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ABSTRAKT

CHUTNAKOVA, Dominika: Financné rozhodovanie o kratkodobej alokdcii kapitilu
podniku. — Ekonomicka univerzita v Bratislave. Fakulta podnikového manazmentu; Katedra

podnikovych financii. — Veduci zavereCnej prace: doc. Ing. Elena Fetisovova, Csc. —

Bratislava: FPM EU, 2020, 76 s.

Zavere€na praca je zamerana na uskutocnenie analyzy finanéného riadenia obeznych
aktiv, ktorymi su zasoby, pohladavky a penazné prostriedky, vo vybranom vyrobnom
podniku. Zavere¢na praca je roz¢lenena do 5 kapitol. Obsahuje 5 obrazkov, 13 grafov a 17
tabuliek. Prva kapitola sa zaobera charakteristikou obezného majetku, jeho riadenim ako aj
financovanim. Druha kapitola je zamerand na vymedzenie CcCiastkovych cielov,
prostrednictvom ktorych dosiahneme hlavny ciel’ prace. Tretia kapitola stru¢ne opisuje
podnik a nasledne sa venuje metodam, ktoré boli pouzité pri skimani vybraného podniku.
Stvrtd kapitola obsahuje vysledky prace, zistené pri podrobnej analyze skimanej
spolo¢nosti. Tato kapitola je venovana finan¢nej analyze podniku, ale aj skimaniu riadenia
zasob, pohl'adavok a pohotovych peniaznych prostriedkov vo vyrobnom podniku. Posledna
kapitola sumarizuje celkové zhodnotenie vysledkov vybraného podniku, zistena
v predchadzajicej kapitole. Stcastou tejto kapitoly je aj zadefinovanie slabSich miest
podniku v oblasti finanéného rozhodovania a nasledné stanovenie navrhov a odportcani pre

tento podnik.

KPucové slova:

Finan¢né rozhodovanie, riadenie obezného majetku, obezny majetok, pohl'adavky, penazné

prostriedky, zdsoby



ABSTRACT

CHUTNAKOVA, Dominika: Financial decisions about shot-time allocation of capital in the
enterprise. — University of Economics in Bratislava. Faculty of business management;
Department of Corporate finance — Supervisor of the final thesis: doc. Ing. Elena Fetisovova,
Csc. — Bratislava: FPM EU, 2020, 76 p.

The diploma thesis is focused on analysis of financial management of current assets
as inventory, receivables and cash in the concrete production enterprise. The final thesis is
divided into 5 chapters. It includes 5 pictures, 13 graphs and 17 tables. In the first chapter
we deal with characteristic of current assets, its management and also with financing of this
assets. The second chapter is focused on definition of a partial aims by which we can achieve
the main aim of the thesis. In the third chapter we describe chosen company and then we
devote to methods, which we are using during investigation of chosen enterprise. The fourth
chapter contains a results of the work, which we found out during a detailed analysis of the
enterprise. In this chapter we dedicate to a financial analysis of the company, but also we
dedicate to investigation of management of inventory, receivables and cash in the chosen
company. In the last chapter we concentrate on an overall evaluation of the results of chosen
enterprise, which we gained in the previous chapter. A part of this chapter is also definition
of the weaker places in the company in the area of financial decision and subsequent

determination of suggestions and recommendations for this company.

Key words:

Financial management, management of current assets, current assets, receivables, cash,

inventory
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Uvod

Finan¢né rozhodovanie v podniku je proces, ktory je zodpovedny za vSetky
uskuto¢nené rozhodnutia, ktoré sa tykaji majetku, vlastného imania a zavizkov danej
spoloc¢nosti. Riadiaci pracovnici daného podniku sa musia rozhodovat ako vyuzivat
dostupné zdroje, aby podnik dosiahol stanovené ciele. Finan¢né riadenie majetku je

doélezitym koncepénym a analytickym rdmcom pre financné rozhodovanie.

Finan¢né rozhodovanie moézeme z casového hladiska rozclenit’ na kratkodobé
a dlhodobé. Pri alokacii kapitdlu do obezného majetku ide o kratkodobé financné
rozhodovanie. Ak je kapital pouzity na financovanie dlhodobého majetku, ide o dlhodobé
finanné rozhodovanie. V nasej diplomovej praci budeme analyzovat financné

rozhodovanie, ktoré sa vzt'ahuje na jednotlivé zlozky kratkodobych obeznych aktiv.

Na to, aby spolo¢nost’ dokéazala optimalne riadit’ jednotlivé Casti obezného majetku,
musi poznat’ viacero skuto¢nosti. Medzi nevyhnutné finan¢né rozhodnutia mézeme zaradit’:
kol’ko kapitalu dany podnik potrebuje, odkial’ kapital ziskat’ a aky podiel kapitdlu umiestnit’
do jednotlivych casti obezného majetku. Ziskavanie informacii pre sprdvne finan¢né

rozhodovanie je taktieZ nevyhnutnou stcast'ou kazdej analyzy.

V prvej kapitole diplomovej prace sa venujeme vysvetleniu zakladnych pojmov,
ktoré stivisia s danou problematikou, ako napriklad obezny majetok, jeho podstata a kolobeh
alebo celkova potreba obeznych aktiv. Dalej sa zaoberdme manazmentom jednotlivych

zloziek obezného majetku a taktiez aj jednotlivymi spésobmi financovania tychto zloZiek.

V kapitole, ktora je venovana vysledkom prace sa snazime zistené poznatky z prvej
kapitoly aplikovat’ na konkrétny vyrobny podnik eterna, s.r.o., ktora sa zaobera vyrobou
panskych a damskych koSiel. Najskor sme vykonali vertikdlnu a horizontalnu analyzu
daného podniku, potom podrobni analyzu finanénych pomerovych ukazovatel'ov
V porovnani s odvetvim. Pomocou zlatého bilanéného pravidla sme zist'ovali ¢i spolocnost’
vytvara Cisty pracovny kapital alebo vykazuje nekryty dlh. Na zéklade tychto analyz
mozeme predpovedat, aka je financnd situicia podniku a ¢i je podnik finan¢ne zdravy.
Nasledne sa venujeme detailnej analyze jednotlivych Casti obezného majetku a hodnotime
ich stav. Pri analyze sme vyuzili viacero $tatistickych metod, prostrednictvom ktorych sme

dokézali vyhodnotit’ ¢i spolo¢nost’ optimalne riadi jednotlivé zlozky obeZzného majetku.
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1 Sucasny stav rieSenej problematiky doma a v zahranici

1.1 ObeZny majetok podniku

Pod pojmom riadenie obezného majetku alebo obeznych aktiv mézeme rozumiet
vedomu ¢innost’ podniku, ktorad zahffia analyzu, stanovenie, ale aj udrzanie optimalnej vysky
obezného majetku a taktieZ jeho Strukturu a mieru. Tato miera obezného majetku musi

zodpovedat potrebam, cielom a moznostiam daného podniku.t
Stcast'ou optimalizacie obeznych aktiv je optimalizacia:

- vysky,
- Struktary,

- pouzitia obezného majetku.?
Riadenie obezného majetku v podmienkach podnikovej praxe zahriuje:

- manazment celkového obezného majetku,
- manazment zasob,
- manazment pohl'adadvok a

- manazment pefiaznych prostriedkov.?

V obeznom majetku je viazany kapital, ktory sa nazyva hruby pracovny kapital.
Objem a Struktira hrubého pracovného kapitalu by mala umoznit dosiahnut’ ¢innost
podniku, ktord bude trvalo udrzatelna a taktiez bude moZny jej pripadny rast. Trvalo
udrzatel'nd cinnost’ spolocnosti zahfiia starostlivost o produkciu vyrobkov a sluZzieb,
zabezpecenie financnej stability podniku a taktiez jeho celkova efektivnost’ v oblasti

podnikatel'skych aktivit.*

1.1.1 Podstata a kolobeh obezného majetku podniku
Obezny majetok je dolezitou zlozkou majetkovej Struktury kazdého podniku. Na
zaklade Clenenia podla likvidity, ide 0 najlikvidnejsiu ¢ast’ majetku, prostrednictvom ktorej

mdze podnik splatit’ svoje zavizky v relativne kratkom case. Podiel obeznych aktiv na

1 KALOUDA, Frantidek. Financni fizeni podniku. 2. vyd. Plzeri : Ale$ Cenék, 2011. s. 107. ISBN 978-80-7380-315-
5.

2 KALOUDA, FrantiSek. Finanéni Fizeni podniku. 2. vyd. Plzeri : Ale§ Cenék, 2011. s. 107. ISBN 978-80-7380-315-
5.

3 KALOUDA, Frantidek. Finanéni fizeni podniku. 2. vyd. Plzefi : Ale$ Cenék, 2011. s. 107-108. ISBN 978-80-7380-
315-5.

4 KRALOVIC, Jozef — VLACHYNSKY, Karol. Finanény manaZment. 3. vyd. Bratislava : lura Edition, 2011. s. 209.
ISBN 978-80-8078-356-3.
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celkovom majetku sa diferencuje na zaklade odvetvia, v ktorom podnik pdsobi. Vo

vieobecnosti viak tvori priblizne 50%.°
Z hladiska vnutornej Struktiry moézeme obezny majetok Clenit’ na:

- zasoby — material, polotovary, tovar, nedokoncena vyroba a hotové vyrobky,

- pohladdvky — z obchodného styku voci odberatel'om a spolo¢nikom, danové
a ostatné pohl'adavky,

- kratkodoby finanény majetok — peniaze v hotovosti, rézne ceniny ako napriklad
Seky, stravné listky a poukéazky, bankové Ucty, peniaze na ceste a cenné papiere
splatné do jedného roka,

- ostatny obezny majetok — ¢asové rozlisenie (naklady a prijmy budicich obdobi).®

Obezny majetok, resp. obezné aktiva podniku, méZeme charakterizovat’ ako tu Cast’
majetku, ktora mé dobu pouzitelnosti do jedného roka. Po tom, ¢o majetok vstupi do
transforma¢ného procesu sa vecna spotreba zarata do nakladov a predajnej ceny vyrobkov
a sluzieb, ¢o znamend, ze obezny majetok sa cely naraz spotrebuva. Vydavky suvisiace
S tymto majetkom sa vratia podniku v podobe trzieb, ¢im sa neustale obnovuje. Tento proces

sa nazyva kolobeh obezného majetku alebo prevadzkovy cyklus.’
Kolobeh obeZného majetku

Pojem kolobeh obeZného majetku predstavuje proces, pri ktorom samostatné prvky
alebo skupiny prvkov obezného majetku prechadzaju jednotlivym fazami v dvoch sférach,
a to vo sfére vyroby a obehu. Nasledne sa vratia spat’ do vychodiskovej fazy. V ramci sféry
obehu je obeZny majetok viazany vo forme finanénych prostriedkov, ktoré sa nasledne
transformujl na vyrobné zasoby. Ked’ sa vyrobné zasoby premenia na nedokonéenu vyrobu
a neskor na hotové vyrobky, hovorime o sfére vyroby. Hotové vyrobky sa umiestnia na
sklad, z ktorého sa postupne predavaju a transformuji na finanéné prostriedky, co

predstavuje névrat do sféry obehu.®

5 KRALOVIC, Jozef — VLACHYNSKY, Karol. Financény manaZment. 3. vyd. Bratislava : lura Edition, 2011. s. 209.
ISBN 978-80-8078-356-3.

& FETISOVOVA, Elena — NAGY, Ladislav — VLACHYNSKY, Karol. Aktudine trendy vo financidch malych
a strednych podnikov. 1. vyd. Bratislava : EKONOM, 2014. s. 131. ISBN 978-80-225-3990-6.

7 VLACHYNSKY, Karol a kol. Podnikové financie. 1. vyd. Bratislava : lura Edition, 2009. s. 292. ISBN 978-80-
8078-258-0.

8 MAJDUCHOVA, Helena — NEUMANNOVA, Anna. Podnikové hospoddrstvo pre manaZérov. 2. vyd. Bratislava
: Wolters Kluwer, 2015. s. 100. ISBN 978-80-8168-169-1.
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Medzi ¢iastkové fazy, v ktorych prebieha prevadzkovy cyklus mézeme zaradit’:

- zadsobovanie — dodavka vyrobnych zasob ako napriklad materidlu a surovin, ktoré
su na urcity ¢as uskladnené,

- vyroba a poskytovanie sluzieb — vyrobné zasoby vstupuju do vyrobného procesu,
kde sa pretransformuji na rozpracované vyrobky a po ich dokonceni sa stavaji
hotovymi vyrobkami na sklade,

- predaj — hotové vyrobky sa predaji, ¢im sa premenia na penazné prostriedky

alebo na pohl'adavky,
- inkaso pohladdvok — odberatelia zaplatia obchodny uver, ktory im podnik
poskytol.°
)
Penazné
Inkaso prostriedky
pohPadavok Zasobovanie
Pohladavky Material
Pred aj HOtOVé | Verba

vyrobky

Obrazok 1 Kolobeh obezného majetku podniku

Zdroj: FETISOVOVA, Elena — NAGY, Ladislav — VLACHYNSKY, Karol. Aktudlne trendy
vo financidch malych a strednych podnikov. 1. vyd. Bratislava : EKONOM, 2014. s. 131. ISBN
978-80-225-3990-6.

Priebeh prevadzkového cyklu moéZeme vypocitat’ na zaklade ukazovatelov ako
napriklad rychlost’ obratu a doba obratu obezného majetku. Rychlost’ obratu obeznych aktiv
predstavuje pomer realizované¢ho objemu vyrobkov a sluzieb k priemernému stavu obeznych
aktiv. Dobu obratu obeznych aktiv vyjadrime pomerom poctu dni v roku a rychlosti obratu
obeznych aktiv. Dovodom, pre€o manazéri sleduju spominané ukazovatele je viazanost
zdrojov financovania podniku v obeznom majetku. Ak pozname hodnotu doby obratu

obeznych aktiv, mézeme vyc¢islit’ €as trvania penazného cyklu. Tuto dobu vypocitame ako

9 KRALOVIC, Jozef — VLACHYNSKY, Karol. Finanény manaZment. 3. vyd. Bratislava : lura Edition, 2011. s. 210.
ISBN 978-80-8078-356-3.
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rozdiel medzi prevadzkovym cyklom a obdobim, pocas ktorého bol podniku poskytnuty uver

od svojich dodavatel'ov.1

Penazny cyklus

Doba obratu

zavazkov

Obrazok 2 Faktory ovplyviujice dizku petiazného cyklu

Zdroj: SIVAK, Rudolf — BELANOVA, Katarina — JANCOVICOVA BOGNAROVA,
Kristina. Financie podnikatel’skej sféry. 1. vyd. Bratislava : Sprint2, 2015. s. 129. ISBN 978-
80-89710-16-4.

Pri finanénom rozhodovani o alokacii kapitalu je potrebné, aby sa podnik zameral aj
na hruby pracovny kapitél, ktory je viazany v obeznom majetku a je rychlejsi v porovnani

s kapitalom viazanym do dlhodobého majetku.*

V ramci skumania kolobehu obezného majetku sa podnik snazi odpovedat’ na tri

zakladné otazky:

- akd ma byt hodnota kapitalu viazané¢ho v obeznom majetku,
- v akej Struktire by mal byt obezny majetok, v ktorom podnik viaze tento kapital,
- aké st spdsoby financovania, prostrednictvom ktorych méze podnik nadobudnat’

potrebny kapital.'?

1.1.2 Celkova potreba obezného majetku
Pojem hruby pracovny kapital predstavuje kapital, ktory je viazany v obeznom

majetku a mal by zabezpecit’, aby si bol podnik schopny trvalo udrzat’ svoju ¢innost’. Podnik

10 5)vAK, Rudolf — BELANOVA, Katarina — JANCOVICOVA BOGNAROVA, Kristina. Financie podnikatelskej sféry.
1. vyd. Bratislava : Sprint2, 2015. s. 129. ISBN 978-80-89710-16-4.

11 FETISOVOVA, Elena — NAGY, Ladislav — VLACHYNSKY, Karol. Aktudine trendy vo financidch malych
a strednych podnikov. 1. vyd. Bratislava : EKONOM, 2014. s. 132. ISBN 978-80-225-3990-6.

12 5)VAK, Rudolf — BELANOVA, Katarina — JANCOVICOVA BOGNAROVA, Kristina. Financie podnikatelskej sféry.
1. vyd. Bratislava : Sprint2, 2015. s. 127. ISBN 978-80-89710-16-4.
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by sa mal snazit’ rast, zvySovat’ objem poskytovanych vyrobkov alebo sluzieb, mal by byt

schopny uhradzat’ svoje zavizky a dosahovat, ¢o najvyssi stupe likvidity. ™

Celkovu potrebu obeznych aktiv mézeme roz¢lenit’ na trvalt a prechodnu. V pripade,
ak je potrebnd nepretrzitd obnova, pritomnost’ a rozsirenie kratkodobych aktiv a viazanost’
finanéného kapitalu, hovorime o trvalej potrebe. Ak je obezny majetok pritomny v podniku

len sezonne, hovorime o prechodnej potrebe. Vychodiskom pre kapitalovu potrebu je:

- uroven jednotlivych typov vydavkov,
- doba resp. obdobie pocas ktorej si viazané v zdsobach, vo vyrobe

a v pohl'adavkach.'*

Kapitalovl potrebu vypocitame ak priemerné denné vydavky prenasobime priemernou

dobou, v ktorej je obezny majetok viazany. Tento vztah mozeme zapisat’ ako:
PKP = PDP %= PDV
ak: PKP - predstavuje priemernu kapitalovi potrebu obezného majetku,
PDP — oznacujeme priemernti dennt spotrebu obezného majetku,
PDV — vypovedd o priemernej dobe viazanosti obezného majetku. *°

Pri ur€eni objemu potreby kapitalu podniku je potrebné spomenut, Ze kapitalova
potreba obeZzného majetku vychadza z 3 faktorov. Prvym je stanovenie optimalnej vysky
zasob, pohl'adavok a peiiaznych prostriedkov na zéklade zhodnotenia vynosnosti a rizik,
spojenych s jej dosiahnutim. Osobitosti vo vyrobe podniku maji vplyv na vysku zasob
a vyska pohladavok predstavuje faktor ispesnosti finanéného riadenia podniku. Dalsim
faktorom je stanovenie alternativnych zdrojov financovania investicii do pracovného
kapitalu. Poslednym sposobom, ktorym moéZeme urcit’ potrebu pracovného kapitalu je
ur¢enie objemu vydavkov, ktoré sa vzt'ahuju na jednotlivé fazy kolobehu obeZného majetku.
MoZeme teda zhrntt', Ze mnozstvo kapitalu, ktoré je potrebné viazat’ v obeznych aktivach je

dané:

- rozsahom ¢innosti podniku,

13 KRALOVIC, Jozef — VLACHYNSKY, Karol. Finanény manaZment. 3. vyd. Bratislava : lura Edition, 2011. s. 209.
ISBN 978-80-8078-356-3.

14 FETISOVOVA, Elena — NAGY, Ladislav — VLACHYNSKY, Karol. Aktudine trendy vo financidch malych
a strednych podnikov. 1. vyd. Bratislava : EKONOM, 2014. s. 132. ISBN 978-80-225-3990-6.

15 FETISOVOVA, Elena — NAGY, Ladislav — VLACHYNSKY, Karol. Aktudine trendy vo financidch malych
a strednych podnikov. 1. vyd. Bratislava : EKONOM, 2014. s. 132. ISBN 978-80-225-3990-6.

16



- nakladmi na prevadzku,

- ¢asom, pocas ktorého sa kapital nachadza v jednotlivych fizach kolobehu.®

1.2 ManaZzment obeZného majetku

Hodnota obezného majetku v podniku by mala byt na takej urovni, pri ktorej je
podnik schopny efektivne prevadzkovat’ svoju ¢innost. Ak ma podnik nizku hodnotu
obeznych aktiv, dochddza k nevyuzitiu vyrobnej kapacity podniku. Neefektivne vyuzivanie
strojov, zariadeni a budov ovplyviiuje celkovy vyvoj spolo¢nosti. Naopak ak podnik
disponuje prili§ vel’kym mnozstvom obezného majetku, nie je ho schopny cely vyuzit.
Necinnad Cast’ obeznych aktiv, ktord je viazand v podniku, méa za nésledok zvySovanie
podnikovych nakladov. Z nasledovného mézeme tvrdit’, Ze podnik by sa mal snazit’, udrzat’
vysku obeznych aktiv na takej irovni, ktord zabezpeci normalnu prevadzku podniku pri
viacerymi faktormi, ako napriklad typom vyroby, zasobovanim, jednotlivymi typmi
materialov, dizkou vyrobného cyklu, ale aj potrebami zakaznikov a dostatoénou vyskou

pohotovych prostriedkov na splatenie zaviizkov a nakup materialov.!’

