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ABSTRAKT

KRALOVA, Natalia.. Metédy odhalenia podniku v krize. — Ekonomicka univerzita v
Bratislave. Podnikovohospodarska fakulta; Katedra financného riadenia podniku. — Veduci

zavereénej prace: Ing., Jozef Luka¢, PhD. — Kosice: PHF EU, 2021, pocet stran 66.

Ciel'om zavere¢nej prace je: Teoreticky popisat’ a zhodnotit’ pristupy odhalenia podniku v krize
v podmienkach konkrétneho podniku. Praca je rozdelena do 5 kapitol. Obsahuje 12 grafov, 24
tabuliek a 2 prilohy. Prva kapitola je venovana: Charakteristike zakladnych pojmov, ako su
kriza a podnik v krize a vymedzeniu teoretickych poznatkov finan¢nej analyzy a jednotlivych

postupov a metdd finan¢nej analyzy.

V dalsej casti sa charakterizuje: Skuamany podnik TAURIS, a.s., ciele, vybrané metody
a metodiky prace. Aplikujeme a interpretujeme vysledky financ¢nej analyzy pomerovych
ukazovatel'ov a metddy bonitnych a bankrotnych modelov, pomocou ktorych hodnotime

finan¢ny stav spolo¢nosti.

Zaverecna kapitola sa zaobera: Navrhmi a odporucaniami na zlepSenie financ¢nej situécie

podniku, ako aj predikciou budiiceho vyvoja podniku.

Vysledkom rieSenia danej problematiky je: Aplikovanie viacero metod financnej analyzy,

na zéklade ktorych vieme diagnostikovat’ finanénu situdciu podniku.
KPucové slova:

podnik v krize, metody finan¢nej analyzy, finan¢na analyza, krizovy manazment.



ABSTRACT

KRALOVA, Natalia.: Methods of detecting a company in crisis. — University of Economics
in Bratislava. Faculty of Business Economics; Department of Financial Management. — Thesis
leader: Ing, Jozef Luka¢, PhD. — Kosice: PHF EU, Year of defense: 2021, Number of pages 66.

The aim of thethesis is to theoretically describe and evaluate the approaches of detecting a
company in crisis in the conditions of the selected company. The work is divided into 5
chapters. It contains 12 graphs, 24 tables and 2 appendices. The first chapter is devoted to the
characteristics of basic concepts such as crisis and enterprise in crisis and the definition of
theoretical knowledge of financial analysis and individual procedures and methods of financial

analysis.

In the next part we characterize the researched company TAURIS, a.s, goals, selected methods
and methodologies of work. We apply and interpret the results of financial analysis of ratios
and methods of creditworthiness and bankruptcy models, which we use to assess the financial
condition of the company. The final chapter deals with proposals and recommendations for
improving the financial situation of the company, as well as predicting the future development
of the company.

The result of solving the problem is the application of several methods of financial analysis,

based on which we can diagnose the financial situation of the company.
Key words:

company in crisis, methods of financial analysis, financial analysis, crisis management.
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Zoznam pouzitych skratiek a oznaceni

% - percento

B — Index bonity

CPK - ¢&isty pracovny kapitél
EBIT — zisk pred zdanenim thradou trokov
INOS5 — Index doveryhodnosti

Q — Rychly test

ROA — rentabilita aktiv

ROE — rentabilita vlastného imania
ROI — rentabilita kapitalu

ROS - rentabilita trzieb

St. — stupen likvidity

T — Tafflerov model

VH — vysledok hospodarenia

Z — Altmanovo Z- skore
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Uvod

V dnesnej dobe je pre podnik takmer nemozné vyhnut’ sa krizovym situaciam, preto
je vel'mi dolezité, aby ich vedel v¢as odhalit’ a bojovat’ s nimi. Krizovy manazment podniku
Sa snazi eliminovat’ straty na minimum a uspes$ne VyrieSit' vznik necakanych udalosti.
Krizové riadenie by malo vediet predikovat’ pomocou vhodnych podnikovych nastrojov

pripadné rizik4 a nasledne utlmit’ ich mozny dopad na spolo¢nost’.

