vcas.

Podl'a bonitnych modelov bola v rokoch 2013 a 2014 z1a bonita spolo¢nosti. V roku
2015 a 2016 sa situdcia zmenila na dobrd av 2017 na vel'mi dobrt, takze podnik sa
v tomto smere zlepsil. Podl'a ukazovatela EVA v roku 2017 netvori hodnotu pre podnik,

v ostatné roky mal kladnd hodnotu, vtedy bol podnik prosperujuci.

Odporucali by sme bud’ zvysit’ obezné aktiva na 5 mil. € alebo znizit’ kratkodobé
zavazky 013,9 mil. €, vtedy bude podnik likvidny. Udrziavat by mohol svoju

prekapitalizovanost’ a svoju rentabilitu, ktora ma zlepsujuci charakter kazdym rokom.
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