Analyza, stanovenie a udrzanie optimdlnej vysky a Struktiry obeznych aktiv, ktord
bude zodpovedat poziadavkam a cielom podniku, je zakladom pre riadenie obeZzného

majetku. Manazment obeznych aktiv predstavuje:

- riadenie zasob,
- riadenie pohl'adavok,

- riadenie pefiaznych prostriedkov.®

1.2.1 Manazment zasob
Zasoby predstavuju ¢ast’ majetku, ktora je drzana v podniku z dvoch dévodov:

- predaj vyrobkov,

- spotreba zasob vo vyrobnom procese.®

16 FETISOVOVA, Elena — NAGY, Ladislav — VLACHYNSKY, Karol. Aktudine trendy vo financiéch malych
a strednych podnikov. 1. vyd. Bratislava : EKONOM, 2014. s. 132-133. ISBN 978-80-225-3990-6.

17 5)VAK, Rudolf — BELANOVA, Katarina — JANCOVICOVA BOGNAROVA, Kristina. Financie podnikatelskej sféry.
1. vyd. Bratislava : Sprint2, 2015. s. 133-134. ISBN 978-80-89710-16-4.

18 KALOUDA, Frantisek. Finanéni Fizeni podniku. 2. vyd. Plzeri : Ale§ Cenék, 2011. s. 107-108. ISBN 978-80-
7380-315-5.

1% MAREK, Petr a kol. Studijni pruvodce financemi podniku. 1. vyd. Praha : Ekopress, 2006. s. 312. ISBN 80-
86119-37-8.
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Zasoby clenime na tri zdkladné druhy:

- material — suroviny, obaly, ndhradné diely,
- zasoby vlastnej vyroby — polotovary vlastnej vyroby, nedokoncena vyroba,
zvierata a hotové vyrobky,

- z4soby nadobudnuté za uéelom ich d’alieho predaja — tovar.?

Pritomnost’ zasob je pre podnik nevyhnutnd z dovodu ¢asového nesuladu medzi
predajom a nakupom tovaru, dodanim a spotrebou materialu, ale aj medzi finalnym
zhotovenim vyrobku a jeho predajom. Manazment zasob predstavuje cely rad ¢innosti, od
vyberu vhodnych dodéavatelov a postdenie kvality materidlu kapeného od tychto
dodavatel'ov, az po najvhodnejsi sposob financovania tychto zasob. Na zéklade finan¢ného
manazmentu je teda potrebné regulovat’ vysku, Struktiru a mieru pouzivania zasob a zvolit’

si vhodny sposob ich krytia.?!

Pri rozhodovani o finan¢nom kryti podnikovych zasob musime zohl'adnit’ dva druhy

faktorov, a to:

- vonkajsie — rovnovaha dopytu a ponuky, situdcia na trhu,
- vnutorné - organizovanie vyrobného procesu v podniku, systém zasobovania,

vyrobny cyklus a jeho dizka.??
Potrebu zdsob m6Zzeme urcit’ nasledovnymi metédami:

- priemerna vySka resp. normativ zasob,
- modely optimalizacie zasob,
- systémy manaZmentu zasob,

- zakladné ukazovatele vyuzitia zasob.?®

20 MAREK, Petr a kol. Studijni pruvodce financemi podniku. 1. vyd. Praha : Ekopress, 2006. s. 312. ISBN 80-
86119-37-8.

21 MAREK, Petr a kol. Studijni pruvodce financemi podniku. 1. vyd. Praha : Ekopress, 2006. s. 312. ISBN 80-
86119-37-8.

22 \/LACHYNSKY, Karol a kol. Podnikové financie. 1. vyd. Bratislava : lura Edition, 2009. s. 296-297. ISBN 978-
80-8078-258-0.

23 \VLACHYNSKY, Karol a kol. Podnikové financie. 1. vyd. Bratislava : lura Edition, 2009. s. 297. ISBN 978-80-
8078-258-0.
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Priemerna vySka vyrobnych zisob

Priemerny stav vyrobnych zasob predstavuje objem zasob, ktoré su v podniku

viazané od ich vstupu az po ich spotrebovanie v procese vyroby.
Priemerna vyska tychto zasob vychadza z:

- priemernej spotreby zasob za den,
- dizky resp. obdobia, pocas ktorého su viazané,

- procesu spotreby vyrobnych zasob.?*
Vypocitame ju na zaklade vzorca:
Zy =5, % Dyy
kde  Z, — priemerna hodnota vyrobnych zasob,
S, — priemerna spotreba zasob v diioch,
Dy - priemerny pocet dni viazanosti vyrobnych zasob.?®
Poistné zasoby

Hlavnou ulohou poistnych zasob je zabezpeclit, aby ¢innost’ podniku prebiehala
plynule. Kapital je viazany v poistnych zasobach trvale, ktoré je potrebné po pouZiti neustale
obnovovat. Nepretrzit¢é obnovovanie poistnych zdsob spdsobuje zvySovanie nakladov
podniku, pricom neprindsa ziadne podnikové vynosy. Priemernt vysku zasob stanovime na
zéklade hodnoty maximalnej zasoby (Z,,4,) @ minimalnej hodnoty (Z,,;,). Maximalnu
zadsobu modzeme vyjadrit ako sucet doddvkového cyklu a poistnej zasoby. Opozitom
maximalnej zdsoby je minimalna zasoba, ktorej hodnota je rovna vyske poistnej zasoby pred
novou dodavkou. Priemernt vysku zasob dostaneme, ak sicet obidvoch zasob podelime
dvoma:

Zmin + Zmax 26

7 =
2

24 BOBAKOVA, Viktéria a kol. Finan¢né rozhodovanie podniku. 1. vyd. Bratislava: EKONOM, 2006. s. 85. ISBN
80-225-2167-1.

25 BOBAKOVA, Viktéria a kol. Finanéné rozhodovanie podniku. 1. vyd. Bratislava: EKONOM, 2006. s. 85. ISBN
80-225-2167-1.

26 FETISOVOVA, Elena — VLACHYNSKY, Karol — SIROTKA, Vladimir. Financie malych a strednych podnikov.1.
vyd. Bratislava : lura Edition, 2004. s. 115. ISBN 80-89047-87-4.

19



Zasoby nedokoncenej vyroby

Tento typ zasob sa viaze akondhle vstupi do vyroby a zostane tam az do doby, kym
nie su hotové vyrobky premiestnené na sklad. Priemernd vyska zédsob nedokoncenej vyroby
je podmienend vyskou priemernych nakladov, ktoré plyna podniku z vyroby a priemernou

dobou trvania vyrobného cyklu.?’
Tento vztah mdézeme vyjadrit’ na zaklade vzorca:
Zyy = Dyy * VZyy
kde Zyy —priemerné zasoby nedokoncenej vyroby,
Dyy — priemerné ndklady na vyroby za den,
VZyy — priemerna doba viazanosti nedokonéenej vyroby v ditoch.?8

Charakteristickym znakom zasob nedokoncenej vyroby je rastici trend ndkladov. Na
zaklade koeficientu rastu ndkladov mézeme vypocitat, aky je pomer maximalnej doby
a priemernej doby viazanosti danych nakladov v nedokonéenej vyrobe. Hodnota tohto
koeficientu by sa mala pohybovat’ v intervale od 0 po 1. Ak naklady na nedokon¢enu vyrobu
rastd na zaciatku vyrobného cyklu, hodnota tohto koeficienta sa zvySuje a naopak hodnota
je niZsia, ak sa naklady zvySuji na konci vyrobného cyklu. Sledovanie vyvoja nakladov
nedokoncenej vyroby nam umoznuje vykonavat’ zmeny vo vyrobnom procese podniku a tak

docielit isporu obezného majetku.?®
Zasoby hotovych vyrobkov

Pre urcenie optimalnej vySky zasob hotovych vyrobkov je nevyhnutné spomenut’ dva

hlavné faktory, a to:

- priemerné denné naklady vyrobkov, ktoré boli realizované (v ditoch),

- &asovi normu hotovych vyrobkov.*

27 BOBAKOVA, Viktéria a kol. Finan¢né rozhodovanie podniku. 1. vyd. Bratislava: EKONOM, 2006. s. 89. ISBN
80-225-2167-1.

28 BOBAKOVA, Viktéria a kol. Finan¢né rozhodovanie podniku. 1. vyd. Bratislava: EKONOM, 2006. s. 89. ISBN
80-225-2167-1.

29 BOBAKOVA, Viktéria a kol. Finanéné rozhodovanie podniku. 1. vyd. Bratislava: EKONOM, 2006. s. 90. ISBN
80-225-2167-1.

30 KRALOVIC, Jozef — VLACHYNSKY, Karol. Finanény manaZment. 3. vyd. Bratislava : lura Edition, 2011. s. 224-
225. ISBN 978-80-8078-356-3.
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Hodnota ¢asovej normy zéavisi od poctu dni odbytového cyklu predeleného dvomi,
aby sme ziskali priemernti hodnotu a od Casu trvania d’al§ich délezitych faktorov, ako

napriklad ¢as na dokonéenie vyrobkov a ich expediciu zo skladu.!
Vzorce na vyjadrenie uvedenych faktorov:

Co

2+0F

Chy =

kde  Cpy — ¢asova norma hotovych vyrobkov,

C, — odbytovy cyklus,

Or — trvanie d’al$ich procesov obsiahnutych v ¢asovej norme®?,

Nyy = Npy * Cpy
kde  Nyy —normativ zasob hotovych vyrobkov,
Npy — priemerné denné naklady vyrobkov.
Modely optimalizacie zasob

Modely optimalizacie zasob su zalozené na rovnovahe sil, ktoré sa nachadzaji na
trhu alebo, ked m& na danom trhu vyznamnejSie postavenie odberatel. Tieto modely
vychadzaju z poznatkov z analyz nakladov, ktoré st spojené s riadenim zasob, a to z toho
dovodu, Ze v zasobach ma podnik viazané peniaze, ktoré mu v budicnosti nebudu prinasat’
ziadny urok. Kazdy podnik by sa mal snazit’ udrziavat’ zasoby v optimalnej resp. primeranej
vyske. Viazanost’ zasob a ich pohyb by mala spolo¢nost’ naplanovat’ tak, aby minimalizovala
naklady, ktoré suvisia so zdsobami, ¢im sa zvysi podniku aj vysledok hospodarenia. Na
urcenie potreby zasob sa vyuZivaji ndkladovo orientované modely zasob, ktoré vznikli
zaCiatkom 20. storocia. V dneSnej dobe uz existuje mnoho ekonomicko- matematickych

modelov, ktoré sa venuju tejto problematike.3*

31 KRALOVIC, Jozef — VLACHYNSKY, Karol. Finanény manaZment. 3. vyd. Bratislava : lura Edition, 2011. s. 224-
225. ISBN 978-80-8078-356-3.

32 KRALOVIC, Jozef — VLACHYNSKY, Karol. Financény manaZment. 3. vyd. Bratislava : lura Edition, 2011. s. 225.
ISBN 978-80-8078-356-3.

3 KRALOVIC, Jozef — VLACHYNSKY, Karol. Finanény manaZment. 3. vyd. Bratislava : lura Edition, 2011. s. 225.
ISBN 978-80-8078-356-3.

34 VLACHYNSKY, Karol a kol. Podnikové financie. 1. vyd. Bratislava : lura Edition, 2009. s. 300. ISBN 978-80-
8078-258-0.
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Clenenie modelov optimalizacie zasob:

1) na zaklade Gplnosti informacii:
o deterministické — vstupné informdcie su presne vymedzené,
o stochastické — 0 vstupnych udajoch hovorime ako o nahodnych
veli¢inach,
2) na zaklade vyvoja Vv Case:
o statické — prebieha iba jeden kolobeh podnikovych zésob,
o dynamické — prebieha viac kolobehov, ktoré za sebou nasleduju,
podl'a toho ¢i sa menia vstupné charakteristiky ich d’alej ¢lenime na

stacionarne a nestacionarne.%®

Pri riadeni zasob vychadzame z dvoch principov:

- pasivny princip — optimalnu vysku zasob stanovujeme prostrednictvom
podmienok hospodarenia s podnikovymi zisobami, ktoré st dané
a prostrednictvom veli¢in, ako napriklad vyrobné a dodavkové cykly alebo
velkost’ dodavok,

- aktivny princip — na aktivne ovplyviiovanie podmienok hospodarenia

podnikovych zasob a niektorych veli¢in sa vyuziva optimalizaény pristup.®

Vysledkom optimélnej vySky zasob je minimalizacia nékladov, ktoré su spojené
S obstaranim a udrziavanim podnikovych zasob. Néklady, ktoré suvisia so stanovenim

priemernej vysky zasob mozeme rozdelit’ do troch skupin:

- naklady na obstaranie — ide 0 fixné naklady, ako napriklad naklady stvisiace s
objednavkou, dopravou, prijatim zasob a ich uskladnenim, evidenciou zésob,

- néklady na skladovanie — ide 0 variabilné naklady, udrzba skladov a ich
prevadzka, iroky z Giverov na zasoby na skladoch, néklady z rizika ako napriklad
néaklady, ktoré suvisia s vyradenim zasob, ktoré sa nevyuzili,

- ndklady nedostatku - vznikaju v pripade, ked” dopyt odberatelov prevysuje

podnikové zasoby, ako napriklad sankcie za oneskorenti dodavku tovarov.’

35 VLACHYNSKY, Karol a kol. Podnikové financie. 1. vyd. Bratislava : lura Edition, 2009. s. 300-301. ISBN 978-
80-8078-258-0.
36 BOBAKOVA, Viktéria a kol. Finanéné rozhodovanie podniku. 1. vyd. Bratislava: EKONOM, 2006. s. 91. ISBN
80-225-2167-1.
37 BOBAKOVA, Viktéria a kol. Finanéné rozhodovanie podniku. 1. vyd. Bratislava: EKONOM, 2006. s. 92. ISBN
80-225-2167-1.
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Cielom kazdého podniku je najst’ taku velkost’ dodavky, ktord bude optimélna
a zabezpeci minimélne naklady, ktoré suvisia so ziskanim a s uskladnenim zasob. Ak
pozname hodnotu optimalnej velkosti dodavky, mozeme zistit' udaje, ako napriklad
optimalny pocet dodavok, aké celkové naklady st optimalne alebo aky dodavkovy cyklus

modzeme povazovat za optimalny.*®

Optimalnu velkost’ dodavky vypocitame na zaklade vzorca:

Qopt =

kde:  Qop: = optimalna velkost’ dodavky,
S = spotreba v penaznych jednotkach za rok,
N,, = naklady spojen¢ s nadobudnutim jednej dodavky,
N, = naklady na skladovanie hodnotovej jednotky.*
Zakladné ukazovatele vyuZitia zasob

Ak potrebujeme zistit’ do akej miery vyuziva podnik svoje zasoby, moéZzeme pouzit

nasledovné ukazovatele.
Rychlost’ obratu zasob

Viazanost' zasob je ovplyvnena tym, ako rychlo sa premiestiiuji medzi dvomi
Stadiami. Potreba zasob je mensia, ak nie su dlho viazané v jednotlivych §tadidch vyrobného
procesu podniku. V takomto pripade podnik potrebuje taktiez menej zdrojov na ich
financovanie a mens$iu plochu na ich skladovanie. Podnik je schopny vyrabat vicsie

mnozstvo vyrobkov pri rovnakom mnozstve zasob.*
0
R=—
Z

kde: R —rychlost obratu zasob,

38 \VLACHYNSKY, Karol a kol. Podnikové financie. 1. vyd. Bratislava : lura Edition, 2009. s. 301. ISBN 978-80-
8078-258-0
39 VLACHYNSKY, Karol a kol. Podnikové financie. 1. vyd. Bratislava : lura Edition, 2009. s. 301. ISBN 978-80-
8078-258-0
40 VLACHYNSKY, Karol a kol. Podnikové financie. 1. vyd. Bratislava : lura Edition, 2009. s. 303. ISBN 978-80-
8078-258-0.
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O — obrat resp. trzby z realizacie,
: - 41
Z — priemerné zasoby.
Koeficient vyuzitia zasob

Koeficient vyuzitia zdsob pouzijeme v pripade, ak potrebujeme zistit’, aké mnozstvo

zasob potrebujeme na 1€ trzieb z realizacie. Vyc¢islime ho na zdklade vzorca:

K_Z42
0

Doba obratu zasob

Tento ukazovatel’ ndm hovori o tom, za kol'ko dni sa uskuto¢ni jedna obratka zasob.
Hovori teda o tom, za aky ¢as prejdi peniazné prostriedky vyrobnym procesom a vratia sa
naspét’ vo forme peniazi. Dobu obratu zdsob vypocitame, ak ddme do pomeru priemerny stav
zasob a priemerné trzby upravené na hodnotu za den. Vypocet nam znazornuje nasledujici

VzZorec:

o = 360T*Z43

1.2.2 Manazment pohladavok

Pod pojmom pohladavka rozumieme pravo veritel'a ziskat’ po ur€itom obdobi
plnenie vo vecnej forme alebo vo forme penazi od dlZnika. Z finan¢ného hladiska nie je pre
podnik vyhodné poskytovat’ pohladavky svojim odberatelom, ale z marketingového
hladiska je to nevyhnutné. Hlavnou tlohou manazmentu pohladdvok je vymedzenie
audrzanie optimalnej vysky pohl'adavok, stanovenie obdobia, za ktoré maju byt pohl'adavky
splatené a urCenie najpriaznivejSej Gverovej politiky v podniku. Ak podnik disponuje
vysokou uroviiou pohl'adavok, zhorsuje sa jeho likvidita tj. schopnost’ pohotovo uhradzat’

svoje zavizky, ¢o mdze viest az k finanénym tazkostiam a nasledne k bankrotu. Ak

41 VLACHYNSKY, Karol a kol. Podnikové financie. 1. vyd. Bratislava : lura Edition, 2009. s. 303. ISBN 978-80-
8078-258-0.

42 VLACHYNSKY, Karol a kol. Podnikové financie. 1. vyd. Bratislava : lura Edition, 2009. s. 303. ISBN 978-80-
8078-258-0.

43 KOTULIC, Rastislav — KIRALY, Peter — RAJCANIOVA, Miroslava. Finanénd analyza podniku. 3. vyd. Bratislava
: Wolters Kluwer, 2018. s. 63. ISBN 978-80-8168-888-1.
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obchodny partner poziada o obchodny tver, podnik najskdr uskutocni analyzu

doveryhodnosti, najmi to & bude dlznik schopny dany tver splatit’.**
Medzi vyhody pohl'adavok mdzeme zaradit’:

- sucast'ou ponuky st platobné podmienky, a v pripade poskytovania obchodnych
uverov dokaze podnik prilakat’ viac zakaznikov,

- ak podnik povoli odklad splatnosti pohladavky, ziska vyhodu v porovnani
s konkurenciou, ktora je na trhu,

- na zaklade poskytnutého uveru méze odberatel’ rozvijat' svoju ¢innost’ a sebe

zabezpeéuje odbyt vyrobkov.*®
Za nevyhody pohl'adavok povazujeme:

- existuje riziko, ze odberatel’ nesplati svoju pohl'adavku, ¢im nespdsobi podniku
Skodu len vo vyske daného produktu, ale aj vo vyske DPH, ktord musi podnik
zaplatit’ §tatu, vo vyske dani z prijmov a taktiez vo vyske uslého zisku,

- pri poskytovani dodévatel'skych tuverov narastaji dodavatelovi financéné
naklady,

- odberatel’ nemusi pouzit' uver od dodavatela na svoj rozvoj, ale napriklad na

nejaké sukromné aktivity.*®
Pri riadeni pohl'adavok pozorujeme nasledujtice faktory, a to:

- aké su podmienky predaja,
- ako st vyuzivané informécie o odberatel'och,
- uverovu politiku,

- inkasna politiku.*’
Podmienky predaja

Dodavatel’, ktori poskytuje na predaj tovar by si mal stanovit’ podmienky, za akych

ho bude predavat’ a tiez ¢asové obdobie, za ktoré musi byt’ tiver splateny. Dodéavatel’ by mal

4 HRDY, Milan — KRECHOVSKA, Michaela. Podnikové finance v teorii a praxi. 1. vyd. Praha : Wolters Kluwer,
2013.s. 181. ISBN 978-80-7478-011-0.