Ciel'om tejto bakalarskej prace je prave jedna z tloh krizového manazmentu podniku,
ktorou je odhalit’ pomocou vyuzitia vhodnych metod, ¢i sa podnik nachadza v krize alebo
mu kriza hrozi. A nésledne navrhnut’ podniku opatrenia na zlepSenie analyzovanej situdcie,
na zaklade ziskanych poznatkov pomocou vypoctov finanénych ukazovatel'ov a vybranych

metdd. Praca je ¢lenena do piatich kapitol a nickol’kych d’alsich podkapitol.

Prva kapitola venovand sucasnému stavu rieSenej problematiky je ¢lenena do
nickol’kych podkapitol, v ktorych sa zaoberame problematikou krizy v podniku a jej
delenim, ako aj metédami merania krizy, medzi ktoré sme si vybrali bonitné a bankrotné
modely. Nasledne charakterizujeme financnu analyzu podniku, zdroje, ktoré ju ovplyvnili,

ako aj postupy a pomerové ukazovatele finanénej analyzy.

V druhej kapitole sme vytycili hlavné ciele prace, ale aj vel'mi doleZité pomocné,

parcialne ciele, bez ktorych by nebolo moZzné naplnenie hlavného ciel’a.

Tretia kapitola je venovana metodikdm vyuZivanym pri spracovani prace a metddam
skiimania. Zaroven stru¢ne charakterizujeme profil hodnotenej spolo¢nosti TAURIS, a.s.,

predmet jej ¢innosti, historiu spolo¢nosti a hlavné rizika, ktorym je momentalne vystavena.

Stvrta kapitola, pomenovana vysledky prace, je zamerana na hodnotenie vyslednych
hodnét analyzy podniku. Namerané hodnoty sme ziskali pomocou vypoctov viacerych
finanénych pomerovych ukazovatelov likvidity, aktivity, zadlZenosti a rentability

a pomocou metod piatich predikénych bonitnych a bankrotnych modelov.

V zavereCnej piatej kapitole pod ndzvom diskusia, sme zhrnuli a interpretovali
vysledky nadobudnutych vypoctov z predoslej kapitoly, na naklade ktorych sme boli
schopni poskytntt’ spolo¢nosti navrhy a opatria pomocou, ktorych by mohla zlepsit’ svoju

finan¢énu situaciu a hodnotu na trhu.
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1 Sucasny stav rieSenej problematiky doma a v zahranici

V sucasnosti sa takmer kazdy z nas musi vysporiadat’ s krizou. Posledné mesiace soO
sebou priniesli nel'ahku situaciu, ktora sa nejakym spdsobom dotkla kazdej osoby, ¢i uz
fyzickej, ale aj pravnickej 0soby, zamestnavatel’a, alebo zamestnanca. Pandémia COVID-19
vyznamne naruSila vydaje spotrebitel'ov, dodavatel'sku infraStruktaru, investicie, obchod
a priemyselnt produkciu. Nespocetné mnozstvo podnikatel'skych subjektov zavislych od
dovozu sa dostalo do existenénych problémov. Velky pocet podnikov dovaza svoje hlavné
komodity z inych krajin, znizenie pohybu tovaru cez globalny dodavatel'sky retazec malo

za nasledok nedostatok dodavok, ¢o vyvolalo zvySenie cien zostatkovych zasob.

Reakciou na novovzniknutu situaciu zo strany statu je snaha pomdct’ tym subjektom,
ktoré tato kriza postihla najvyraznejsie. Stat neustale zavadza nové opatrenia, a tym sa snazi
minimalizovat’ vzniknuté $kody, a si¢asne zmiernit’ Sirenie pandémie. Europska unia sa tak
isto snazi pomoct a vyclenila velké finan¢né prostriedky, urené na zamedzenie
hospodarskych $kod. A robi nevyhnutné kroky na obnovu oblasti najviac zasiahnutych
pandémiou. Uvedené opatrenia vSak nie su pre niektoré subjekty postacujice, alebo
v niektorych pripadoch nespiiaju podmienky pre ich vyuzitie. Kvoli tomu, st spolo&nosti,
ktorym hrozi, Ze sa dostanu do existenc¢nej krizy. Pandémia koronavirusu zasiahla kazda
krajinu sveta. Jeho rozsirenie spdsobilo, Ze narodné ekonomiky a podniky boli natené zacat’
ratat’ ndklady, pretoZe vlady nepretrzite zapasia s novymi opatreniami proti Sireniu virusu
a pracuju na oziveni ekonomik. Napriek vyvoju novych vakcin, stale nie je isté, kedy dojde

Kk Gplnému zotaveniu.

Spolo¢nost’ v krize je definovana Obchodnym zakonnikom ako spoloénost’, ktora je
v upadku, alebo jej upadok hrozi. Za tipadok povazujeme situdciu, kedy je spolocnost’
dlhodobo platobne neschopna. ,,Spolo¢nosti hrozi tipadok, ak pomer vlastného imania a
zéavizkov je menej ako 8 ku 100.“ Spoloénost méze byt’ v krize aj z dovodu predizenia, o
znamena, ze spolocnost’, ktora je povinnd viest’ uctovnictvo podl'a osobitného predpisu, ma
viac ako jedného veritel'a a hodnota jej zavdzkov je vyssia ako hodnota jej majetku. (Zakon
¢. 513/1991 Zb. Obchodny zakonnik.)
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1.1 Kiriza v podniku

Povod pojmu kriza pochadza z gréckeho jazyka, od slova ,.krino* (koneéné), hovori
0 rozhodnuti, ktoré predstavovalo tspech alebo netspech, vyjadrovalo nalichavl potrebu,

pocitovanie neistoty, alebo hl'adanie zachrany. (Simak, 2004)

Pocas celého zivotného cyklu podniku, je podnik v ekonomickom prostredi
vystavovany viacerym pozitivnym aj negativnym faktorom, a kvoli réznym nepriaznivym
vplyvom sa ¢asto nachadza v rizikovych situaciach. Podnik by mal byt’ schopny tieto situacie
rychlo a v€asne vyriesit', na zaklade dostupnych informacii a osobnych schopnosti. Krizovy
manazment podniku potom uréi varianty riesenia pri r6znom vyvoji podnikatel'ského rizika.
Mozno povedat, ze riziko je zaCiatkom a prechodom ku podnikovej krize. Vel'mi Casto v
dosledku nespravnych rozhodnuti vedenia firmy a negativneho dopadu externych ¢initel'ov,

vznikaju situacie, ktoré volame krizové.

Krizu podniku mozno definovat’ aj ako narusenie rovnovahy v niektorom z jeho
podsystémov. To modze vel'mi I'ahko ohrozit” dosahovanie cielov podniku, alebo dokonca
viest' k ohrozeniu jeho d’alSej existencie. Pokial’ podnik véasne identifikuje pric¢iny krizy
a odstrani ich pomocou riadiacich zasahov, nemusi to krizu prehlbovat’, ale naopak zmiernit’

jej dosah. (Bednarik, 2010)

Synek (2007) opisuje krizu podniku prostrednictvom troch kl'i¢ovych situécii, ktoré
je mozné v podniku sledovat’, a na zaklade ktorych mézeme povedat’, Ze sa podnik nachadza

v krize, pripadne v upadku:
1. Podnik je dlhodobo platobne neschopny alebo je v predizeni.
2. Podnik ma vyrazné problémy, ktoré moézu viest’ dokonca k likvidacii.