45 KISLINGEROVA, Eva a kol. ManaZérske financie. 3. vyd. Praha : C. H. Beck, 2010. s. 463. ISBN 978-80-7400-
194-9.

46 KISLINGEROVA, Eva a kol. ManaZérske financie. 3. vyd. Praha : C. H. Beck, 2010. s. 463-464. ISBN 978-80-
7400-194-9.

47 FETISOVOVA, Elena — VLACHYNSKY, Karol — SIROTKA, Vladimir. Financie malych a strednych podnikov.1.
vyd. Bratislava : lura Edition, 2004. s. 120. ISBN 80-89047-87-4.
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zaviest’ poskytovanie skonta pre odberatel’'ov, ktori pohotovo platia za tovar. Ak by podnik
predizil lehotu, za ktor musi odberatel’ splatit’ svoj obchodny tver, mohol by prilakat
novych zakaznikov, ¢im by vzrastol objem predan¢ho tovaru, zvysila by sa uroven zisku
a podnik by tak dosiahol konkuren¢nti vyhodu na trhu. NavysSenie trovne pohl'adavok vSak
spdsobi aj zvySenie potreby kapitalu, ktory je viazany v pohl'adavkach. Podnik by si mal
kvantifikovat’ naklady na tento kapital a taktiez aj usly zisk, ktory by ziskal z investovania
toho ist¢ho kapitdlu do nieCoho iné¢ho. Ak sa zvysi trovenn pohladavok, musime ratat

s rizikom navysenia nakladov, ktoré stvisia s vymahanim pohl'adavok.*®

Doba inkasa pohl'addvok vyjadruje, akti dobu je kapital viazany v pohl'adavkach. Ak
chceme skratit’ dobu inkasa pohlad4dvok, podnik mdze poskytnut” odberatelom skonto.
Désledkom bude tiez znizenie vysky pohladavok, uvolnenie kapitalu, ktory je v nich
viazany, znizenie nakladov z nedobytnych pohladavok. Na druhej strane klesnu trzby
podniku, v doésledku ¢oho klesa aj zisk. M6zeme ju vypocitat’ na zaklade vzorca:
pohladavky 4

trzby
360

Doba inkasa pohl'adavok =

Informacie o odberatel’och

Ak chce dodavatel’ dosiahnut’ zvySenie zisku, mal by prehodnotit’ poziadavky na
kvalitu zakaznikov. Takéto rozhodnutie mézZe viest' k prediZeniu ¢asového obdobia inkasa
pohl'adavok, nakol'ko vznika riziko navySenia poctu odberatel'ov, ktori nebudu uhradzat
svoje pohl'adavky nacas. Dosledkom toho bude spomalenie obratky pohl'adavok. Zakladnym
kritériom pre individudlny pristup k odberatelom je bonita odberatel'a. Podnik sa snazi
ziskat’ udaje o tom, aka je platobnd a finan¢nd situacia odberatel'ov na zaklade tychto

zdrojov:

- informacie o odberateloch, =ziskané na zaklade vlastného pozorovania
odberatel'ov,
- sluzby poskytnuté ratingovymi agentirami,

- zhodnotenie zdkaznika prostrednictvom banky,

48 \VLACHYNSKY, Karol a kol. Finanény manaZment. 2. vyd. Bratislava : Elita, 1996. s. 131. ISBN 80-8044-014-X.
49 VLACHYNSKY, Karol a kol. Finanény manaZment. 2. vyd. Bratislava : Elita, 1996. s. 131-132. ISBN 80-8044-
014-X.

26



- ostatné zdroje.*

Spoloc¢nosti sa zameriavaji na svojich zékaznikov aj prostrednictvom systému
CRM, ktory predstavuje systém procesov napriklad v oblasti marketingu, komunikacie
a obchodu a systém technoldgii, ktory spravuje vzt'ahy s odberateI'mi a prispdsobuje sa ich
poziadavkam. Prostrednictvom systému CRM moézeme ziskat' informacie o ziskovosti
zékaznika, o tom, aku ma pre podnik hodnotu dany zdkaznik a Ci existuje hrozba jeho

odchodu ku konkurenénému podniku.®
Uverova politika

Uverova politika sa zaobera tym & by mal byt Gver poskytnuty. Riadenie
pohl'adavok z hladiska rizika i vynosu sa zaobera stanovenim pravdepodobnosti, s akou
odberatel’ splati poskytnuty tver. Zistime to na zédklade porovnania sucasnej hodnoty zisku,
ktory ziskame zo zaplatenej pohl'adavky a hodnoty straty, ak zdkaznik nezaplati pohl'adavku.
Kladnéa hodnota vysledku znamené poskytnutie iveru a naopak zaporna hodnota hovori

0 tom, Ze mame Ziadost' o Gver odmietnut’.>

Vysku obchodného tveru bude ovplyviiovat’ aj to, kolko kapitdlu méZe podnik
viazat’ v pohl'adavkach a taktiez zvyklosti, ktorym sa musi podnik prispdsobit’ na zaklade
odboru, v ktorom podnika. Finanény manaZér sa musi snazit’ o minimalizaciu pohl'adavok,
ktoré s nevymoziteIné a maximalizaciu zisku. Uverovy limit, t.j. maximalna suma, ktor
mozu odberatelia dlhovat’ stanovuje dodavatel. Pozndme dva spdsoby, prostrednictvom

ktorych mézeme stanovit’ iverovy limit:

- dvojnasobok obratov za mesiac,
- maximalny objem pentiaznych prostriedkov, ktoré¢ je dodavatel’ ochotny danému

podniku pozigat.>
Inkasna politika

Inkasna politika je tvorend z Cinnosti, ktoré suvisia s inkasom pohl'adavok ako:

50 VLACHYNSKY, Karol a kol. Podnikové financie. 1. vyd. Bratislava : lura Edition, 2009. s. 306. ISBN 978-80-
8078-258-0.

51 VLACHYNSKY, Karol a kol. Podnikové financie. 1. vyd. Bratislava : lura Edition, 2009. s. 306-307. ISBN 978-
80-8078-258-0.

52 FETISOVOVA, Elena — VLACHYNSKY, Karol — SIROTKA, Vladimir. Financie malych a strednych podnikov.1.
vyd. Bratislava : lura Edition, 2004. s. 122. ISBN 80-89047-87-4.

53 VLACHYNSKY, Karol a kol. Podnikové financie. 1. vyd. Bratislava : lura Edition, 2009. s. 308. ISBN 978-80-
8078-258-0.
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- evidovanie pohl'adavok a odberatel'ov na zaklade ich spolahlivosti a v€asného
vyrovnania pohl'adavok,
- upominanie dlznikov a

- dozadovanie pohl'adavok.>

Priebeh pohl'adavok moZeme rozdelit’ do troch etap, a to doba, v ktorej plynie lehota
splatnosti, okamih splatnosti a doba po lehote splatnosti. VSetky Cinnosti, ktoré suvisia
s inkasom pohladdvok moéze podnik vykondvat sam alebo moze vyuzit sluzby
faktoringovych a inych organizacii, ktorych napliiou prace je vymahanie a spravovanie
pohl'addavok. Ak sa rozhodne podnik riadit’ pohladavky sadm, zhromazd’uje si uctovnu

rezervu na pohladdvky, ktoré su nevymozitel'né. Tato rezerva moze predstavovat’:

- percento z celkovej hodnoty predaja na obchodny uver alebo z trzieb,

- tzv. aging — obdobie, pocas ktorého je pohladavka otvorena.>®

1.2.3 Manazment penaznych prostriedkov

Medzi finan¢né ucty, ktoré st sucastou obezného majetku moézeme zaradit’:

- penazné prostriedky — hotovost’, bezné ucty v bankéch,

- kratkodobé cenné papiere — Sek, zmenka, $tatne pokladniéné poukazky.*

Penazné prostriedky sa vo vSeobecnosti oznacuji ako pohotové prostriedky, o
znamend, ze ide o najlikvidnejSie aktiva. Z kapitalu, ktory je viazany v penaznych
prostriedkoch ziskava podnik len nizky priamy vynos. Pohotové prostriedky, ktoré su
viazané vo forme hotovosti, neprinaSajii podniku ziadny vynos a predstavuju pre podnik
naklady na zabezpe&enie ich ochrany. Urokovy vynos, ktory plynie podniku z kratkodobych

cennych papierov predstavuje niz$iu hodnotu ako vynos z finanénych investicii.>’

Aj napriek tymto poznatkov, musia podniky viazat urc¢ité sumy v pohotovych

prostriedkoch. Existuju tri hlavné motivy spravania sa podl'a Keynesa:

54 FETISOVOVA, Elena — NAGY, Ladislav — VLACHYNSKY, Karol. Aktudine trendy vo financidch malych
a strednych podnikov. 1. vyd. Bratislava : EKONOM, 2014. s. 144. ISBN 978-80-225-3990-6.
55 FETISOVOVA, Elena — NAGY, Ladislav — VLACHYNSKY, Karol. Aktudlne trendy vo financidch malych
a strednych podnikov. 1. vyd. Bratislava : EKONOM, 2014. s. 145. ISBN 978-80-225-3990-6.
56 FETISOVOVA, Elena — NAGY, Ladislav — VLACHYNSKY, Karol. Aktudine trendy vo financidch malych
a strednych podnikov. 1. vyd. Bratislava : EKONOM, 2014. s. 147. ISBN 978-80-225-3990-6.
57 FETISOVOVA, Elena — NAGY, Ladislav — VLACHYNSKY, Karol. Aktudine trendy vo financidch malych
a strednych podnikov. 1. vyd. Bratislava : EKONOM, 2014. s. 147. ISBN 978-80-225-3990-6.
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- transakény motiv — zosuladenie podnikovych petiaznych prijmov s peilaznymi
vydavkami nie je mozné a zZ tohto dovodu je potrebné udrziavat’ urcitd rezervu
tychto prostriedkov, ktora zabezpeci, ze podnik bude schopny bezne platit’,

- preventivny motiv — niekedy podnik nedokaze predvidat zvysSenie vydavkov
alebo pokles prijmov a preto je nevyhnutné, aby disponoval s urcitou vyskou
likvidnej rezervy,

- $pekulativny motiv — ak sa na trhu vyskytnii nepredvidatel'né prileZitosti, ako
napriklad docCasny pokles cien materialov, podnik ich méze vyuzit’ iba v pripade,

7e vlastni pohotové pefiazné prostriedky.”
Z hl'adiska pohotovych petiaznych prostriedkov rieSime dva hlavné problémy:

- kol’ko pohotovych penaznych prostriedkov musi byt’ viazanych v podniku,

- v akej podobe resp. forme je ich potrebné udrziavat.>®

Na zistenie optimalnej vysky pohotovych prostriedkov mézeme pouzit’ zostavenie
operativnych rozpoctov, ktoré nam hovoria o penaznych prijmoch a vydavkoch, ktoré
podnik v budicnosti oéakava. Hovorime teda o operativnom brutto cash flow, ktory sa ¢leni
na Casové useky, tzv. platobny kalendar, ako napriklad dni, mesiace, dekady a pod. Rozpocet
zahfna vSetky pravidelné, ale aj jednorazové penazné prijmy a vydavky. Na zaklade
porovnania prijmov a vydavkov dostaneme petiazny prebytok alebo nedostatok za jednotlivé

rozpoétové obdobie.®
Vztah prijmov a vydavkov mdézeme vyjadrit’ ako:
Pociato¢ny stav penaznych prostriedkov
+ prijmy

-vydavky

= Koneény zostatok petiaznych prostriedkov®:

58 FETISOVOVA, Elena — NAGY, Ladislav — VLACHYNSKY, Karol. Aktudlne trendy vo financidch malych
a strednych podnikov. 1. vyd. Bratislava : EKONOM, 2014. s. 148. ISBN 978-80-225-3990-6.

59 VLACHYNSKY, Karol a kol. Podnikové financie. 1. vyd. Bratislava : lura Edition, 2009. s. 315. ISBN 978-80-
8078-258-0.

60 VLACHYNSKY, Karol a kol. Podnikové financie. 1. vyd. Bratislava : lura Edition, 2009. s. 315. ISBN 978-80-
8078-258-0.

61 VLACHYNSKY, Karol a kol. Podnikové financie. 1. vyd. Bratislava : lura Edition, 2009. s. 315. ISBN 978-80-
8078-258-0.
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O forme drzania pohotovych prostriedkov sa podnik rozhoduje na zéklade:

- sumy urokového vynosu z vkladov na ucte a vynosu z kratkodobych cennych
papierov,
- nakladov, ktoré suvisia s premenou penazi na CP a premenou CP na peniaze,

- Casu, pocas ktorého sa cenné papiere transformuju na pefiazné prostriedky.®2

Ako prvy sa tymto zaoberal William Baumol v jednom zo svojich ¢lankov. Podla
Baumola je hotovost’ urcita cast’ obezného majetku, ktord je uréena na postupné splacanie
zavizkov dodavatel'om. Ked’ uz podnik nedisponuje ziadnou hotovostnou zasobou, snazi sa
ju obnovit’ prostrednictvom predaja likvidnych cennych papierov. Zakladom tohto modelu
je minimalizovat’ néklady, ktoré sivisia s nadobudnutim a drzbou pohotovych peniaznych

prostriedkov.®®

V roku 1966 skonStruovali M. Miller a D. Orr zndmy Miller-Orrov model, ktory berie
do uvahy penazné prijmy aj vydavky. Tieto penazné prijmy aj vydavky sa v budicnosti
nepredvidatelne menia, ¢ize ich odhad je neisty. Vychodiskom Miller-Orrovho modelu je
urcenie troch zékladnych hranic hotovosti, a to hornd, dolnt a optimalnu. Ak podnik
disponuje hotovost'ou, ktord sa nachadza nad hornou hranicou tohto modelu, nakupi cenné
papiere, ktor¢ patria k najlikvidnej$im. Ak sa hotovost’ v spolo¢nosti nachddza pod dolnou

hranicou, podnik odpreda uréita ast’ cennych papierov.®

1.3 Financovanie obeZného majetku

V predchédzajucich podkapitolach diplomovej prace sme sa venovali riadeniu
obezného majetku podniku s dérazom na stranu aktiv v stivahe. Nasledujiica podkapitola
bude venovana strane pasiv v suvahe, v ktorej st premietnuté zdroje financovania obezného

majetku.

Obezny majetok moéZeme financovat’ prostrednictvom zdrojov, ktorymi podnik
disponuje dlhodobo alebo prostrednictvom kratkodobych zdrojov. Medzi dlhodobé zdroje

financovania obezného majetku mozeme zaradit”:

- vlastné imanie,

62 \/LACHYNSKY, Karol a kol. Podnikové financie. 1. vyd. Bratislava : lura Edition, 2009. s. 316. ISBN 978-80-
8078-258-0.

8 S|IVAK, Rudolf — BELANOVA, Katarina —JANCOVICOVA BOGNAROVA, Kristina. Financie podnikatelskej sféry.
1. vyd. Bratislava : Sprint2, 2015. s. 153-154. ISBN 978-80-89710-16-4.

64 SIVAK, Rudolf — BELANOVA, Katarina —JANCOVICOVA BOGNAROVA, Kristina. Financie podnikatelskej sféry.
1. vyd. Bratislava : Sprint2, 2015. s. 155. ISBN 978-80-89710-16-4.
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- dlhodobé¢ uverové zdroje,
- strednodobé uverové zdroje,

- stale pasiva, ktoré vyplyvaji zo zavizkov voéi dodavatelom a zamestnancov.®®
Do kratkodobych zdrojov, ktoré podnik vyuziva na financovanie majetku zahriiujeme:

- kratkodobé bankové tuvery,
- emitované komercné papiere,

- nestale pasiva.®

Ak urobime rozdiel medzi obeznym majetkom a kratkodobymi zaviazkami
spoloc¢nosti, dostaneme ¢isty pracovny kapitdl. Ide o sumu dlhodobych zdrojov
financovania, ktoré pokryvaji obezny majetok podniku. Kazdy podnik by sa mal snazit urcit’
optimalnu vysku cistého pracovného kapitdlu. Pri obeznom majetku rozliSujeme trvali
a docasnt potrebu. Trvala potreba je spodna hranica obezného majetku, pod ktori nemoze

klesnut’. Ak ide o prosperujuci podnik, tato trvald potreba sa neustale zvysuje. 7

» A

Doécasné potreby obezného
majetku

Trvala potreba obeineho majetku

Stav obezného maietku

Obrazok 3 Viazanost’ obezného majetku spolocnosti

Zdroj: KRALOVIC, Jozef — VLACHYNSKY, Karol. Finanény manazment. 3. vyd.
Bratislava: lura Edition, 2011. s. 240. ISBN 978-80-8078-356-3.

Potreba pracovného kapitalu je pre podniky vel'mi dolezitd. Nedostatok pracovného

kapitalu moze byt prechodny alebo chronicky. Prechodny nedostatok je spdsobeny Castymi

&5 KRALOVIC, Jozef — VLACHYNSKY, Karol. Finan¢ny manaZment. 3. vyd. Bratislava : lura Edition, 2011. s. 240.
ISBN 978-80-8078-356-3.
8 KRALOVIC, Jozef — VLACHYNSKY, Karol. Finanény manaZment. 3. vyd. Bratislava : lura Edition, 2011. s. 240.
ISBN 978-80-8078-356-3.
67 KRALOVIC, Jozef — VLACHYNSKY, Karol. Finanény manaZment. 3. vyd. Bratislava : lura Edition, 2011. s. 240.
ISBN 978-80-8078-356-3.
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zmenami vo vyske prijmov. Chronicky nedostatok predstavuje pre podnik vaznu hrozbu,

nakol’ko méZe viest k vaznym nasledkom a k podkapitalizacii podniku.®

Medzi vazne dosledky chronického nedostatku pracovného kapitalu mézeme zaradit’

napriklad:

- strata vyhody lacnejsich nakupov aj pri velkych mnozstvach,

- nemoznost’ uplatnenia si zl'avy pri promptnom zaplateni dodavatel'ovi,

- nevyhodné odpredanie urcitej casti zasob z dovodu ziskania penaznych
prostriedkov na splatenie svojich zavéazkov,

- oddialovanie nakupu materidlu, o spdsobuje neplnenie zavdzkov voci
odberatel’'ov vo vopred stanovenom case,

- pouzivanie zdrojov vy¢lenenych na obnovu hmotného majetku.%°

Sposoby krytia trvalych a docasnych potrieb zahfia Styri varianty. Prvy variant
A nazyvame konzervativny variant. Hovori o tom, Ze podnik kryje svoj obezny majetok
prostrednictvom dlhodobych zdrojov. Z hladiska likvidity je tento variant ve'mi vyhodny,
ale na druhej strane klesa rentabilita spolo¢nosti. Dévodom je to, Zze dlhodobé zdroje su
drahSie ako kratkodobé. Variant B predstavuje kompromis medzi vysokou troviou likvidity
a rentability. Vyuziva pozitivne vlastnosti agresivnejsieho, ale aj konzervativneho variantu.
Variant C oznacujeme ako klasicky variant a to z toho dovodu, ze ocakava krytie doCasne;j
potreby prostrednictvom kratkodobych zdrojov a krytie trvalej potreby prostrednictvom
dlhodobych zdrojov. Uroveii rentability je pri tomto variante vyssia ako pri predoslych
variantoch. Klasicky variant je vSak rizikovej$i. Posledny variant D oznacujeme ako
agresivny variant. Kratkodobé potreby obezného majetku a urcita Cast’ trvalej potreby je
financovand z kratkodobych zdrojov. Tento variant prinaSa niekolko rizik. V malych
a strednych podnikoch sa naj¢astejSie vyuziva variant D a to z toho dévodu, ze niektoré

podniky nie st schopné ziskat kratkodobé, ale aj strednodobé tiverové zdroje.”