3. Podnik neustale nardZza na nedostatok kapitalu, hodnota jeho zavizkov

presahuje hodnotu jeho majetku.

Sposobom rieSenia Upadku dlznika je konkurz, ten spociva v speniazeni majetku dlZnika
alebo spolo¢nosti a naslednom uspokojeni pohl'adavok jeho veritel'ov. Cielom konkurzu je
v o najvyssej miere uspokojit’ veritel'ov dlznika, priCom veritelia stt uspokojovani pomerne.
Pomerné uspokojovanie znamena, ze kazdy veritel je uspokojeny zo Spetiazen¢ho majetku
v pomere, ktory zodpoveda vyske jeho pohl'adavky k celkovej sume vsetkych prihlasenych

pohl'adévok veritel'ov.
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1.1.1 Rozdelenie podnikovych kriz

Pri¢iny vzniku podnikovych kriz mozu byt rdzne, na zaklade toho rozliSujeme

nasledujuce druhy podnikovych kriz.
Medzi zakladné krizy podnikov patria:

e ckonomicka (hospodarska) kriza,

finanéna kriza,

e odbytova kriza,

e politicka kriza,

e socialna kriza,

e vyrobna kriza. (Merovci a kol., 2011)
Podl’a povodu vzniku Kkrizy:

1. Kriza vo vnutri podniku - materialova a surovinova, kriza vo vyrobe, finanéna

kriza, technologicka kriza, personalna a informac¢na kriza.

2. Mimopodnikové krizy - miestne, ndrodné, medzinidrodné a celosvetové
hospodarske krizy. Patria sem krizy na odbytovom trhu, kriza zo strany ponuky, kriza

dopytu, kriza konkurencieschopnosti alebo kriza spotrebitel’a. (Gozora, 2000)
Podl’a rychlosti rozvijania:

1. Pomaly sa rozvijajuca kriza - dochadza k pomalému poklesu podnikovych

vykonov. Napriklad: zanik trhu, rast ndkladov, zvySeny pohyb zamestnancov.

2. Nahla kriza - jedna udalost, ktora vyvola krizu. Téato udalost’ zvy€ajne véazne
ohrozuje podnik aprichadza bez predchadzajuceho varovania. Napriklad: prirodné
katastrofy, Statne restrikcie, masivne vypady v dodavkach alebo dokonca vojnovy konflikt.
(Bilek, 2007)

1.1.2 Priciny podnikovych kriz

Podniky st ohrozené mnozstvom rizik, ktoré vyplyvaju zo samotnych aktivit
podniku alebo z jeho okolia, ktorymi je podnik ovplyviovany priamo alebo nepriamo.

Posobenie réznych problematickych faktorov predstavuje pre podnik hrozbu apri ich

15



nedostatoénom rieseni dochadza v podniku ku krizovej situacii. Podl'a Simak (2004) je
mozné pric¢iny podnikovych rozdelit do dvoch zékladnych skupin, a teda na vnitorné a
vonkajsie priciny.

Medzi najCastejSie vnutorné priciny zarad’'ujeme pri¢iny spojené so zlyhanim
manazmentu na zaklade nespravnych rozhodnuti. Mo6ze sa jednat’ taktiez o problémy spojené
s nizkou vynosnostou finan¢nych investicii, rizikovostou predmetu podnikania, ale aj

nedostato¢nou flexibilitou pri reagovani na zmeny trhu a cien.