8 FETISOVOVA, Elena — NAGY, Ladislav — VLACHYNSKY, Karol. Aktudlne trendy vo financidch malych
a strednych podnikov. 1. vyd. Bratislava : EKONOM, 2014. s. 156. ISBN 978-80-225-3990-6.

8 FETISOVOVA, Elena — NAGY, Ladislav — VLACHYNSKY, Karol. Aktudine trendy vo financidch malych
a strednych podnikov. 1. vyd. Bratislava : EKONOM, 2014. s. 156-157. ISBN 978-80-225-3990-6.

70 KRALOVIC, Jozef — VLACHYNSKY, Karol. Finanény manaZment. 3. vyd. Bratislava : lura Edition, 2011. s. 240-
241-242. 1SBN 978-80-8078-356-3.
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MNeistota

Riziko Agresivny
pristup
Wysoka miera cudzieho
Opatrnost’ kapitalu
| Konzervativiy |
pristup
‘Minimalizicia rizika

Oéakavani navratnost’

Obrazok 4 Sposoby krytia doCasnej a trvalej potreby pracovného kapitalu

Zdroj: vlastné spracovanie podl'a odbornej literatary

V pripade nedostupnosti dlhodobych zdrojov financovania vyhladdvaju malé
a stredné podniky alternativne kratkodobé zdroje. Dlhodobé vyuzivanie kratkodobych
zdrojov financovania je pre podnik nebezpecné, preto by sa mal snazit, v ¢o najkratSom case
nahradit’ tieto zdroje dlhodobymi zdrojmi. Va¢$inu malych a strednych podnikov tvoria
spolo¢nosti s ru¢enim obmedzenym, ktoré disponujii minimalnou vyskou vlastného

imania.’*

71 FETISOVOVA, Elena — NAGY, Ladislav — VLACHYNSKY, Karol. Aktudine trendy vo financidch malych
a strednych podnikov. 1. vyd. Bratislava : EKONOM, 2014. s. 158. ISBN 978-80-225-3990-6.
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2 Ciel’ prace

Okrem velkosti obeznych aktiv rieSia podniky d’alsi dolezity problém v riadeni
podnikového kapitalu, a to ako bude tieto obezné aktiva financovat’. Efektivne riadenie
pracovného kapitalu zahffia optimalizaciu objemu, Struktury a financovania obezného
majetku. Hlavnym cielom diplomovej prace je analyza manazmentu penaznych
prostriedkov, pohl'adavok a zasob, teda celého obezného majetku, zhodnotenie kratkodobe;j
alokacie kapitdlu v konkrétnom vyrobnom podniku a nasledné poskytnutie niekolkych
rieSeni na zefektivnenie finanéného rozhodovania v danom podniku. Na dosiahnutie
hlavného ciela diplomovej prace sme si vymedzili niekol'’ko parcidlnych ciel'ov, ktorych

splnenie je nevyhnutné na splnenie hlavného ciel’a.

Prvy ciastkovy ciel' diplomove] prace sme rozoberali v kapitole ,,Sucasny stav
rieSenej problematiky doma v zahrani¢i“. V tejto kapitole sme sa venovali zékladnej
charakteristike obeznych aktiv, ich kolobehu a celkovej potrebe. Nasledne sme popisali
jednotlivé zlozky obezného majetku a ich riadenie. V poslednej podkapitole sme si

vymedzili, akym sp6sobom je mozné obezny majetok financovat’.

Dal3im ¢iastkovym cielom bolo vyuZitie ziskanych poznatkov z odbornej literatiry
v praxi na vybranom podniku. Na to, aby sme zistili, v akej finan¢nej situacii sa podnik
nachadza, aka je jeho Struktiira majetku a ako sa v jednotlivych rokoch vyvijal, sme vyuzili
horizontdlnu a vertikdlnu analyzu stvahy. Na zadklade témy diplomovej prace sme sa

primarne zamerali na analyzu obezného majetku.

Nasledne sme zist'ovali ¢i vybrany vyrobny podnik dodrZzuje alebo porusuje zlaté
bilan¢né pravidlo, Cize ¢i je prekapitalizovany, kedy jeho dlhodobé zdroje prevysuju
dlhodoby majetok, alebo naopak ¢i je podkapitalizovany. Porovnavanim kratkodobého
majetku a kratkodobych zdrojov sme zistovali ¢i podnik vykazuje Cisty pracovny kapital
alebo nekryty dlh. Ak podnik dosahoval Cisty pracovny kapitdl, analyzovali sme aj

primeranost’ zasob k ¢istému pracovnému kapitalu.

Medzi ciastkové ciele diplomovej prace zarad’ujeme aj analyzu ukazovatelov
likvidity, rentability, aktivity a zadlzenosti. Analyzovali sme ich hodnoty, vyvoj v Case,
pri¢iny ich pozitivneho alebo negativnheho vyvoja a nésledne sme ich porovnali so

strednymi hodnotami rovnakych ukazovatel'ov za dané odvetvie.
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Po zhodnoteni financ¢nej situacie podniku na zaklade ukazovatel'ov sme vymedzili,
akym sposobom spolocnost’ riadi svoje obezné aktiva, resp. pohl'adavky, zdsoby a penazné

prostriedky a aké finan¢né zdroje vyuziva na ich financovanie.

35



3 Metodika prace a metody skiumania

3.1 Charakteristika objektu skiimania

Poznatky uvedené v teoretickej ¢asti diplomovej prace sme aplikovali na spolo¢nost’
eterna, s.r.o., ktora podnikéa ako spolo¢nost’ s ru¢enim obmedzenym. Zapis do obchodného
registra Slovenskej republiky sa uskutocnil 19.12.2008 na Okresnom stude v Trencine.
Spolo¢nost’ eterna, s.r.o. ma priblizne 550 zamestnancov, preto ju zarad'ujeme medzi vel'ké
uctovné jednotky. Podnik ma sidlo na Textilnej ulici v Banovciach nad Bebravou. SK NACE
tohto vyrobného podniku je 14140, ¢o predstavuje skupinu podnikov podnikajucich v oblasti
vyroby spodnej bielizne. Predmetom ¢innosti spoloc¢nosti eterna,s.r.o. je vyroba panskych

kosiel’, ako aj ddmskych bluzok a doplnkov, napriklad kravat.

3.2 Pracovné postupy

Diplomova préca je vypracovand na tému, ktora sa zaobera financovanim podnikov,
konkrétne je zamerana na obezny majetok a jeho stucasti. Na zacdiatku sme sa venovali zberu
informécii z réznej odbornej literatiry, ktoré si potrebné pre spravne pochopenie témy

a taktiez aj pre nasledné uplatnenie v praxi.

Po nastudovani odbornych poznatkov doslo k vyberu vhodného objektu skiimania,
na ktory bolo mozZné ziskané poznatky aplikovat. Na vybranom podniku sa snaZime
sledovat’ stav jeho obeznych aktiv, zhodnotit’ jeho finan¢né zdravie a nasledne navrhnat

mozné rieSenia, ktoré by mali pozitivny vplyv na riadenie obezného majetku.

Pri analyze obeZného majetku vybraného podniku sme sa zamerali na riadenie zasob,
pohl'adavok a pohotovych penaznych prostriedkov. Vysku a vyvoj jednotlivych zloZiek
obezného majetku sme sledovali v stanovenych rokoch 2016, 2017 a 2018. Vysledky
finanénych pomerovych ukazovatel'ov skiimanej spolo¢nosti sme porovnavali s hodnotami
rovnakych ukazovatel'ov za odvetvie, v ktorom tento podnik pdsobi. Na zéklade tychto

informécii nasledne hodnotime finan¢nu situaciu, v ktorej sa podnik nachadza.

3.3 Sposob ziskavania adajov a ich zdroje
Pri vypracovévani teoretickej Casti diplomovej prace sme udaje ziskavali z odborne;j
literatary, ktora sa zaobera problematikou obeznych aktiv, jej jednotlivych zloziek a taktiez

jej financovanim. I§lo o knizné diela napisané v slovenskom a ¢eskom jazyku.

Pri aplikovani teoretickych poznatkov na konkrétny podnik sme vyuzili viacero

zdrojov. Zakladne Udaje pre spracovanie analyz a roznych vypoctov sme ziskali z ro¢nych

36



uctovnych zavierok za jednotlivé roky, ktoré s verejne dostupné na internej stranke registra
uctovnych zavierok. Z verejne dostupnych stranok sme taktiez vyuzivali internetovu stranku

sktimanej spolo¢nosti.

Na detailnejsie vypracovanie témy, tykajucej sa obezného majetku podniku a jeho
financovania sme ziskali aj informdacie od pracovnika spolocnosti, ktoré¢ nie su verejne
dostupné. Pracovnik spolocnosti ndm poskytol interné dokumenty 0 spolo¢nosti a dodatocné
informacie 0 riadeni zasob, pohl'adavok a penaznych prostriedkov prostrednictvom mailove;j

komunikécie.

3.4 Pouzité metédy vyhodnotenia a interpretacie vysledkov

Pri spracovani diplomovej prace na tému ,,Finan¢né rozhodovanie o kratkodobe;j

alokdcii kapitalu podniku* sme vyuzili nasledovné metody:

o metoda analyzy — pomocou tejto metédy sme predmet skimania t. j. obezny
majetok ako celok roz¢lenili na niekol'’ko mens$ich Casti, ktoré predstavuju zasoby,
pohl'adavky a petiazné prostriedky,

o metdoda syntézy — vyuzili sme ju pri hodnoteni celkovej financnej situdcie
a finan¢ného zdravia podniku ako celku na zéklade ¢iastkovych analyz jednotlivych
zloziek obeznych aktiv, pomerovych ukazovatelov a ¢istého pracovného kapitalu,

o metéda kompariacie — tuto metdodu sme vyuzivali pri porovnavani hodnot
jednotlivych zloZiek obezného majetku v skiimanych rokoch, pri komparacii
dosiahnutych vysledkov finanénych pomerovych ukazovatel'ov so strednymi
hodnotami za dané odvetvie,

o metdoda dedukcie — bola vyuZita pri postdeni vysledkov, ktoré neboli podloZené
dostupnymi informaciami a taktiez pri navrhu moznych vylepSeni v sledovanom

podniku.

3.5 Statistické metody

Na vypracovanie analyzy konkrétneho podniku sme vyuzili tabul’kovy procesor
Microsoft Excel. Udaje ziskané z jednotlivych analyz su spracované do tabuliek a grafov
z dovodu lepsej prehl'adnosti vysledkov. Pri spracovani horizontélnej a vertikdlnej analyzy
sme vyuzili indexovia metédu a pomerné Cisla. Pri porovnavani vyslednych hodnot
finanénych pomerovych ukazovatelov konkrétneho podniku sme pouzili median
Statistického stboru hodnot ukazovatelov za prislusné odvetvie. Na zéklade ciastkovych

vysledkov sme hodnotili celok pomocou induktivnej Statistiky.
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4 Vysledky prace

4.1 Charakteristika podniku eterna, s.r.o.

Predmet ¢innosti podniku eterna, s.r.o.

Spolocnost’ eterna, s.r.o. je sesterska spolocnost’, ktord bola zalozena a zapisana do
obchodného registra v roku 2008. Sidlo spolo¢nosti sa nachadza v Banovciach nad Bebravou
v Trencianskom kraji. Nemecka spolo¢nost’ ETERNA ma viac ako 150- ro¢nt tradiciu a od
roku 1863 zdoraziiuje svoje popredné postavenie v oblasti vyroby panskych koSiel' a
damskych bluzok so sidlom v Passau v Nemecku. Zaobera sa najvyssimi poziadavkami na
kvalitu a mnozstvom inovacii a Z tohto dovodu moézeme medzi zakladné vlastnosti koSiel’
a bluzok zaradit’ napriklad vysoku nosnost’, odchylky v dizke rukavov a v tvaroch golierov.
V roku 2018 predala spolo¢nost’ okolo 4,4 milionov kosiel’, bluzok, kravat a inych

doplnkov. Vo vyrobnych zavodoch spolo¢nost’ dokaze denne vyprodukovat’ 5800 ks kosiel’.

Medzi hlavné ¢innosti spolo¢nosti patri okrem vyroby panskych kosiel’, ddmskych

bltzok a r6znych doplnkov aj:

- organizacia Sportovych, kultirnych a inych podujati,

- sprostredkovanie v oblasti obchodu,

- vydavatel'skd, reklamnd a administrativna ¢innost,

- sprostredkovanie tovaru, sluzieb a taktieZ nakupu, predaja a prenajmu

nehnutel’nosti.

Vyrobny podnik eterna,s.r.o. momentalne zamestnava cca 550 zamestnancov, Cize
ide 0 vel’ku Gi¢tovnu jednotku. Na nasledujucej schéme modzeme vidiet’ organiza¢nt Struktaru

podniku eterna, s.r.o., ktora sa sklad4 z niekol’kych oddeleni.
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Obrazok 5 Organizac¢na Struktira podniku eterna, s.r.o.

Zdroj: interny dokument spolo¢nosti eterna, s.r.o.
Ciele spolocnosti
Zakladné ciele podniku eterna, s.r.0. méZeme roz¢lenit’ do tychto skupin:

- hospodarske — spolo¢nost’ sa snazi minimalizovat’ ndklady spojené s vyrobou
kosiel' a bluzok a zarovenl dosahovat’ maximalny moZzny zisk, udrZiavat’ si
priaznivé postavenie na trhu,

- environmentalne — podnik aj jeho dodavatelia dodrziavaji smernice, tykajuce sa
environmentalnej vyroby, z dovodu minimalizacie negativnych dopadov vyroby
na zivotné prostredie,

- Voblasti bezpecnosti prace — snazi sa vytvorit’ priaznivé pracovné podmienky pre

zamestnancov a taktiez 0 ochranu zdravia pri ich préaci.

Spolocnost’ sa snazi, ¢o najlepsie vyuzit’ trhovy potencidl a preto sleduje stratégiu,
ktora sa zameriava na viacero kanalov ako je vel’koobchod, maloobchod a online obchod,
¢im dokaze byt bliz§ie k zakaznikovi. ETERNA ma zastpenie na priblizne 3 600
obchodnych miestach vo viac ako 40 krajinach ako napriklad Belgicko, Cesko, Chorvatsko,
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Madarsko, Taliansko, irsko, Ukrajina, Nemecko, Rakusko, Slovensko. Vyrobky spolo¢nosti
je mozné zakupit’ v jednom z ich 50 obchodov so znackou, od viac ako 5 000 obchodnych
partnerov v celej Europe alebo nepretrzite v online obchode. Vyroba je stistredena v Europe,
¢o umoznuje rychlu prepravu vyrobkov v opakovane pouziteInych obaloch a Ziadne
chemické konzervovanie. Vsetky vyrobky, ktoré sa vyrobia v Banovciach nad Bebravou st
exportované do centralneho skladu v Nemecku, odkial’ sa potom rozmiestiiuji do celej

Eurdpy. V Nemecku zostava 80% vyroby a zvySok sa rozdeli do ostatnych krajin.

Vyrobky podniku ETERNA st od roku 2000 certifikované najvyssim Standardom na
trhu OEKO-TEX® 100plus, vd’aka ¢omu sa stala spolo¢nost’ globalnym priekopnikom v
odbore. Tato peciatka potvrdzuje, Ze vSetky spolo¢nosti v celom vyrobnom ret'azci, a teda
vSetci dodavatelia, plne dodrziavaji dve smernice OEKO-TEX Standard 100 a STeP od
spolo¢nosti OEKO-TEX, ktoré sa tykaju environmentdlnej vyroby, ktord je Setrna

k Zivotnému prostrediu.

Iba 3% baviny zozbieranej na celom svete spifiaju vysoké Standardy, ktoré
spolo¢nost’ pozaduje, pricom dbd na ekologické pestovanie baviny. Bavlna pochddza
z pestovatel'skych oblasti v Egypte a Gruzinsku. Ide o dIht bavinu s dizkou vldkien najmene;j

35,7 mm, ktora zabezpecuje pohodlie kosiel, lesk v farbach a taktiez priedusnost’.

Zaujmom spolo€nosti je udrZatelnost v celom hodnotovom retazci a preto
spolupracuju so spol'ahlivymi a certifikovanymi partnermi, ktorych procesy st ekologické.
Medzi klicovych partnerov mdézeme zaradit’ Luthai, Jenny Fabrics AG , AG Cilander,
Esquel alebo Appenzell.

4.2 Vertikalna a horizontalna analyza obezZného majetku
Celkova Struktira majetku podniku eterna, s.r.o. je tvorend z neobezného, obezného
majetku a z casového rozlisenia. V nasledujucej tabulke mézeme vidiet ako sa vyvijal

majetok analyzovanej spolo¢nosti.

TabulPka 1 Struktira majetku podniku eterna, s.r.o. v rokoch 2016 - 2018

Polozka

SPOLU MAJETOK € 2308 717 2 321 304 2 298 906
NeobeZny majetok € 1386 012 1196 479 1 053 533
ObezZny majetok € 918 058 1085 932 1219 167
Casové rozliSenie € 4 647 38 893 26 206

Zdroj: vlastné spracovanie na zéklade uctovnych zavierok spolo¢nosti eterna, s.r.o.
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V roku 2016 bola Struktara celkového majetku tvorena 60%-nym podielom
neobezného majetku a zvy$nych cca 40% tvoril obeZny majetok. Casové rozlidenie
predstavuje len zanedbatelnti ¢ast. Najvacsi podiel na celkovom majetku mal v roku 2017
neobezny majetok, a to konkrétne 52%. Medzi rokmi 2016 a 2017 sa obezny majetok zvysil
0 18% z dovodu navysenia zasob a finan¢nych uctov. Obezny majetok v danom roku tvoril
47% a casové rozlisenie 2%. Nasledujici rok sa tato Struktira majetku upravila a podiel
obezného majetku vzrastol na 53%. Vyska neobezného majetku sa znizila na 46% a pri
hodnote Casového rozliSenia sme nezaznamenali vyrazné zmeny, pricom klesla na 1%.
Pokles hodnoty neobezného majetku medziroéne o 12% bol spésobeny zmenou hodnoty
dlhodobého hmotného majetku v polozkach stavby a samostatne hnutel'né veci a stibory
hnutel'nych veci. Pri¢inou medziro¢ného zvysSenia obezného majetku o 12% bol najmi
narast polozky finan¢né ucty. PoloZka ¢asového rozliSenia je tvorena dlhodobymi nédkladmi

buducich obdobi.

Struktira a vyvoj celkového majetku
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Graf 1 Struktira a vyvoj celkového majetku podniku eterna, s.r.o.

Zdroj: vlastné spracovanie

Majetok sledovaného podniku sa pocas skimanych rokov pohyboval v priblizne
rovnakej vyske. V roku 2017 sa vyska majetku zvySila o menej ako 1% oproti
predchadzajticemu roku. Medzi rokmi 2017 a 2018 sa hodnota celkového majetku znizila
0 1%. Nakol'ko sa v diplomovej praci venujeme obezného majetku, blizsie si rozoberieme

horizontélnu a vertikalnu analyzu poloziek, z ktorych sa sklada.
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Tabulka 2 Struktira obezného majetku podniku eterna, s.r.o. za roky 2016 - 2018

Polozka 016 0 018
Zasoby € 122 999 168 865 146 532
Material € 17 574 25729 22 644
Nedokoncena vyroba a polotovary
vlastnej vyroby € 59 098 81 080 67 312
Tovar € 46 327 62 056 56 576
Dlhodobé pohPadavky € 47 840 48 754 29 602
Odlozena danova pohladavka € 47 840 48 754 29 602
Kratkodobé pohladavky € 642 981 578 428 498 922
Pohladavky z obchodného styku € 580 805 538 456 458 738
Darnové pohladavky a dotacie € 62 176 39972 40 184
Kratkodoby finanény majetok € 0 0 0
Finan¢né ucty € 104 238 289 885 544 111
Peniaze € 557 2392 1983
Ucty v bankdch € 103 681 287 493 542 128
SPOLU OBEZNY MAJETOK € 918 058 1085932 | 1219167

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade uctovnych zavierok spolocnosti eterna, s.r.o.

V roku 2016 bola hodnota obezného majetku podniku eterna, s.r.o. 918 058€, pri¢om
v nasledujicom roku spolo¢nost’ zaznamenala zanedbatelny rast o menej ako 1%.
Kratkodobé pohladavky tvorili 70% z celkovej Struktury obezného majetku. Az 90%
kratkodobych pohl'adavok tvorili pohl'adavky z obchodného styku a zvySnych 10% daiiové
pohladavky a dotacie. Celkova suma dlhodobych pohladavok vo vSetkych sledovanych
rokoch je tvorend len odlozenou datiovou pohladdvkou. Ak mé dlhodoby majetok
spoloc¢nosti vysSiu daflovil zostatkovli hodnotu ako uctovnu zostatkovi hodnotu alebo
podnik Uc¢tuje o trokoch z omeskania, ktoré nebudu zaplatené, musi navysit’ zaklad dane.
Ak tieto uroky v buducnosti uhradi, moze si ich odpocitat, ¢o mu umozni vykézat si
Vv uctovnej zavierke odlozenu danova pohl'adavku. Medzi rokmi 2016 a 2017 sa kratkodobé
pohl'adavky znizili o 10%, o bolo spdsobené, tym ze sesterskd spolocnost ETERNA v
Nemecku vyplatila svoju pohladdvku, ktort mala voci spolocnosti eterna, s.r.o., ¢o sa
prejavilo vo zvyseni polozky finanénych uc¢tov. V roku 2016 tvorili dlhodobé pohl'adavky

5% z obezného majetku, pricom ich hodnota sa v rokoch 2016 a 2017 vyrazne nezmenila.

Obezny majetok skimaného podniku sa medzi rokmi 2017 a 2018 zvysil o 12%.
V roku 2017 tvorili kratkodobé pohl'adavky najvacsiu Cast’ obezného majetku, t.j. 53%.
Spolocnost’ eviduje v tejto polozke az 93% pohladavok, ktoré ma voci svojej prepojene]

uctovnej jednotke, ktorou je sesterska spolocnost’ ETERNA so sidlom v nemeckom meste
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Passau. Prepojend uctovna jednotka musi splatit’ svoje pohl'adavky vyrobnému podniku na
Slovensku do 30 dni. Zvysnych 7% tvoria danové pohl'adavky a dotacie. V roku 2017 mali

dlhodobé¢ pohl'adavky 4%-ny podiel na obeznom majetku podniku eterna, s.r.o.

Do zésob vyrobného podniku eterna, s.r.o. zarad’'ujeme material, tovar, nedokoncenu
vyrobu a polotovary vlastnej vyroby. Podiel zasob na obeznom majetku bol v roku 2016 cca
16%. Material, ktory sa nachadza v sklade, sa objednava na zaklade poziadavky sesterskej
spolo¢nosti v Nemecku. Ide o rozny material, ktory sa vyuziva na vyrobu panskych kosiel
a damskych bluzok. Podiel materidlu na podnikovych zasobéach bol 14%, v nasledujucom
roku sa vyznamne nemenil. Nedokoncenu vyrobu a polotovary vlastnej vyroby predstavuju
panske kosSele v roznom S§tadiu ich rozpracovanosti, ako napriklad goliere, manzety, predny
a zadny diel koSele, kym nie st skompletizované do hotového vyrobku. Podiel tejto polozky
tvoril v roku 2016 cca 48%. Polozka tovar reprezentuje stav panskych kosiel’ a damskych
bluzok na sklade v podnikovej predajni. V roku 2016 tvoril 38% a jeho hodnota sa o rok
zvysila o 34%.

Struktira obeZného majetku v roku 2016

5% W Zasoby

Dlhodobé pohladavky

Kratkodobé pohladavky

Financné ucty

Graf 2 Struktiira obezného majetku podniku eterna, s.r.o. v roku 2016

Zdroj: vlastné spracovanie

V roku 2017 tvorili zasoby rovnaky podiel na obeznom majetku ako
Vv predchadzajucom roku, ¢ize 16%. Material tvoril 15 % z celkovej Struktury podnikovych
zasob. Oproti roku 2016 vzrastla jeho vySka o 46%, pretoZe spolo¢nost’” nakupila viac
materialu, ktory sa nestihol spotrebovat’. Podiel nedokoncenej vyroby a polotovarov vlastnej

vyroby zostal na obeznom majetku rovnaky, napriek tomu sa hodnota oproti
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predchadzajicemu roku zvySila o 37%. Tento narast bol spOsobeny zvySenim
nedokoncenych kosiel’ na sklade. 37 %-ny podiel na obeznom majetku v roku 2017 tvoril

tovar.

Spolocnost’ eterna, s.r.o. nedisponuje v skiimanych rokoch ziadnym financnym
majetkom. V 2016 tvorili finan¢né ucty 11% na celkovom obeznom majetku podniku eterna,
s.r.0., pricom ide o penazné prostriedky na uctoch v bankach. Spolo¢nost’ zaznamenala
medziroény narast polozky financné Ucty o 178%, Co bolo dosledkom vyrovnanych
pohl'adavok od odberatela. V 2017 bol podiel finan¢nych G¢tov na obeznych aktivach
podniku 27%. Az 99% penaznych prostriedkov spolo¢nost’ udrziava na uctoch v bankach.

Zvysné 1% tvoria peniaze.

Struktira obeZného majetku v roku 2017
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Graf 3 Struktira obezného majetku podniku eterna, s.r.o. v roku 2017

Zdroj: vlastné spracovanie

V roku 2018 vySka kratkodobych pohl'adavok poklesla o 14%, ¢im sa znizil podiel
pohladavok na celkovej Struktare obezného majetku na 41%. Tento medziro¢ny pokles bol
zapri¢ineny najmi tym, ze sestersky podnik ETERNA uhradil vacsi objem pohladavok
z obchodného styku pred datumom splatnosti. Vyvoj dlhodobych pohladavok mal
Vv sledovanom obdobi klesajuci trend. Dlhodobé pohl'adavky sa medzi rokmi 2017 a 2018
znizili o 39%. Dovodom tohto vyrazného znizenia mohlo byt to, Ze spolo¢nost’ dosiahla

dostato¢ny zaklad dane z prijmov, ktory jej umoznil vyrovnat’ odlozenu daiiova pohl'adavku.

Pokles celkovych zasob sledovanej spolo¢nosti o 13% bol spdsobeny znizenim

vSetkych poloziek tvoriacich zasoby podniku. Nakol'ko spolo¢nost’ vyrobila v roku 2018
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vacsi pocet koSiel’, spotrebovalo sa vdcSie mnozstvo tkaniny, co viedlo k poklesu polozky
material o 12%. Nedokoncend vyroba a polotovary vlastnej vyroby medzirocne poklesli
0 17%, ¢o znamend, Ze spolocnost’ skompletizovala jednotlivé cCasti koSiel’ do hotového
vyrobku. V roku 2018 bola polozka tovaru nizsia o 9%, pretoze v decembri minulého roku
sa zvySil dopyt po panskych koSeliach, ¢o spdsobilo znizenia zasob v skladoch na

predajniach.

Pri polozke finan¢nych uctov spolocnost’ v roku 2018 zaznamenala pozitivny narast
0 88%. Tento narast bol zapri¢ineny zvysenim polozky Uéty v bankach o 89%, pricom
polozka penazi sa znizila o 17%. Pri¢inou tohto rapidneho navySenia bolo predcasné
splatenie pohl'adévok sesterského podniku ETERNA vo vyssej hodnote. I$lo teda o ndhodny
jav, vdaka ktorému sa hodnota finan¢nych ucétov ku koncu Uctovného obdobia rapidne

zvysila.

Struktiira obezného majetku v roku 2018

M Zasoby
Dlhodobé pohladavky
B Kratkodobé pohladavky

B Financné ucty

Graf 4 Struktira obezného majetku podniku eterna, s.r.o. v roku 2018

Zdroj: vlastné spracovanie

V nasledujucej tabul’ke mézeme vidiet’ ako sa vyvijala Struktira zdrojov podniku

eterna, s.r.o. v sledovanych rokoch.

Tabulka 3 Struktira zdrojov podniku eterna, s.r.o. v rokoch 2016 - 2018

Polozka m.j. 2016 2017 2018
SPOLU VLASTNE IMANIE A ZAVAZKY | € | 2308717 | 2321304 |2 298 906
Vlastné imanie € | 1081368 | 1175783 |1281972
Zavizky € | 1227349 | 1145521 1016934
Casové rozlisenie € 0 0 0

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade uctovnych zavierok spolocnosti eterna, s.r.o.
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Celkové zdroje financovania spolo¢nosti eterna, s.r.0. boli v roku 2016 tvorené 47%
podielom vlastného imania a zvy$nych 53% tvorili zavdzky. Medzi rokmi 2016 a 2017 sa
vyska vlastného imania navysila o 9%. Pri¢inou tohto navySenia bol najmé narast polozky
ostatné fondy zo zisku a narast polozky nerozdeleny zisk z minulych rokov. Zavizky sa
V nasledujucom roku znizili o 7% v désledku poklesu kratkodobych zavézkov podniku
eterna, s.r.o. Tento pokles bol sposobeny poklesom zavdzkov voci zamestnancom, ktoré sa

znizili v doésledku znizenia po¢tu zamestnancov.

Podiel vlastného imania na celkovych zdrojoch financovania podniku eterna, s.r.o.
bol v roku 2017 cca 51%. Hodnota vlastného imania sa medziro¢ne navysila o 9%, ¢o malo
za nasledok navySenie podielu vlastného imania na celkovych zdrojoch financovania na
56%. Z hl'adiska Struktary vlastného imania ma najvicsi podiel nerozdeleni zisk minulych
rokov, ktory v roku 2018 tvoril priblizne 84%. Podiel cudzich zdrojov financovania na
celkovom kapitali podniku eterna, s.r.o. bol v roku 2017 49%. V nasledujucom roku sa
hodnota tejto polozky znizila o 11%. Pri¢inou tohto poklesu bolo znizenie viacerych
poloziek, ako kratkodobé a dlhodobé rezervy a kratkodobé zavizky. Casové rozlidenie na

strane pasiv v podniku eterna, s.r.o. neevidujeme.

Struktiira a vyvoj zdrojov financovania v €

1227349 € 1175 783€ 1281972€
1500000
A
1081368 € 1145 521€ 1016 934€
1000000
500000
0
2016 2017 2018

H Vlastné imanie ® Zavazky
Graf 5 Struktira a vyvoj zdrojov financovania podniku eterna, s.r.o.
Zdroj: vlastné spracovanie

4.3 Cisty pracovny kapital a zlaté bilanéné pravidlo
V roku 2016 bola spolo¢nost’ eterna, s.r.o. podkapitalizovana. Dlhodoby majetok

podniku bol vyssi ako dlhodobé zdroje financovania, z ¢oho vyplyva, Ze spolo¢nost’ musela
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kryt’ svoj dlhodoby majetok kratkodobymi zdrojmi. Takyto stav je pre podnik nebezpecny
najma z hl'adiska likvidity, pretoze podnik musi splatit’ kratkodobé cudzie zdroje skor ako
ziska dlhodoby majetok. Podnik eterna, s.r.o. dodrzal v sledovanych rokoch 2017 a 2018
zlaté¢ bilancné pravidlo, ¢o znamend, Ze dokazal svoj dlhodoby majetok financovat
dlhodobymi zdrojmi. Ide o ziaduci stav, kedy je podnik schopny hradit’ aj ¢ast’ svojho
kratkodobého majetku dlhodobymi zdrojmi a vznika Cisty pracovny kapital. Urcity objem
finanéného majetku podniku eterna, s.r.o. je krytd prostrednictvom dlhodobého kapitalu
podniku. Tento kapitdl by mal financovat’ len trvali potrebu kratkodobého majetku,

napriklad zasob.

Tabul’ka 4 Rozdiel dlhodobého majetku a dlhodobych zdrojov

PoloZky m.Jj.
Dlhodoby majetok €
spolu 1433 852 1284 126 1109 341
Dlhodobé zdroje
financovania, z € 1362 351
toho: 1 500 059 1 566 381
VI € 1081 368 1175783 1281972
Dlhodobé cudzie €
zdroje 280 983 324 276 284 409
Rozdiel DM- DZ € 71501 -215 933 -457 040

Podkapitalizovany | Prekapitalizovany | Prekapitalizovany

Zdroj: vlastné spracovanie na zéklade uctovnych zavierok spolo¢nosti eterna, s.r.o.

Dlhodoby majetok sa medzirocne znizil o 14% ako dosledok poklesu neobezného
majetku a dlhodobych pohl'adavok. Dlhodoby majetok podniku eterna, s.r.o. tvoril v roku
2017 55% z celkového majetku a v roku 2018 sa znizil na 48%. V sledovanom obdobi sa
zvysila hodnota vlastného imania o 9%. Tento ndrast bol dosledkom narastu ostatnych
rezervnych fondov, vysledku hospodarenia minulych rokov a vysledku hospodarenia za
uctovné obdobie. V roku 2018 sa dlhodobé cudzie zdroje znizili o 12%. Tento pokles bol
spdsobeny poklesom dlhodobych rezerv. Rozdiel dlhodobého majetku a dlhodobych zdrojov
financovania je v obidvoch sledovanych rokoch zaporné ¢islo. Na zaklade rovnice DM < DZ

moZeme tvrdit’, Ze ide o prekapitalizovany podnik.
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Tabulka 5 Vypocet Cistého pracovného kapitalu

Polozky
Kratkodoby majetok € 874 865 1037178 1 189 565
Kratkodobé zdroje €
financovania 946 366 821 245 732 525
Rozdiel KM- KZ € -71 501 215 933 457 040
Nekryty dlh CPK CPK

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade uctovnych zavierok spolo¢nosti eterna, s.r.o.

Nekryty dlh v roku 2016 bol spdsobeny klesajiicou uroviiou kratkodobého majetku
0 25% oproti minulému roku a taktiez navySenim kratkodobych cudzich zdrojov o 19%.
Kratkodoby majetok sa medzi rokmi 2017 a 2018 zvysil o 15% z dovodu rapidneho
navySenia polozky finan¢né ucty o 88%. Kratkodoby majetok tvoril 45% z celkového
majetku podniku eterna,s.r.o. v roku 2017 a v roku 2018 sa hodnota navysila na 52%.
Kratkodobé cudzie zdroje sa v roku 2018 znizili o 11% Vv porovnani s rokom 2017. V roku
2017 tvorili 35% z celkovych zdrojov spolo¢nosti a v roku 2018 sme zaznamenali pokles
podielu na 32%. Pokles kratkodobych zdrojov financovania bol spdsobeny zniZenim
kratkodobych zavizkov a kratkodobych rezerv. Cisty pracovny kapital zaznamenal pocas
sledovaného obdobia rastuci vyvoj. Kym bol v roku 2017 rozdiel medzi kratkodobym
majetkom a kratkodobymi cudzimi zdrojmi 215 933€, v roku 2018 sa tento rozdiel navysil

na cca dvojnéasobok.
Ukazovatel’ primeranosti ¢istého pracovného kapitalu

Cisty pracovny kapital je Gast’ dlhodobého kapitalu, ktora by mala byt schopna
financovat’ trvali potrebu kratkodobého majetku. Na zaklade ukazovatel'a primeranosti
¢istého pracovného kapitalu moézeme zistit’ ¢i podnik eterna, s.r.o. financuje prostrednictvom
dlhodobého kapitalu len trvalu potrebu zasob alebo aj iné polozky kratkodobého majetku
podniku. Ak je ukazovatel CPK/ zasoby nizsi ako 1, ide o Ziadtci stav. Ak by bola hodnota
vysSia ako 1, znamenalo by to, Ze podnik financuje prostrednictvom dlhodobého kapitalu aj

ostatné polozky kratkodobého majetku.
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Tabulka 6 Primeranost’ CPK podniku eterna, s.r.o. za roky 2017 a 2018

Polozky J.
CPK € 215933 457 040
Zasoby € 168 865 146 532
CPK/Zasoby koef. 1,279 3,119

Zdroj: vlastné spracovanie

V obidvoch sledovanych rokoch bola hodnota ¢istého pracovného kapitalu vyssia
ako zasoby. Hodnota ukazovatel’a je vyssia ako 1, ¢o znamena, Ze podnik eterna, s.r.o. vyuzil
dlhodoby kapital na financovanie podnikovych zasob, ale aj na urCitd c¢ast’ iného
kratkodobého majetku.

4.4 Finan¢né pomerové ukazovatele

Ukazovatele likvidity

Ukazovatele likvidity ndm poskytuju spolahliva vypoved’ o tom, v akej finan¢nej
situdcii sa podnik nachddza. Tieto ukazovatele skimaju ¢i je podnik schopny uhradzat’ svoje

zavizky. Na vypocet likvidity podniku eterna, s.r.0. sme pouzili nasledovné ukazovatele:

- likvidita pohotova — pomer najlikvidnejSej Casti majetku, finanénych uctov,
a kratkodobych zavizkov,

- likvidita beZzna- ¢itatel’ zZlomku je rozSireny o kratkodobé pohl'adavky,

- likvidita celkovd — pomer kratkodobého majetku ku kratkodobym cudzim

zdrojom.

Tabul’ka 7 Vypocet ukazovatel'ov likvidity podniku eterna, s.r.o. v rokoch 2016 - 2018

Ukazovatel’ . 2017 2018

Pohotova lidvidita (L1) koef. 0,1396 0,4716 0,9951
Bezna likvidita (L2) koef. 1,0008 1,4126 1,9076
Celkova likvidita (L3) koef. 1,1656 1,6873 2,1756

Zdroj: vlastné spracovanie

Hodnota pohotovej likvidity v podniku eterna, s.r.0. mala rastuci trend. Odporacany
interval, v ktorom by sa mala hodnota ukazovatel'a pohybovat je od 0,2 do 0,6. V roku 2016
dosiahla spolo¢nost’” hodnotu likvidity prvého stupna 0,1396, ¢o znamend, Ze nemala
dostatok penaznych prostriedkov v porovnani s vySkou kratkodobych zavédzkov.

V nasledujucich rokoch sa vyska tohto ukazovatela pozitivne vyvijala a prekrocila spodnu
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hranicu odporti¢anej hodnoty pri tomto ukazovateli. V roku 2017 vzrastla o 111%. Tento
rapidny nérast bol spdsobeny zmenou stavu finanénych uctov, ktoré¢ vzrastli o 178%
a poklesom kratkodobych zavizkov o 12%. V roku 2018 sa zvysil tento koeficient 2,11-
nasobne oproti minulému roku, za ¢o moze navySenie finan¢nych uctov z hodnoty 289 885€

na hodnotu 544 111¢€, t.j. o 88%.

Odporacany interval hodnot beznej likvidity je od 1 do 1,5. V podniku eterna, s.r.o.
sme pri likvidite druhého stupnia zaznamenali rastici vyvoj. Vo vSetkych troch skimanych
rokoch sa hodnota koeficienta pohybovala nad minimalnou, odporu¢anou hranicou. V roku
2016 bola hodnota koeficienta 1,0008. O rok neskor sa zvysila na hodnotu 1,4126, ¢o
predstavuje navySenie o 41%. Napriek tomu, Zze hodnota kratkodobych pohladavok
medziro¢ne klesala, vyska finan¢nych uctov rapidne rastla, ¢o viedlo k rastu likvidity
druhého stupna. V roku 2018 sme zaznamenali pozitivny narast koeficientu o 35%, pricom
dovod bol rovnaky ako v roku 2017. Klesajuci trend kratkodobych zavizkov mal tiez

pozitivny efekt na vyvoj tohto ukazovatel’a.