1. Vnuatorné pri¢iny podnikovej krizy

H Nedostatok vlastného materialu H Nizky podiel finalnej vyroby

u Chyby zamestnancov @ Zadizenost', Neddverihodnost’ podniku

Graf 1 Vnutorné pri¢iny krizy podniku

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a Simak (2004)

Na externé priciny podnik nema velky vplyv, nedokaze ich ovplyviiovat’, napriek
tomu, maju na situaciu v podniku vel’ky dosah. Stvisia predovsetkym s vyvojom svetovej
ekonomiky, hospodarskou politikou, rastom trokovych sadzieb, inflaciou alebo platobnou

neschopnost’ou zakaznikov.
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2. Vonkajsie pri¢iny podnikovej krizy

H Svetova ekonomika  ®Situdcianatthu  Vysoka konkurencia  HLegislativne zmeny

Graf 2 Vonkajsie pric¢iny krizy podniku
Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a Simak (2004)

1.2 Metédy merania krizy

Predovsetkym vcasné odhalenie krizy zabezpeCuje podniku preventivne
predchadzanie d’al§im krizam. Systém véasného varovania slizi hlavne na zabezpecenie
bezproblémového fungovania podniku a jeho d’alsieho rastu a trhu. Podnik by mal vediet
pracovat’ s dostupnymi informaciami a identifikovat’ prvé zmeny este skor, ako sa prejavia
vo finan¢nej sfére. Cielom krizového riadenia je zabranit’ zbankrotovaniu firmy. Jednou

z vhodnych metod odhalenia podnikovej krizy moze byt aj controlling.

Controlling predstavuje S$pecifickii koncepciu podnikového riadenia, ktora je
orientovana na tvorbu zisku. Mal by vcas signalizovat’ akykol'vek odklon od zdravého
vyvoja, zistit’ pri¢iny vzniku odchylok a okamzite stanovit’ spdsoby rieSenia. Tak isto sa
zameriava na vypracovanie podnikového planu predovsetkym v oblasti zisku. (Hudakova,
2012)

Rozsiahlost krizy a jej nasledne rieSenie mozno urcit’ aj pomocou tychto metdd:

e Kilasické metddy - metddy analyzy, syntézy, dedukcie a indukcie.

e Metody krizového manazmentu - Specifické metddy krizového manazmentu.

17



e Subjektivne metddy - intuitivna metéda a metoéda expertného odhadu.

e Objektivne metddy - bilan¢na a komparativna metdda, metdda Kritickej cesty.
Takisto sem mdzeme zaradit’ matematicko-Statistické metédy a numerické

vypodty. (Salaga, 2009)

1.2.1 Bankrotné a bonitné modely

Ur¢it’ vyvoj finanénej situacie v podniku, ako aj uspesnost’ na trhu patria medzi
vel'mi naro¢ne, ale dolezité ulohy. Oresky (2017) uvadza, ze hodnotit’ finan¢nt situaciu

podniku mozno aj za pomoci predikénych bonitnych a bankrotnych modelov.

Bankrotné modely vychidzaji z relevantnych tudajov podniku a podéavaja

informécie 0 tom, ¢i podniku hrozi v blizkej dobe bankrot.

Altmanov index - model Z-skore obsahuje ststavu piatich ukazovatel'ov, ktoré sa
nasobia roznymi vdhami podla ddleZitosti a potom sa scCitaji. Vysledna hodnota zobrazuje
celkovu finan¢nt kondiciu podniku. Altmanov model obsahuje zlozky finanénej analyzy ako
rentabilitu, likviditu, zadlZzenost' a kapitalova $truktiru. Altmanov model celkom dobre
predpoveda bankrot podniku na dva roky dopredu s pravdepodobnost'ou okolo 70% na dobu
buducich piatich rokov. (Synek a kol., 2009)

Tabul’ka 1 Altmanova metoda

Z = 0,717 x X; + 0,847 x X, + 3,107 x X3 + 0,42 x X,+ 0,998 x X;

Kde: X; = éisty pracovny kapital / celkové aktiva
X, = nerozdeleny zisk / celkové aktiva
X; = EBIT / celkové aktiva
X, = trhova hodnota vlastného imania / cudzi kapital

X;= trzby / celkové aktiva

Vysledok:

Z>290 Finanéna situdcia podniku je v sucasnosti aj budicnosti dobra.
1,20<Z <2,90 Sivé zoéna, bankrot je redlny.