Urovei celkovej likvidity by sa mala pohybovat’ v rozmedzi intervalu od 2 do 2,5.
V analyzovanom podniku eterna, s.r.o. sa hodnota likvidity treticho stupnia vyvijala
pozitivnhym smerom. V roku 2016 bola vyska koeficientu 1,1656, ¢ize pod odpori¢anym
intervalom hodndt. Absencia kratkodobého finanéného majetku bola dovodom nizsej
hodnoty tohto ukazovatela. V roku 2017 sme zaznamenali narast hodnoty likvidity tretieho
stupiia 0 45%. Pri¢inou tohto zvysenia bol najmi narast zasob o 37% a narast financnych
uctov o 178%. Celkova likvidita dosiahla v roku 2018 hodnotu 2,1756, ¢o predstavuje
navysenie 0 29%. Zasoby a kratkodobé pohl'adavky v podniku eterna, s.r.o. sice klesali, ale

finan¢né Ucty rastli rychlej$im tempom.
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Vyvoj ukazovatelov likvidity
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Graf 6 Vyvoj ukazovatel'ov likvidity v podniku eterna, s.r.o.

Zdroj: vlastné spracovanie
Porovnanie s odvetvim

Na to, aby sme zistili, akd je finan¢n4 situdcia podniku eterna, s.r.o. sme hodnoty
finan¢nych pomerovych ukazovatel'ov, ktoré dosiahol analyzovany podnik, porovnali so

strednou hodnotou daného ukazovatela v prislusnom odvetvi.
Tabul’ka 8 Stredné hodnoty ukazovatelov likvidity

PANKS 2017 2018

Ukazovatel m.j. eterna,s.r.0. median eterna,s.r.o. median eternas.r.0. median

Bezna likvidita

(L2) koef. 1,00 0,80 1,41 0,83 1,91 0,91
Celkova

likvidita (L3) koef. 1,17 1,59 1,69 1,81 2,18 2,06

Zdroj: vlastné spracovanie

Z uvedenej tabulky mézeme vidiet’, Ze podniky, ktoré posobia v rovnakom odvetvi
ako spolocnost’ eterna, s.r.o. a vySka ich majetku je v intervale od 1,6 — 5 milidonov eur, maji
hodnotu beznej likvidity v sledovanych rokoch v intervale od 0,8 do 0,91. Vo vsetkych troch
analyzovanych rokov mala spolo¢nost’ eterna, s.r.o. vysSiu hodnotu tohto ukazovatel'a ako
je median spolo¢nosti v odvetvi. Hodnotime to vel'mi pozitivne, pretoZe ¢im je hodnota tohto
ukazovatela vysSia, tym je finan¢na situdcia podniku priaznivej$ia. Median hodnot celkove;j

likvidity za dané odvetvie sa pohyboval od 1,59 — 2,06. Hodnota celkovej likvidity
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skimaného podniku bola v rokoch 2016 a 2017 pod medidnovou hodnotou., ¢o mohlo byt

sposobené tym, ze podnik nedisponoval ziadnym kratkodobym finanénym majetkom.
Ukazovatele aktivity

Ukazovatele aktivity vypovedaji o tom, ako t¢inne podnik vyuziva svoj majetok.
Ide 0 kombinaciu stavového ukazovatel'a s tokovym, priCom mozeme zistit’ aky je potrebny

¢as, kym analyzovana spoloc¢nost’ premeni jednotlivé aktiva na vynosy.

K najcastejSie pouzivanym ukazovatel'om aktivity patria:

doba obratu zasob,

doba inkasa pohl'adavok,

doba splacania zavéazkov,

obrat aktiv.

Tabulka 9 Vypocet hodnot ukazovatel'ov aktivityi podniku eterna, s.r.o. v rokoch 2016 -
2018

Ukazovatel’
Doba obratu zasob den 5,4791 17,2793 6,6927
Doba inkasa pohl’adavok den 28,6422 24,9343 22,7878
Doba inkasa pohl'adiavok z OS den 25,8725 23,2112 20,9524
Doba splatnosti kratkodobych
zaviazkov den 33,2579 26,4974 24,9734
Doba splatnosti kratkodobych
zavizkov z OS den 1,8893 3,1809 2,4657
Obrat aktiv koef. 3,5004 3,5977 3,4286

Zdroj: vlastné spracovanie

Ukazovatel’ doby obratu zasob pre rok 2016 ndm hovori o tom, Ze jedna obratka
zasob v podniku eterna, s.r.o. trva priblizne 6 dni. V d’alSom roku obrati skiimané spolo¢nost’
zasoby o cca 2 dni dlhSie oproti predchadzajiicemu roku, ¢o predstavuje 8 dni. Spdsobil to
narast zasob o 37% Vv polozkach material, tovar, ale aj nedokoncena vyroba a polotovary
vlastnej vyroby. V poslednom analyzovanom roku sa hodnota ukazovatel'a mierne znizila
a to konkrétne o 8%. Znizenie obratu zasob v roku 2018 stvisi so zniZenim jednotlivych
Casti zasob. Podnik zaznamenal pokles v polozke materidlu na 22 644€, nedokoncene;j

vyroby a polotovarov vlastnej vyroby na 67 312€ a v polozke tovaru na 56 576€.
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V roku 2016 mala spolonost eterna, s.r.o. petlazné¢ prostriedky viazané
vV pohladavkach priblizne 29 dni. V roku 2017 sa hodnota ukazovatela doby inkasa
pohladavok znizila na 25 dni. Pokles tohto ukazovatel'a bol vyvolany predovsetkym
poklesom kratkodobych pohladdvok, ktoré medzirocne poklesli o 10%. Klesajici vyvoj
doby obratu zasob nam naznacuje zlepSenie platobnej discipliny odberatel'ov. V roku 2018
sa hodnota skimaného ukazovatel'a v spolocnosti eterna, s.r.o. znizila o 9% Vv porovnani
s predchadzajucim rokom. Ddévodom zmien ukazovatela v roku 2018 bol pokles
kratkodobych pohl'adavok o 14%.

Doba inkasa pohl'adavok z obchodného styku vypoveda o tom, za aké dlhé casové
obdobie splatia odberatelia svoje zavidzky voci danému podniku. Pri pohl'ade na tento
ukazovatel' je zrejmé, Ze najvacsi podiel na kratkodobych pohladdvkach maja prave
pohl'adavky z obchodného styku. Tento ukazovatel medzi jednotlivymi rokmi Klesal
Vv désledku poklesu pohl'adavok z obchodného styku. Ide o priaznivy vyvoj, pretoze podnik

eterna, s.r.o. inkasuje od svojich odberatel'ov v kratSom case.

Doba splatnosti kratkodobych zaviazkov v roku 2016 predstavovala 33,26 dni.
Podniku eterna, s.r.o. sa v roku 2017 znizila uroven tohto ukazovatel’a na 26,5 dni a v roku
2018 poklesla na 25 dni. Pokles tohto ukazovatela mozeme prisudzovat’ najma poklesu
kratkodobych cudzich zdrojov o 18%. Pre podnik je optimalnejsie, ked’ inkasuje skor ako
plati. Aj ked’ sa hodnota tohto ukazovatel'a medziro¢ne znizovala, podnik je v priaznivej
situdcii. Ak sa pozrieme na ukazovatel' doby inkasa pohladdvok vidime, ze spolo¢nost

eterna, s.r.o. inkasuje v kratSom case, ako je ¢as, v ktorom musi uhradit’ svoje zavézky.

Zavazky z obchodného styku v podniku eterna, s.r.o. tvoria len maly podiel na
kratkodobych zavédzkoch. V skimanom obdobi tvorili zavdzky z obchodného styku od 5 do
12% z celkovych kratkodobych zavidzkov. Z tohto dovodu nam vysli vel'mi nizke hodnoty

daného ukazovatel’a.

Ukazovatel' obratu aktiv vypovedd o tom, kolkokrat za rok sa obratia aktiva
spolo¢nosti. Rast tohto ukazovatel’a je pre podnik priaznivy, pretoze ¢im je vyssia hodnota
tohto ukazovatel’a, tym ucinnejsie vyuziva podnik svoj majetok. Ak sa hodnota ukazovatel’a
pohybuje okolo 1, znamena to, Ze podnik dosahuje ro¢né trzby, ktoré su na urovni aktiv.
V roku 2016 predstavuje obrat aktiv v podniku eterna, s.r.o. 3,5 dni. V nasledujucom roku
sa hodnota mierne zvysila o 3%. V roku 2018 ukazovatel’ poklesol na 3,4 dni, ¢o predstavuje

pokles 0 5%.

53



Vyvoj ukazovatel’ov aktivity v diioch
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Graf 7 Vyvoj ukazovatel'ov aktivity v podniku eterna, s.r.o.

Zdroj: vlastné spracovanie
Porovnanie s odvetvim

Hodnoty ukazovatel'ov aktivity podniku eterna, s.r.0o. sme porovnali so strednymi
hodnotami ukazovatel'ov aktivity prislusného odvetvia v rokoch 2016 az 2018. Na zaklade
vysledkov ukazovatel'ov sme zistili, Ze spolocnost’ eterna, s.r.o. efektivne vyuziva svoj

majetok.

Tabulka 10 Stredné hodnoty ukazovatel'ov aktivity

2016 2017 2018

Ukazovatel m.j. eterna,s.r.o.\medién eterna,s.r.o. median eterna,s.r.0. median
Doba obratu
zasob den 5,48| 79,55 7,28| 124,79 6,69| 111,44
Doba inkasa
pohladavok den 28,64 52,01 2493 42,43 22,79| 54,78
Doba inkasa
pohPadavok z OS | deini 25,87 33,50 23,21 34,33 20,95 45,9
Doba splatnosti
kratkodobych
zavizkov den 33,26 | 157,21 26,50 131,25 2497 92,31
Doba splatnosti
kratkodobych
zavizkov z OS den 1,89 39,48 3,18 42,10 247 22,05
Obrat aktiv koef. 3,50 1,30 3,60 1,05 3,43 1,21

Zdroj: vlastné spracovanie
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Median ukazovatel'a doba obratu zasob za odvetvie je podstatne vyssi ako hodnota
ukazovatela v podniku eterna, s.r.o. Znamena to, ze jedno obratka zasob v analyzovanej
spolo¢nosti trva menej ako obratka zasob podnikov v odvetvi. Dal§im ukazovatel'om, ktory
sa pozitivne vyvijal v podniku eterna, s.r.o. bol doba inkasa pohl'adavok. Stredné hodnoty
tohto ukazovatela sa pohybovali v hodnotach 42,43 — 54,78, pricom skiimané spolo¢nost’
inkasovala svoje pohl'adavky od odberatelov v kratSom case. Doba splatnosti zavizkov
v danom podniku bola vyrazne nizsia ako stredna hodnota tohto ukazovatel'a. Median obratu
aktiv bol od 1,05 — 1,30. V analyzovanom podniku eterna, s.r.o. sa aktiva obratili priblizne

3-krat za rok, ¢o je 2-krat viac ako podniky v danom odvetvi.
Ukazovatele rentability

O vykonnosti podnikového usilia ndm vypovedaji ukazovatele rentability. Tieto
ukazovatele vypocitame ako pomer zisku a jednotlivych poloziek stivahy alebo vykazu
ziskov a strat. Pre podnik je priaznivé, ak je hodnota ¢o najvyssia, pretoze z toho vyplyva,
ze je schopny lepSie hospodarit’ so svojim kapitdlom. Vo vybranom podniku eterna, s,r,0,

budeme sledovat nasledovné ukazovatele rentability:

rentabilita vlastného kapitalu,

rentabilita aktiv,

rentabilita trzieb,

rentabilita celkového kapitalu.

Tabul’ka 11 Hodnoty ukazovatel'ov rentability podniku eterna, s.r.o. v rokoch 2016 - 2018

Ukazovatel m. j. 2016 2017 2018

Rentabilita vlastného kapitalu % 15,1598 8,0301 8,2832
Rentabilita aktiv % 7,1006 4,0674 4,6191
Rentabilita trzieb % 2,0285 1,1306 1,3472
Rentabilita celkového kapitalu % 7,1006 4,0674 46191

Zdroj: vlastné spracovanie

Ukazovatel’ rentability vlastného kapitalu ndm vypoveda o tom, kol'ko Cistého zisku
pripada na 1€, ktoré je vlastnené majiteI'mi. V roku 2016 bola rentabilita vlastného kapitalu
spolocnosti eterna, s.r.o. 15,16%, ¢o znamen4, ze 1€ vlastného kapitalu vyprodukovalo 0,15
€ Cistého zisku. V d’alsom roku sa hodnota tohto ukazovatela znizila o 47%. Tento pokles
bol vyvolany poklesom ¢istého zisku 0 42%. V roku 2018 zostala hodnota rentability

vlastného kapitalu v podniku eterna, s.r.o. priblizne rovnaka, ¢o bolo zapri€inené tym, Ze
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Cisty zisk vzrastol 0 12% a vlastné imanie 0 9%. Aj ked’ ide o podobny vyvoj tychto poloziek,

Cisty zisk sa vyvijal priaznivejSie, ¢Coho dosledkom bola lepsia hodnota dané¢ho ukazovatela.

Rentabilita celkového kapitalu nam charakterizuje, s akou intenzitou sa reprodukuje
kapital, ktory je vlozeny v danej spoloc¢nosti. V sledovanych rokoch mal tento ukazovatel’
nepriaznivy vyvoj. V roku 2016 predstavovala rentabilita celkového kapitalu 7,1%. Medzi
rokmi 2016 a 2017 sa znizila o 43%. Tento vyrazny pokles bol spdsobeny rapidnym
poklesom ¢istého zisku pri priblizne rovnakej vySke celkového kapitalu. V roku 2018 sa

ukazovatel’ mierne navysil v dosledku narastu ¢istého zisku o 12%.

Rentabilita aktiv predstavuje jeden z najddlezitejSich ukazovatelov rentability
a charakterizuje zhodnotenie celkovych aktiv, pricom porovnava Cisty zisk spolo¢nosti
s prostriedkami, ziskanymi z vlastnych a cudzich zdrojov, ktoré st viazané v danom
podniku. Rentabilita aktiv sledovaného podniku eterna, s.r.o. sa vyvijala rovnako ako
rentabilita celkového kapitdlu danej spolocnosti, pretoze aktiva sa rovnaji celkovému

kapitalu podniku.

O tom ¢i sa zhodnotili spotrebované vstupy ndm hovori rentabilita trzieb, Vyjadruje
kol’ko zisku dokaZe podnik vyprodukovat’ z 1€ trzieb. V roku 2016 pripadalo na 1€ trzieb
0,02€ cistého zisku. Podnik eterna, s.r.o. zaznamenal v roku 2017 medzirocny pokles
ukazovatel'a o 44%. Tento nepriaznivy vyvoj bol vyvolany poklesom ¢istého zisku, ktory
Klesol z hodnoty 163 933€ na hodnotu 94 416€. V roku 2018 sa rentabilita trzieb
analyzovane] spolo¢nosti mierne zvysila v dosledku zvySenia vysledku hospodarenia po

zdaneni o 12% a poklesu trzieb z realizacie o 6%.
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Vyvoj ukazovatelov rentability v %

16
14
12
10
8
6
4
2 e
0 . 4
RENTABILITA ) RENTABILITA AKTIV RENTABILITA TRZIEB REI\{TABILITA j
VLASTNEHO KAPITALU CELKOVEHO KAPITALU

@2016 @m2017 @2018

Graf 8 Vyvoj ukazovatel'ov rentability v podniku eterna, s.r.o.

Zdroj: vlastné spracovanie
Porovnanie s odvetvim

Komparaciou strednych hodnét ukazovatel'ov rentability v odvetvi vyroby odevov
s hodnotami ukazovatel'ov, vypocitanych pre podnik eterna, s.r.o. zistime, ako podnik

hospodari so svojim kapitalom.

Tabul’ka 12 Stredné hodnoty ukazovatel'ov rentability

Ukazovatel
Rentabilita
vlastného
kapitalu % 15,16 9,19 8,03 4,61 8,28 6,95
Rentabilita aktiv % 7,10 2,97 4,07 2,66 4,62 453

Zdroj: vlastné spracovanie

V sledovanych rokoch 2016 — 2018 sa stredné hodnoty rentability vlastného kapitalu
nachadzali v intervale 4,61 — 9,19%. Stredna hodnota tohto ukazovatela sa najskor
medziro¢ne znizovala a nasledne v roku 2018 sa znovu navysila. Trend poklesu tohto
ukazovatel'a sme zaznamenali pri spolo¢nosti eterna, s.r.o. Za pozitivne mézeme povazovat’
to, ze vyska ukazovatela bola vyssia ako stredna hodnota daného ukazovatela. Negativom
je, Ze sa jeho hodnota znizovala, ¢o znamena Ze 1€ vlastného kapitalu vyprodukovalo ¢oraz
menej Cistého zisku. Rentabilita aktiv sa vyvijala podobne ako rentabilita vlastného kapitalu.

V tabulke mozeme vidiet’, Ze hodnoty ukazovatela za jednotlivé roky st vyssie v podniku
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eterna, s.r.o. v porovnani s odvetvim. Je ziaduce, aby sa tento ukazovatel’ nad’alej zvySoval,

ale v sledovanom podniku sme zaznamenali pokles ukazovatel’a.
Ukazovatele zadlZenosti

Ukazovatele zadlZzenosti nam slazia na sledovanie financnej Struktiry zdrojov
podniku. Majetok podniku moéze byt financne kryty z réznych zdrojov, ako napriklad
vlastnici, veritelia, ale aj interné zdroje spolo¢nosti. Umoziiujii ndm analyzovat’, aka je miera

financ¢nej stability skimaného podniku. Z ukazovatel'ov zadlzenosti budeme sledovat’:

celkovu , dlhodobu a uverovu zadlZzenost’ aktiv,

tokovu zadlZenost’,

finan¢nu paku,

- stupen samofinancovania.

Tabul’ka 13 Hodnoty ukazovatel'ov zadlZzenosti podniku eterna, s.r.0. v rokoch 2016 - 2018

Ukazovatel’
Celkova zadlZenost’ aktiv % 53,1615 49,3482 44,2356
Dlhodoba zadlZzenost’ aktiv % 12,1705 13,9696 12,3715
Uverova zadlZenost® aktiv % 0 0 0
Tokova zadlZenost’ koef. 3,3290 3,8714 3,9749
Stupeii samofinancovania % 46,8385| 50,6518| 55,7644
Finan¢na paka koef. 2,1350 1,9743 1,7933

Zdroj: vlastné spracovanie

Celkova zadlZenost’ nam vyjadruje kol’ko % majetku ma podnik financovaného na
dih. V sledovanych rokoch sa hodnota ukazovatel’a postupne znizovala, ¢o povaZzujeme za
priaznivy vyvoj. Medzi rokmi 2016 a 2017 poklesla o 7%, pretoze sa znizila hodnota
celkovych zaviazkov spolo¢nosti. V roku 2018 sa dostala hodnota celkovej zadlzenosti aktiv
na uroven 44%, ¢o predstavuje zniZenie o 10% oproti minulému roku. Dévodom bolo to, Ze

cudzie zdroje klesali rychlejsie ako aktiva v danom roku.

Dlhodoba zadlzenost’ aktiv vyjadruje kol'ko % majetku analyzovaného podniku je
financovaného z dlhodobych cudzich zdrojov. Vicsi podiel cudzieho kapitalu podniku ma
kratkodoby charakter. Dlhodobd zadlzenost’ sa v analyzovanych rokoch pohybovala na

priblizne rovnakej urovni od 12 do 14%. V uctovnej zavierke podniku eterna, s.r.o. nie je
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zaznamenany Ziadny podiel bankovych uverov, kratkodobych ani dlhodobych, na celkovych

zdrojoch.

Kym celkova zadlzenost klesala, stupet samofinancovania spolo¢nosti rastol. V roku
2016 bol podiel vlastnych zdrojov na celkovych zdrojoch 46,84%. Medziro¢ne sa tento
pomer navysil na 50,65%, ¢o znamena navysenie o 8%. V d’alSom roku sa vyvinula hodnota
ukazovatel'a na 55,76%. Dovody pozitivneho rasticeho vyvoja stupiia samofinancovania
boli rovnaké ako dovody klesajuceho vyvoja celkovej zadlzenosti aktiv. Rast stupna
samofinancovania je na jednej strane priaznivy, ale na druhej strane vlastné zdroje su pre
podnik spéjané s vysSimi nakladmi, pretoze vlastny kapital je drah$i v porovnani s cudzim

kapitalom.

Ukazovatel’ finan¢nej paky hovori o tom, aka Cast' aktiv je tvorena vlastnym
kapitdlom. Minimdlne jedna tretina na celkovom kapitali by mala byt tvorend vlastnym
kapitalom. Tuto podmienku splnil podnik eterna, s.r.o. vo vSetkych troch sledovanych
rokoch. Ukazovatel' finan¢nej paky medzi rokmi 2016 az 2018 klesal. Pokles tohto

ukazovatel'a bol zapri¢ineny rastom vlastného kapitalu.

Tokové zadlZenie malo v sledovanom obdobi mierne rastuci trend. V roku 2016 bola
hodnota ukazovatel'a na Grovni 3,33, ¢o znamena, Ze podnik eterna, s.r.o. by zaplatil svoje
cudzie zdroje prostrednictvom zisku a odpisov za 3,33 roka. V roku 2017 sa hodnota tokovej
zadlzenosti navysila o 16% a v roku 2018 o d’alsie 3% oproti roku 2017. Podl'a hodnoty
ukazovatela v roku 2018 by spolo¢nost’ eterna, s.r.o. splatila tieto cudzie zdroje za priblizne
4 roky. Napriek tomu, Ze sa hodnota ukazovatel'a mierne zvySovala, optiméalna hodnota
tokovej zadlZenosti je okolo troch rokov, ¢o znamena, Zze podnik eterna, s.r.o. sa tejto

hodnote pribliZuje.
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Vyvoj ukazovatelov zadlZenosti v %
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Graf 9 Vyvoj ukazovatel'ov zadlZenosti v podniku eterna, s.r.o.

Zdroj: vlastné spracovanie
Porovnanie s odvetvim

Na zaklade porovnania ukazovatelov zadlZenosti so strednymi hodnotami
prislusného odvetvia zistujeme ¢i je finan¢nd Struktara zdrojov, ktorymi podnik financuje

svoj majetok, vhodna.

Tabul’ka 14 Stredné hodnoty ukazovatel'ov zadlZenosti

2016 2017 2018
eterna,s.r.o0 media eternas.r.0 media

Ukazovatel’ m.j. n n eterna,s.r.0. median
Celkova

zadlZenost’

aktiv % 53,16| 53,63 49,35| 56,83 44,24 52,33
Dlhodoba

zadlZenost’

aktiv % 12,17 4,93 13,97 7,57 12,37 9,64
Uverova

zadlZenost’

aktiv % 0,00 5,59 0,00 0,00 0,00 0,00
Tokova

zadlZenost’ koef. 3,33 7,45 3,87 8,49 3,97 5,99

Zdroj: vlastné spracovanie

Ukazovatel' celkova zadlZenost' aktiv sa pohyboval v rozmedzi hodndt 52,33 —
56,83%. V roku 2016 sa vyska tohto ukazovatel’a v podniku eterna, s.r.o. priblizovala tejto
hodnote, ale v nasledujucich rokoch zacala klesat. Pokles tohto ukazovatela je ziadtci,
pretoze mensi objem majetku je financovany na dlh. Stredna hodnota dlhodobej zadlZenosti

aktiv sa nachadza v intervale 4,94 — 9,64%. Spolo¢nost’ eterna, s.r.0. mala v jednotlivych
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rokoch vyssiu hodnotu tohto ukazovatel’a, ktora sa pohybovala v intervale 12,17 — 13,97%.
Zvysena hodnota mohla byt’ désledkom vyssich dlhodobych rezerv. Spolo¢nost’ nedisponuje
ziadnym dlhodobym ani kratkodobym uverom, preto bola hodnota tiverovej zadlZenosti 0%.
Median tokovej zadlzenosti sa pohybuje medzi hodnotami 5,99 — 8,49. Zaujmom spolo¢nosti
je vyplatit’ svoje cudzie zdroje prostrednictvom zisku a odpisov v ¢o najkratSom Case, preto

hodnotime niz8iu hodnotu tohto ukazovatel’a pre podnik eterna, s.r.o. ako pozitivum.

4.5 Riadenie obezného majetku

Na to, aby sme zistili ¢i podnik eterna, s.r.o. optimalne viaze zdroje financovania
Vv obeznych aktivach sme si vycislili prevadzkovy a penazny cyklus. Prevadzkovy cyklus
vypocitame ako sucet doby obratu zasob a doby inkasa pohl'addvok. Ak od prevadzkového
cyklu odpocitame dobu obratu zaviazkov, dostaneme hodnotu peniazného cyklu v dioch.
Hodnoty tychto ukazovatel'ov ziskame z podkapitoly 4.4 Finan¢né pomerové ukazovatele,

Ktoré sme si vypoéitali v ramci ukazovatel'ov aktivity.

Tabul’ka 15 Penazny cyklus podniku eterna, s.r.o.

Ukazovatel’
Doba obratu zasob den 5,48 7,28 6,69

Doba inkasa pohl’adavok deri 28,64 24,93 22,79
Prevadzkovy cyklus den 34,12 32,21 29,48

Doba splatnosti zavizkov den 33,26 26,50 24,97

Penazny cyklus den 0,86 5,72 451
Zdroj: vlastné spracovanie

Jedna obratka zasob v skimanych rokoch 2016 — 2018 trvala od 6 do 8 dni. V roku

v

v

dosahuje podnik stale relativne nizke hodnoty. Penazné prostriedky mala spolo¢nost’ viazané
v pohl'adavkach od 23 do 29 dni. Doba, za ktor spolo¢nost’ eterna, s.r.o. inkasovala svoje
pohladavky od odberatel’a sa medzi jednotlivymi rokmi postupne znizovala, ¢o predstavuje
pozitivny jav. V sledovanych rokoch sme zaznamenali pozitivny vyvoj hodnoty
prevadzkového cyklu. Na to, aby podnik eterna, s.r.o. premenila v roku 2016 aktiva
kratkodobého charakteru na hotovost’ potrebovala 35 dni. V roku 2018 sa pocet dni znizil na

30, ¢o povazujeme za vel'mi pozitivne. Na dobu splatnosti zavizkov sa musime pozerat’
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Z dvoch hladisk. Na jednej strane chceme, aby sa pocet dni tohto ukazovatel'a znizoval
a spolo¢nost’ si tak vytvarala dobré vzt'ahy so svojimi dodavatel'mi. Ak by sa hodnota tohto
ukazovatel'a zvySovala, mohlo by to pre dodavatelov signalizovat, ze ma dany podnik
problémy s likviditou, ¢o by nasledne viedlo k ukonceniu spoluprace. Na druhej strane
podnik musi sledovat’ ¢i je pocet dni, za ktory mu odberatelia splatia pohl'adavky nizsi ako
obdobie, za ktoré musi vyplatit' svoje zavizky. Na zaklade predchadzajicej tabulky 15
mozeme hodnotit’ financnu situaciu podniku eterna, s.r.o. ako pozitivnu. Obidva spominané
ukazovatele mali klesajuci vyvoj a taktiez bol pocet dni, za ktory ziskava spolo¢nost’ peniazné
prostriedky od odberatelov niz§i ako doba splatnosti zavdzkov. Zavislost' tychto

ukazovatel'ov je znazornena na nasledujicom grafe.

Porovnanie doby inkasa pohladdvok a doby splatnosti

zavazkov
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Graf 10 Porovnanie doby inkasa pohl'adavok a doby splatnosti zavézkov

Zdroj: vlastné spracovanie

Hodnota penazného cyklu bola v jednotlivych rokoch kladna. V roku 2016 sme na
zaklade Udajov z uctovnej zavierky vypocitali hodnotu penazného cyklu 0,86. Tento
vysledok ndm vyjadruje, ze ¢as medzi prostriedkami, ktoré investoval podnik eterna, s.r.o.
do zasob a platbou za ich nasledny predaj bol priblizne 1 den. Pocas tohto jedné¢ho dna
nemdze analyzovany podnik financovat svoju prevadzkovu ¢&innost zo zéavizkov
z obchodného styku, ale musi vyuzit' iné zdroje. V roku 2017 sa vyska penazného cyklu

zvysila na 6 dni a nasledne medziro¢ne poklesla na 5 dni.

Vysledné hodnoty prevadzkové a penazného cyklu podniku eterna, s.r.o.

vV sledovanom obdobi sme porovnali so strednymi hodnotami tychto ukazovatelov za
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prislusné odvetvie. Vyvoj penazného ako aj prevadzkového cyklu sme zaznamenali

V nasledujucom grafe.

POROVNANIE PODNIKU ETERNA, S.R.O. S

ODVETVIM
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Graf 11 Komparacia prevadzkového a peniazného cyklus odvetvia a podniku eterna, s.r.o.

Zdroj: vlastné spracovanie

Na zéklade komparacie prevadzkového cyklu odvetvia a konkrétneho analyzovaného
podniku eterna, s.r.o. sme zistili, ze vyvoj prevadzkového cyklu skimaného podniku bol
pozitivny. Strednad hodnota dni, za ktoré st spolo¢nosti v odvetvi schopné transformovat’
svoje vyrobky na penazné prostriedky je podstatne vyssia ako pri vyrobnom podniku eterna,
s.r.0. VySka prevadzkového cyklu vypocitand z medidnov jednotlivych ukazovatel'ov za
dané odvetvie sa pohybovala v intervale 131,56 — 167,22 dni v sledovanych rokoch.
V podniku eterna, s.r.o. to bolo od 29,48 do 34,12 dni. Z toho vyplyva, ze v rokoch 2017
a 2018 bola vyska prevadzkového cyklu spolo¢nosti eterna, s.r.o. 5 — krat nizSia ako pocet
dni prevadzkového cyklu spolocnosti v odvetvi. Vo vSetkych troch analyzovanych rokoch
bol penazny cyklus spolocnosti eterna, s.r.o. kladny. Pri tomto podniku boli hodnoty
penazného cyklu nizke. V pripade podnikov patriacich do prislusného odvetvia bola hodnota
penazného cyklu v roku 2016 zaporna. Tento stav nastava vtedy, ked’ sa zvySuju trzby
daného podniku a sucasne ziskava od svojich dodéavatel'ov vicSie mnozstvo zdrojov
financovania v porovnani s mnozstvom potrebnym na financovanie zasob a pohladavok.
V rokoch 2017 a 2018 mal analyzovany ukazovatel rastici trend, pricom sa hodnoty zmenili
na kladny penazny cyklus. V roku 2017 predstavoval penazny cyklus priblizne 36 dni

a Vv roku 2018 vzrastol o 105%, ¢im sa dostal na hodnotu 74 dni. Prevadzkovy cyklus sa
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v rokoch 2017 a 2018 pohyboval v priblizne rovnakej vyske, ale doba splatnosti zaviazkov

sa znizila 0 30%, ¢o zapricinilo narast hodnoty penazného cyklu.

4.5.1 Riadenie zdsob podniku

Struktiire zasob a vyvoju jednotlivych poloZziek sme sa podrobne venovali v podkapitole
4.2 Horizontdlna a vertikdlna analyza. Na zéklade spracovanej analyzy sme zistili, Ze
najvacsi podiel na zasobach mala nedokoncend vyroba a polotovary vlastnej vyroby. Na
zaklade rozhovoru s podnikom eterna, s.r.o. sme zistili, ze ide najmid o panske kosele
a damske bluzky, ktoré su v rozpracovanom stave. Druhou polozkou je tovar, ktory tvoria
vyrobky na skladoch v podnikovych predajniach. Poslednou polozkou je material, ktory
firma objednava, na zaklade podnetu od sesterskej spolo¢nosti v Nemecku. V roku 2016
tvorili zasoby 14% na obeznom majetku, v roku 2017 sa navysili na o 37% a celkovo tvorili
16% z obeznych aktiv. V roku 2018 hodnota zasob klesla 0 13% v porovnani s rokom 2017
ako dosledok zniZenia vSetkych poloziek zasob. V tomto roku tvorili zasoby podniku eterna,

S.r.0. 12% z celkového objemu obezného majetku.

Spolo¢nost’ eterna, s.r.o. rozliSuje pri riadeni materialu dve skupiny a to zakladny
a pomocny prevadzkovy materidl. V pripade zédkladného materidlu sa meni stav zésob
skokovo, pretoze podnik nakupuje material v Azii. Priemerna ddvka predstavuje plny
namorny kontajner. Pomocny a prevadzkovy materidl je riadeny spolo¢nostou minimalne.
Ak klesne mnozstvo zasob pod stanoveny minimalny objem, systém si automaticky vytvori
objednavku na zadané maximalne mnoZstvo. Tento systém vyuziva vyrobny podnik
v Banovciach nad Bebravou paralelne so svojou sesterskou spolo¢nost’ v Nemecku. Riadi sa

takto material, ktory dostava vyrobny podnik z centraly v Nemecku.

Na riadenie zasob vyuziva spolo¢nost’ eterna, s.r.o. systétm ERP Magic. Systém ERP
Magic ma spolo¢nost’ eterna, s.r.o. poskytovany od firmy Sango, ktord sa zaobera
podnikovymi informa¢nymi systémami a sidli v Ziline. Sango poskytuje informa¢né
systémy pre slovenské aj zahranicné firmy uz cca 20 rokov. Vyhodou tohto operacného
systému je, Ze sa snazi prispdsobovat’ poziadavkdm podnikov, ktoré tento systém vyuzivaji.

Dany informa¢ny systém zahfnia viacero modulov ako:

- podvojné uctovnictvo — odberatelia a dodavatelia, vecné uctovanie, zictovacie
vztahy, reporting a controlling a evidencia majetku,

- obchod a skladové hospodarstvo — nakup, predaj, skladové hospodarstvo a riadeny
sklad,
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- servis a riadenie udrzby — riadenie a fakturacia servisu, zmluvny a online servis,

- evidencia néaradia.

Spolocnost’ eterna, s.r.0. vyuziva tento informa¢ny systém najma na riadenie tovaru, ktory
nakupuje na Slovensku, v casti obchodu a skladového hospodarstva. AVM je podobny
systém, ktory podnik eterna, s.r.o. vyuziva na riadenie materialu, ktory je distribuovany zo

sesterskej spolo¢nosti ETERNA v Passau.

V ramci organizac¢nej Struktury sa v spolo¢nosti nachadza oddelenie podpora vyroby.
Zamestnanci na tomto oddeleni sa zaoberaju najmi kontrolou kvality vSetkych vyrobkov,
vyrobenych vo vyrobnom zavode na Slovensku. Népliou ich prace je taktiez skimanie
technolégie, ktora sa v priebehu vyroby vyuZiva. Dalsi zamestnanci na tomto oddeleni maju
na starosti overovanie &i vyroba spiiia stanovené normy. Oddelenie skladu a logistiky sa
zaobera skladovanim a prepravou vyrobkov, materialov, tovarov a podobne. Cely vyrobeny
objem produkcie sa z vyrobného zavodu na Slovensku distribuuje do sesterskej spolo¢nosti
v Nemecku, odkial st rozmiesthované do inych krajin. Eterna, s.r.o. sa zaobera aj
odpadovym hospodarstvom, nakol'ko sa snazi obmedzit’ vznik odpadov pri vyrobe a tak

chranit’ zivotné prostredie.

4.5.2 Riadenie pohladavok podniku
V tejto Casti sa budeme zaoberat' tym, ako spolo¢nost’ eterna, s.r.o. riadi svoje
pohladavky, aké je ich Struktura a splatnost’. PodrobnejSie si rozoberieme inkasnu a tverova

politiku analyzovaného podniku.

TabulPka 16 Struktira kratkodobych pohl'adavok podniku eterna, s.r.0. v €

2016 2017 2018

V lehote Polehote V lehote Polehote V lehote Po lehote

splatnosti splatnosti splatnosti  splatnosti splatnosti  splatnosti
Kratkodobé
pohPadavky 642 981 0 578 428 0 498 922 0
Pohladavky z OS
VOCi prepojenym
uct. j. 580 307 0 537 958 0 458 240 0
Ostatne
pohladavky
z0S 498 0 498 0 498 0
Darnove
pohladavky
a dotdcie 62 176 0 39972 0 40 184 0

Zdroj: vlastné spracovanie
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Pohladavky tvoria vyznamnu Cast’ na obeznom majetku analyzovaného podniku
eterna, s.r.o. V roku 2016 bol podiel kratkodobych pohl'adavok na obeznych aktivach 70%.
V nasledujucich rokoch sa tento podiel postupne znizoval, ale aj napriek tomu predstavovali
v roku 2018 az 40% z celkového obezného majetku. V Uctovnym vykazoch spolo¢nost’
vykazuje aj dlhodobé pohladavky v sledovanych rokov. Cely podiel dlhodobych
pohl'adévok je tvoreny odloZenou danovou pohl'adavkou. Kratkodobé pohl'adavky sa d’alej
rozClenuju do troch kategodrii. Pohladavky z obchodného styku voci svojej prepojenej
sesterskej spolocnosti v Nemecku tvoria najvacsiu Cast’ na kratkodobych pohladavkach.
Predstavuju viac ako 90% a to z toho dovodu, ze spolocnost’ cely objem vyrobkov, ktoré
vyrobi vo vyrobnom zavode exportuje do sesterskej spolo¢nosti ETERNA. Tato spolo¢nost’
uz distribuuje vyrobky d’alej. Na zaklade informécii od skiimaného podniku, je riadenie
pohl'addvok vo vyrobnom podniku na Slovensku jednoduché, vzhl'adom na uvedenu
skutoc¢nost, ze ma podnik iba jedného odberatel’a. Ostatné pohl'adavky z obchodného styku
tvorili len zanedbatel'nt Cast’ na celkovej Struktire pohladavok, priCom neslo ani o 1%.

Danové pohl'adavky a dotécie tvoria do 10% z celkového objemu kratkodobych pohl'adavok.
Inkasna politika

Na zaklade tdajov z poznamok k uctovnej zavierke sme zistili, Ze vSetky
pohladavky, ktoré ma spoloc¢nost’ eterna, s.r.o. voCi sesterskej spolo¢nosti v Passau boli
vyplatené v lehote splatnosti. Lehota splatnosti pohladavok vyrobnému podniku na
Slovensku predstavuje 30 dni. Aj napriek tomu, Ze spolo¢nost’ nema ziadny Struktarovany
sposob, ktorym by riadila svoje pohl'adavky, nevznikaju jej Ziadne pohl'adavky po lehote
splatnosti. Za riadenie a monitorovane pohl'adavok v podniku eterna, s.r.o. je zodpovedné
oddelenie ekonomiky a financii. Spolo¢nost ma stanovenych pracovnikov, ktori st
zodpovedni za sledovanie stavu a splatnosti pohl'adavok a dozeraju tiez na prijem peniaznych
prostriedkov od odberatela. Pri akychkol'vek problémoch alebo nejasnostiach staci
telefonicky kontakt so svojou sesterskou spolocnostou ETERNA. Na zaklade tejto
skutocnosti nema spolocnost’ presne nadefinované ani podmienky vymahania pohl'adavok
po splatnosti. Sesterska spolocnost ETERNA v Nemecku ma vel'mi dobré meno na trhu, ¢o
sa premieta aj v stabilnej financnej situacii podniku. Odklad vyplatenia pohladavok

vyrobnému podniku na Slovensku preto nie je potrebny.

Pre presnejSiu analyzu pohladavok je vhodné porovnat’ trzby z realizacie, ktoré

spolo¢nost’ v danych rokoch dosiahla s pohl'adavkami z obchodného styku za analyzované

66



obdobie. V nasledujucej tabulke mézeme vidiet ako sa vyvijali trzby z realizacie, ale

aj pohladavky z obchodného styku v podniku eterna, s.r.o. po¢as rokov 2016 — 2018.

Tabulka 17 Porovnanie trzieb a pohl'addvok z OS v podniku eterna, s.r.0.