7Z<120 Finanénd situdcia podniku je zI4, hrozi bankrot.

Zdroj: Vlastné spracovanie podla Zalai a kol. (2007)
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Index déveryhodnosti - INO5 predstavuje variaciu povodného indexu IN9S
manzelov Neumaierovcov. Tento suhrnny index hodnoti finanéné zdravie spolo¢nosti
prostrednictvom jediného ¢isla. Index INO5 sa tak isto okrem hodnotenia moznosti
zbankrotovania spolo¢nosti zaobera aj tym, ¢i podnik vytvara pre svojich vlastnikov nejaka
hodnotu. Podobne ako Altmanov index sa index INO5 sklad4d z niekolkych ¢iastkovych
koeficientov, z ktorych sa kazdy zaobera inou $pecifickou oblastou finan¢ného riadenia
spoloc¢nosti. (Lukac, 2020)

Tabulka 2 Index INO5

IN05=10,13 xX;+ 0,04 x X5+ 3,97 x X3+ 0,21 x X4 +0,09% X5
Kde: X; = celkové aktiva / cudzi kapital
X,=EBIT / nakladové troky
X3 =EBIT / celkove aktiva
X4 = vynosy / celkové aktiva
Xs = obezné aktiva / kratkodobé zavizky + kratkodobé bankové uvery
Vysledok:
INO5 > 1,60 Firma tvori hodnotu.

0,90 <INO05 <1,60 Siva zona, firma s neurcitou situaciou.
IN05 < 0,90 Firma speje k bankrotu.

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a Scholleova (2012)

Tafflerov model je tvoreny ukazovatel'mi, ktoré vypovedaja o platobnej schopnosti
podniku, ziskovosti, finan¢nom riziku ¢i likvidite. (Sedlacek, 2001)

Tabul’ka 3 Tafflerov model

£2=053xX1+0,13xX2+0,18 x X3+ 0,16 x X4

Kde: X; = zisk pred zdanenim / kratkodobé zavizky
X2 = obeZny majetok / cudzie zdroje
X3 = kratkodobé zavizky / aktiva
X3 = trzby / aktiva
Vysledok:
T>0,3 Pravdepodobnost’ bankrotu podniku je nizka.
T<0,2 Pravdepodobnost’ bankrotu podniku je vysoka.

Zdroj: Vlastné spracovanie podla Sedlacek (2001)
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Bonitné modely hodnotia podnik pomocou metod predvidania vyvoja financnej
situacie podniku, hodnotia ¢i sa podnik nachadza v zlej alebo dobrej finanénej situacii,

pri¢om sa snazia aj o progndzu budiceho vyvoja podniku. (Oresky, 2017)

Rychly test (Kralickov Quick test) metéda rychleho testu, ktoru navrhol v roku
1990 P. Kralicek, je vyuzivana najmi v Eurdpe. Predstavuje Styri ukazovatele, ktoré su

zamerané na hodnotenie finan¢nej stability podniku ana charakteristiku vykonnosti
podniku.

Tabul’ka 4 Rychly test - ukazovatele
Podiel vlastného kapitalu (Q) = vlastny kapital / aktiva spolu
Doba splacania vlastného kapitalu (Q.) = (cudzie zdroje — peniaze — iCty v bankach) / cash flow
Rentabilita vlastného kapitalu (Qz) = EBIT / aktiva spolu

Podiel cash flow na celkovych vykonoch (Q4) = cash flow / vykony

Vyslednu bonitu stanovime potom tak, ze kazdy ukazovatel' podl'a vypocitaného
vysledku ohodnotime priradenim bodového hodnotenia podl'a Tabulky 5. Vysledna hodnota

sa tak nasledne urci ako jednoduchy aritmeticky priemer jednotlivych hodnoét tychto $tyroch

prezentovanych ukazovatel'ov.

Tabul’ka 5 Bodové hodnotenie Rychleho testu

Ukazovatel’ Velmi dobry Dobry Stredny Zly Ohrozenie
@ @ 3 @ )
O >30 % >20% > 10 % <10 % zaporny
Q2 <3r. <5r. <12r. >12r. >30r.
Qs >15% >12% >8 % <8 % zaporny
Q4 >10% >8 % >5% <5% zaporny

Zdroj: Vlastné spracovanie podla Zalai a kol. (2010)

Pre hodnotenie celkove;j situdcie podniku sa odporaca vypocitat’ priemernt hodnotu

osobitne pre finan¢nt stabilitu a zvlast’ pre hodnotenie vynosovej situacie podniku.
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Tabul’ka 6 Hodnotenie podniku a interpretdcia vysledkov Q testu

Hodnotenie finanénej stability A = (Q1+ Qz2) /2
Hodnotenie vynosovej situacie B = (Qsz+ Q4) /2
Hodnotenie celkovej situacie = (A + B) / 2
Interpreticia vysledkov: Hodnota > 3 — podnik je bonitny.
1 <Hodnota < 3 — podnik je v sivéj zone.
Hodnota < 1 — problémy vo finan¢nom hospodareni podniku.

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a Oresky (2017)

Index bonity tento bonitny model vyuziva Sest pomerovych ukazovatel'ov. Index

bonity je vyuzivany najmi v nemecky hovoriacich krajinach.
Tabul’ka 7 Hodnotenie financno-ekonomickej situdcie objektu pomocou indexu bonity

B = 1,5%X; + 0,08xX; + 10xX; + 5xX4 + 0,3%Xs + 0,1xX;

Kde: X; = cash flow/cudzi kapital,
X; = celkovy kapital/cudzi kapital,
X3 = zisk pred zdanenim/celkovy kapital,
X4 = zisk pred zdanenim/celkové vykony,
Xs = zasoby/aktiva celkom,
X = celkove vykony/celkovy kapital

Vysledok: -3<B<-2 Finantna situacia podniku je extrémne zI4.
2 <B<-1 Financna situacia podniku je vel'mi zIa.
-1<B <0 Finan¢na situacia podniku je zIa.
0<B<1 Podnik ma ur¢ité problemy.
1<B<2 Finantna situdcia podniku je dobra.
2 <B<3 Financna situdcia podniku je vel'mi dobra.

B >3 Financna situdcia podniku je extrémne dobra.

Zdroj: Vlastné spracovanie podla Zalai a kol. (2007)
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1.3 Opatrenia ako bojovat’ s krizou

Ked’ sa podnik ocitne v krize nastupuje krizové riadenie podniku, krizovy

manazment sa snazi o redukciu podnikatel'ského rizika a odstranenie ohnisk strat a vzniku

krizy. Krizové riadenie pozostava z nasledujucich ¢innosti a opatreni ako bojovat’ s krizou.

Flexibilita - schopnost’ podniku pohotovo zareagovat' na rozne zmeny, taktiez
neustale hl'adat’ nové moznosti, ako zvysit’ trhovy podiel firmy, udrzat’ si najlepsich
pracovnikov a hlavne klicovych zakaznikov. Krizu vnima ako prilezitost, nie

hrozbu.

Diagnostika finanéného zdravia podniku v dobe krizy. Stav spolo¢nosti sa
vyhodnocuje pomocou finanéno-eckonomickej analyzy podniku, celkovej bonity

podniku, silnych a slabych stranok podniku v porovnani s konkurenciou.

Vyber vhodnych metdd eliminacie rizika medzi, ktoré partia diverzifikacia rizika
(rozlozenie rizika na §irSiu zdkladiiu za ucelom limitovania moznych strat), pripadne

prenos rizika na iné subjekty alebo poistenie rizika.