Ukazovatel’ m. j. 2016 2017 2018
Trzby z realizacie € 8 081 533 8 351 320 7 881 933
Pohladavky z OS € 580 805 538 456 458 738

Zdroj: vlastné spracovanie

Medzi rokmi 2016 a 2017 sme zaznamenali narast trzieb z realizacie o 3%.
Spolo¢nost” vyrobila vicsi objem vyrobkov, z ¢oho jej plynie aj vyS§i objem trZieb.
Pohl'adavky z obchodného styku sa vyvijali opaénym tempom a medziro¢ne poklesli o 7%.
Na zaklade tohto vyvoja je zrejmé, ze pokles pohladavok z obchodného styku bol
zapri¢ineny dobrou platobnou schopnostou odberatela a to aj napriek tomu, ze sa zvysil

objem predanej produkcie, ¢iZze aj objem trzieb z realizdcie pre podnik eterna, s.r.o.

V roku 2018 sa trzby z realizacie v podniku eterna, s.r.o0. znizili o 6%, pri¢om
pohl'adavky z obchodného styku poklesli o 15%. Z toho vyplyva, ze trzby klesali pomalS$im
tempom ako pohl'adavky z obchodného styku. Na zéklade tejto skutocnosti a taktiez aj podl'a
udajov od spolo¢nosti mézeme tvrdit, ze pokles pohl'adavok z obchodného styku bol okrem
mierneho poklesu trzieb z realizacie spdsobeny najmé predéasnym splatenim viacsSieho
objemu pohl'addvok od svojej sesterskej spolocnosti ETERNA. ISlo o vynimo¢nu situéciu,

ktora nenastava kazdorocne.

Porovnanie trzieb a pohl'adavok z OS
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Graf 12 Porovnanie trzieb a pohl'adavok z OS
Zdroj: vlastné spracovanie

67



Na zaklade vyssie uvedeného grafu mozeme vidiet, ze pohl'adavky z obchodného
styku sa vyvijali pozitivnym smerom, pretoze klesali. Pokles pohl'adavok mo6ze znamenat
pre podnik lepSiu vyjedndvaciu silu a taktiez dobri platobni moralku so svojim
odberatel'om. Efektivny manazment pohl'adavok je vel'mi dolezity, nakol’ko od toho zéavisi

platobna schopnost’ a likvidita podniku.

4.5.3 Riadenie penaznych prostriedkov podniku

Na to, aby sme zistili ¢i podnik eterna, s.r.o. disponuje dostatocnym objemom
pohotovych prostriedkov sme vykonali analyzu riadenia petiaznych prostriedkov v tomto
podniku. Pohotové peniazné prostriedky sa povazuju za ti ¢ast’ obezného majetku, ktora je
najlikvidnej§ia a preto sme na analyzu vyuzili ukazovatele likvidity, vypocitané

Vv podkapitole 4.4 Pomerové finan¢né ukazovatele.

Hodnota pohotovej likvidity sa vyvijala pozitivne. Napriek tomu, Zze v roku
2016 bola jej hodnota pod odpori¢anym intervalom od 0,2 do 06, od roku 2017 sa navysila
a Vv roku 2018 dokonca presiahla tento interval, pricom sa dostala na hodnotu 0,99. Analyzou
obezného majetku sme zistili, Ze zlepSenie pohotovej likvidity bolo sposobené vyraznym
narastom hodnoty polozky finan¢né ucty. Pri beznej likvidite sme zaznamenali vo vSetkych
troch rokoch hodnoty, ktoré zodpovedali odpori¢anému intervalu od 1 do 1,5. V roku 2018
tato hranicu prekrocila, ako to bolo aj v pripade likvidity 1. stupiia. V pripade celkove;j
likvidity sa odporucany interval pohybuje v rozmedzi od 2 do 2,5. Podnik eterna, s.r.o.
vykazoval v rokoch 2016 a 2017 hodnoty pod tymto intervalom. V roku 2018 sa situacia
zlepsila a spoloc¢nosti sa podarilo prekro€it’ spodnt hranicu intervalu. Pri tejto analyze
musime brat’ do tivahy informaciu od podniku, Ze v roku 2018 nastala vynimo¢na situacia
a podnik ziskal petiazné prostriedky z pred¢asného vyrovnania pohl'addavok od spolo¢nosti
ETERNA v Nemecku. Nakol'ko i$lo len o jav, ktory sa nemusi v d’al$ich rokoch opakovat’,
mozZeme konstatovat’, Ze celkova likvidita sa nachadza pod odporuc¢anym intervalom hodnot.
Za dovod moZeme povazovat’ absenciu kratkodobého financného majetku, ktory spolo¢nost’

nevykazuje v uctovnych zavierkach za sledované roky.
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Vyvoj ukazovatelov likvidity
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Graf 13 Vyvoj ukazovatel'ov likvidity

Zdroj: vlastné spracovanie

Riadenie penaznych prostriedkov sa v podniku eterna, s.r.o. dotyka viacerych
oddeleni ako uctovnictvo, ale aj ekonomika a financie. Analyzovana spolo¢nost’ eviduje
priblizne 100 dodavatel'skych faktir mesacne. Likvidita sa preto riadi v spolo¢nosti jasnym
spdsobom, ktory je zabehnuty niekol’ko rokov. Zamestnanci na tychto oddeleniach musia
monitorovat’ a riadit’ finan¢né ucty spolocnosti, evidovat vSetky transakcie, ktoré boli

vykonané, napriklad uhradu faktur.
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5 Diskusia

Predmetom ¢innosti spolo¢nosti eterna,s.r.o., na ktorej sme vykonali analyzu
v predchadzajicej kapitole, je vyroba panskych koSiel, damskych blizok a d’alSich
doplnkov. Podnik si ziskal vyznamné postavenie na trhu z dovodu vysoko kvalitnej baviny
dovazanej zo zahranicCia a taktiez aj kvoli dorazu na ekologiu pri vyrobe, ale aj pri vybere
obchodnych partnerov. Celd produkcia sa vyraba vo vyrobnom zavode v Bénovciach nad
Bebravou, odkial je exportovana do sesterskej spolocnosti ETERNA v Nemecku. Aj napriek
tomu, ze velky podiel vyroby zostava v Nemecku, vyrobky mozeme zakupit az v 40

krajinach.

Na zhodnotenie celkovej financnej situdcie a finanéného zdravia podniku sme
vykonali finan¢nt analyzu ex post v rokoch 2016 — 2018. Celkova vyska majetku skimane;j
spolo¢nosti sa pohybovala v hodnote 2 298 906 — 2 321 304 €, ¢o znamena, Ze sa majetok
pohyboval v priblizne rovnakej hodnote a zaznamenali sme len nevyrazny narast alebo
pokles 0 1%. Na zaklade vertikalnej analyzy sme zistili, Ze v roku 2016 bol celkovy majetok
tvoreny 60 %-nym podiel neobeZzného majetku a zvysok tvoril obezny majetok. Pomocou
horizontélnej analyzy sme zistili, ze v d’alSich rokoch sa vSak situdcia zmenila, pricom
neobezny majetok klesal a obezny majetok rastol. To zapriCinilo narast podielu obezného
majetku na celkovom majetku v roku 2018 na 53% a neobezny majetok tvoril 46%.
V Uctovnej zéavierke nevykazuje podnik eterna, s.r.o. Ziadny dlhodoby nehmotny ani
finanény majetok, cely podiel neobezného majetku je tvoreny dlhodobym hmotnym
majetkom. Znizenie neobezného majetku bolo sposobené poklesom dlhodobého hmotného
majetku, konkrétne znizenim vySky stavieb a samostatne hnutelnych veci a suboru
hnutel'nych veci. Vyznamnou poloZkou obezného majetku boli kratkodobé pohladavky,
ktoré tvorili v roku 2016 az 70%, no v d’alSich rokoch sa postupne znizovali. Tento pokles
sa prejavil v naraste polozky finanéné Géty. Na grafe ¢. 4 moZzeme vidiet’, Ze v roku 2018 bol
dokonca podiel finan¢nych Gétov vyssi ako podiel kratkodobych pohl'adavok. Tato vyrazna
zmena bola sposobend vyplatenim pohl'addvok odberatela ETERNA podniku eterna, s.r.o.
na Slovensku. Zmeny vo vyske dlhodobych pohl'adavok a zasob neboli také vyrazné ako pri
polozkéch finan¢nych uctov a kratkodobych pohladavok. Zasoby tvorili 12 az 14% na
obeznom majetku. Nakol'ko ide o vyrobny podnik, zasoby sa skladaju z materiélu, z ktorého
sa vyrabaju kosele, bluzky a r6zne doplnky, z nedokoncenej vyroby a polotovarov vlastnej
vyroby ako jednotlivé Casti kosele, ktoré este nie st v celku a z tovaru. DIhodobé pohl'adavky

predstavovali 2-4% na obeznom majetku a ich celkova vyska bola tvorena len odloZenou
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danovou pohl'adavkou. Vyvoj obezného majetku hodnotime pozitivne, pretoze kazdy rok sa
zvySoval, pricom klesala hodnota pohladavok, nakolko boli vyplatené a zvysSovali sa

finan¢né Ucty.

Dalsim krokom na zhodnotenie finanénej situacie podniku bolo vykonanie zlatého
bilan¢ného pravidla a vypocet Cistého pracovného kapitalu. Na zaklade udajov z Gétovnej
zavierky v sledovanych rokoch sme zistili, ze v roku 2016 bol podnik eterna, s.r.o.
podkapitalizovany. Nakol'ko vyska dlhodobého majetku prevysovala dlhodobé cudzie
zdroje, podnik nemal dostatok tychto zdrojov a zvysnu ¢ast’ dlhodobého majetku financoval
z kratkodobych zdrojov. Takato situacia je pre podnik nebezpecna, pretoze je podnik niteny
splatit’ cudzie zdroje skor ako ziska dlhodoby majetok. V roku 2017 a 2018 sa vsak situacia
zlepsila a hodnota dlhodobych cudzich zdrojov presiahla vysku dlhodobého majetku.
Nakol’ko bol podnik prekapitalizovany mohol vyuzivat zvysné dlhodobé cudzie zdroje aj na
financovanie kratkodobého majetku. V rokoch 2017 a 2018 vytvarala spolo¢nost’ eterna,

s.r.0. aj Cisty pracovny kapital.

Vyvoj koeficientov jednotlivych ukazovatel'ov likvidity medzi rokmi 2016 az 2018
moézeme hodnotit’ velmi pozitivne. Na zaklade analyzy pohotovej likvidity mdzeme
zhodnotit’ manazment peniaznych prostriedkov v podniku eterna, s.r.0. Odporaéany interval
pre pohotovi likviditu je od 0,2- 0,6. V roku 2016 mal podnik eterna, s.r.o. vysku koeficientu
pohotovej likvidity pod touto hranicou. NavySenim polozky finanénych Uc¢tov sa vSak od
roku 2017 dostala nad minimdlnu odporicanu hranicu. Bezna likvidita sa vo vSetkych
sledovanych rokoch pohybovala nad minimélnou hranicou 1. Spolo¢nost’ by sa v§ak mala
viac zaoberat celkovou likviditou, pre ktoru s odporti¢ané hodnoty koeficientov v rozmedzi
od 2 do 2,5. Tuto hranicu prekrocila az v roku 2018 a to z dovodu vyplatenia pohl'adavok od
spolo¢nosti ETERNA, ¢im sa vyrazne zvysila hodnota finan¢nych uctov. Na zaklade
informacii od podniku, i$lo o jav, ktory nie je bezny a v d’alSich rokoch sa nemusi opakovat’.
Dévodom nizSich hodndt celkovej likvidity moze byt aj absencia kratkodobého finanéného

majetku.

Pri zhodnoteni ukazovatel'ov aktivity sme sa zamerali najmd na hodnotenie vzt'ahu
doby inkasa pohl'adavok a doby splatnosti zdvizkov. Oba ukazovatele sa v sledovanych
rokoch 2016 — 2018 medziro¢ne znizovali, ¢o hodnotime pozitivne. V pripade doby inkasa
pohladavok, spolo¢nost’ ziskava rychlejSie peniazné prostriedky od svojich odberatel’'ov, co

jej umoznuje skor splacat’ svoje zavizky voci dodavatelom a tak si zlepSit' vztahy
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s obchodnymi partneri. Dolezité je najmai to, ze doba inkasa pohl'adavok je kratSia ako doba

splatnosti zavézkov, pretozZe podnik ziska prostriedky skor a moze tak splatit’ svoje zavizky.

Na zéaklade ukazovatel'ov rentability sme zistili ako podnik hospodari so svojim
kapitdlom. Vyvoj ukazovatel'ov rentability nebol v sledovanom obdobi priaznivy, nakol'ko
sa neustale znizovali. V roku 2017 sme zaznamenali vyrazné znizenie zisku o 42% oproti
predchadzajicemu roku, ¢o sposobilo prudké znizenie jednotlivych ukazovatelov. Z roku
2017 na rok 2018 sa hodnota Cist¢ho zisku drzala na priblizne rovnakej urovni ako
v prechadzajucom roku. Toto sa odrazilo aj vo vyske ukazovatelov rentability, ktoré
v rokoch 2017 a 2018 dosiahli podobné hodnoty.

Na zhodnotenie finan¢nej Struktiry zdrojov sme vyuzili ukazovatele zadlzenosti. Na
zaklade celkovej zadlzenosti sme zistili, Ze priblizne polovicu aktiv podnik financuje na dlh.
V sledovanom obdobi sa celkova zadlZenost’ vyvijala pozitivne a postupne klesala. V roku
2016 predstavovala 53% a v roku 2018 klesla na 44%. Dlhodoba zadlZzenost’ aktiv podniku
eterna, s.r.0. nam vypoveda o tom, ze vicSia Cast’ aktiv je financovand z kratkodobych
cudzich zdrojov. V sledovanom obdobi 2016 — 2018 sa dlhodoba zadlzenost’ pohybovala na
urovni 12 — 14%, zvySok aktiv bolo financovanych kratkodobymi cudzimi zdrojmi. Za
pozitivum povazujeme fakt, Ze spolo¢nost’ neeviduje v Gétovnych zavierkach ziadne tvery

pocas sledovaného obdobia.

Spolo¢nost’ riadi svoje zasoby na zaklade dvoch systémov, ktoré sme opisovali
v podkapitole 4.5.1. Riadenie zasob podniku. Systém ERP Magic vyuziva podnik eterna,
s.r.0. na riadenie tovaru najmé v oblasti obchodu a skladového hospodarstva. Taktiez
vyuziva systém AVM, ktory prebrali od svojej sesterskej spolo¢nosti v Nemecku. Ako nahle
klesne mnozstvo zasob pod stanovent minimalnu hranicu, systém vytvori objednavku na
dodanie materidlu. Na zaklade vysledkov doby obratu zasob v jednotlivych rokoch vidime,
ze podnik eterna,s r.o. disponuje zasobami, ktoré sa rychlo obracajii. Manazment zasob

funguje v spolo¢nosti efektivne a preto nie je potrebné vykonavat’ ziadne zmeny.

Riadenie pohl'adavok v spoloc¢nosti je vel'mi jednoduché, nakol’ko ma spolo¢nost’ iba
jedného odberatel’a, ktorym je sesterska spolo¢nost ETERNA v Nemecku. V poznamkach
uctovne] zavierky neeviduje podnik ziadne pohladavky po splatnosti. Spolo¢nost’
neuctovala o opravnej polozke k pohl'adavkam. Doba splatnosti pohl'adavok je tiez kratsia
ako doba splatnosti zavdzkov, ktoré ma podnik voci svojim dodavatel'om. Na zéklade tychto

poznatkov mozeme zhodnotit’ riadenie pohladavok v spolo¢nosti eterna, s.r.o0. za vel'mi
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pozitivne. Na zdklade analyzy pohl'addvok sme si tiez overili tvrdenie, ze podnik vSetky
vyrobené vyrobky posiela sesterskej spolocnosti v Nemecku, nakolko viac ako 90%

kratkodobych pohl'adavok bolo voci prepojenym uctovnym jednotkam.

Vzhl'adom na vys$ie uvedené skutocnosti sme dospeli k zaveru, Ze finan¢na situacia
sa na zaklade niektorych ukazovatel'ov vyvijala pozitivne, ale zaznamenali sme aj niektoré
nedostatky. Za negativne povaZujeme, ze spolocnost’ vyuziva az cca 85% kratkodobych
cudzich zdrojov na financovanie aktiv, pricom dlhodobé cudzie zdroje tvoria do 15%.
Dal§im problémom méZe byt v budticnosti hodnota zisku, ktora sa z roku 2016 na rok 2017

znizila 0 42%, ¢o malo dopad aj na pokles ukazovatel'ov rentability.

Pre zlepSenie financnej situacie v podniku eterna, s.r.o. by sme odporucali

spolo¢nosti:

- znizit nédklady na hospodarsku Cinnost’, ¢im by sa navysil zisk z hospodarske;j
¢innosti, ktory ovplyviuje celkovy Cisty zisk, ktory by sposobil zlepSenie
vysledkov ukazovatel'ov rentability,

- vyuzit outsourcing pri ¢innostiach, ktoré by boli efektivnejSie riadené externe,

- udrzat’ si vySku prostriedkov na finan¢nych wétoch, nakolko v minulosti
dosahovala nizke hodnoty,

- zaradit’ do svojho portfélia nové vyrobky, ktoré by boli distribuované aj inym

odberatel'om, aby nebola spolo¢nost’ odkézana len na jedného odberatel’a.
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Zaver

Diplomova praca bola zamerand na finan¢né rozhodnutia, ktoré sa tykali kratkodobej
alokacie kapitalu v jednotlivych spolo¢nostiach. Hlavnym cielom zaverecnej prace bolo
posudenie efektivnosti riadenia jednotlivych zloziek obezného majetku v konkrétnom
podniku. Predpokladom splnenia hlavného ciel'a bolo splnenie nickolkych ¢iastkovych
ciel'ov, ktoré viedli k splneniu hlavného ciel’a prace. Od toho ako podnik riadi svoje obezné
aktiva, ¢ize zasoby, pohl'adavky a peniazné prostriedky, zavisi aj jeho financ¢na stabilita, rast
a zdravie podniku. Analyzu sme aplikovali na vyrobny podnik eterna,s.r.o., ktory sa zaobera

vyrobou panskych kosiel, ddmskych blizok a r6znych doplnkov.

V prvej Casti diplomovej prace sme si naStudovali teoretické poznatky, tykajuce sa
oblasti obezného majetku, jeho charakteristiku, riadenie, ako aj financovanie. V praktickej
Casti sme tieto ziskané vedomosti vyuzili na vypracovanie analyzy skiimaného podniku, na
zaklade ktorej sme mohli splnit’ hlavny ciel’ prace. Pri praktickej ¢asti sme vyuzili niekol’ko
metéd a postupov na ziskavanie a spracovanie udajov. Financné udaje sme Cerpali
z uctovnych zdvierok spolocnosti eterna, s.r.o. Analyzu sme vykonévali za obdobie 2016 —
2018. Sucast'ou analyzy bola horizontdlna a vertikalna analyza a postdenie dodrZiavania
zlatého bilancného pravidla. Zistili sme, Ze spoloc¢nost’ sa vyvijala pozitivnym smerom,
nakolko bola prekapitalizovand a vytvarala Cisty pracovny kapital. Nasledne nasledovala
detailna analyza finan¢nych pomerovych ukazovatelov, ich porovnanie s odportic¢anymi
hodnotami alebo s hodnotami za prislusné odvetvie. Na zaklade ukazovatelov likvidity
a aktivity sme zhodnotili riadenie penaznych prostriedkov. Prostrednictvom doby inkasa
pohladdvok a doby splatnosti zavdzkov sme zhodnotili manaZment pohladavok
v sledovanom podniku. Nakoniec sa venujeme riadeniu zasob, pohladavok a pefiaznych

prostriedkov v podniku eterna, s.r.o.

V kapitole diskusia sme zhodnotili finan¢na situaciu podniku, jeho prednosti, ale aj
slabiny, ktoré by mohli v budtcnosti viest k problémom spolocnosti. V zavere kapitoly
diskusia sme navrhli mozné rieSenia, ktord by pomohli podniku zlepsit jeho finan¢nu
situdciu. Prostrednictvom analyzy ex post, analyzy finanénych pomerovych ukazovatel'ov
a na zéklade informacii o riadeni obeZznych aktiv sa nadm podarilo splnit’ hlavny ciel
diplomovej prace a zhodnotit, akym spdsobom riadi podnik eterna, s.r.o. svoj obezny

majetok.
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