Vyuzitie krizovej komunikacie, komunikovat’ so zamestnancami a informovat’ ich o

konkrétnych ciel'och firmy v dobe krizy. (Rais, 2006)

Z teoretického hl'adiska moézeme optimalnu reakciu podniku na krizu popisat’ ako

zasadné prisposobenie sa situdcii a okamziti zmenu stratégie z ktorejkol'vek skor prijatej na

elementarne zadanie ,,prezit*. (Kislingerova, 2010)

Spolo¢nost’ moze Vv pripade postupujlicej krizy, vyuzit tieto stratégie a moznosti zdchrany:

Stratégia odstranenia ohnisk podnikovych kriz - vzniku krizy sa snazi predchadzat

dostatoénymi investiciami a opustenim oblasti, kde je hrozba krizy najrozSirenejsia.

Stratégia vyskumu trhu a marketingu - analyza zakaznikov, silnych a slabych stranok

konkurencie umoznuje odhalit’ vyvoj krizy.

Konsolidacia - vnutorné ozdravenie podniku, ktorého wlohou je znizit uroven
podnikového rizika. Predmet a rozsah ¢innosti podnikania sa zachovava, to sa tyka
aj organizacnej Struktury. Hladaju sa riesenia na odstranenie ohnisk tazkosti

a problémov, ktoré odhalila diagnostika a nésledne prijima isporné opatrenia.

22



e Sanacia - sanacia nastupuje, ak sa podnik nachadza v hlbokom stave krizy. Je to stibor
opatreni, ktoré umoznia spoznat’ priCiny krizy a nastartuju ozdravovaci proces. V
ramci nej sa odstranuju vsetky vedl'ajsie podnikové Cinnosti z podniku a ostava iba

zdravé jadro. Vykonévaju ich skiasené poradenské a financné firmy. (Bilek, 2007)

e Fzia - predstavuje formu zrusenia podniku bez likvidacie. Fuzia rozlisuje zlacenie
a splynutie podnikov. Pri splynuti pévodné spolo¢nosti zanikaju a vznika nova

spolo¢nost’. Pri zluceni zanikajica spolocnost’ prechadza do druhej spolo¢nosti.

e Likvidacia - likvidaciou predchadzame dalSiemu zhorSovaniu finanénej situacie
a naslednému bankrotu. Vysledkom likvidacie by malo byt uspokojenie vSetkych
veritelov a vysporiadanie sa s vlastnikmi. Ukoncenim likvida¢ného procesu je

vymazanie spolo¢nosti z obchodného registra. (Zuzak, 2009)

1.4 Finanéna analyza podniku

Finan¢nd analyza je subor ¢innosti, ktorych cielom je ziskat’ informacie o finanénom
zdravi podniku a komplexne zhodnotit’ jeho finanénu situaciu. Cielom finan¢nej analyzy je
teda poznat’ a zhodnotit’ finanénu situaciu podniku. Identifikovat’ silné ako aj slabé stranky,
ktoré by v budtcnosti mohli viest’ k problémom v podniku. Predmetom finan¢nej analyzy
podniku su procesy a pohyb majetku a kapitalu vo firme, ktoré ovplyviiuju ekonomické
vysledky, v zaujme dosahovania stanovenych podnikatel'skych ciel'ov. Vysledky finan¢ne;j
analyzy su dolezité pre mnohé subjekty, hlavne pre vedenie spolo¢nosti, ktoré tento zdroj
informacii vyuziva na riadenie spolo¢nosti, ako aj na strategické rozhodovanie. Rovnako, je
finanéna analyza dolezitd aj pre zaujmové skupiny, akymi s investori a akcionari,
dodavatelia, banky a ostatni veritelia, ktori sa zaujimaja hlavne o ziskovost’ a 0 likviditu

spolo¢nosti. (Kislingerova, 2010)

Finan¢nd analyza hodnoti vysledky podniku za urcité analyzované obdobie.
Obsahom financnej analyzy je komplexne zhodnotit’ vysledky podniku a identifikovat
Cinitele, ktoré ich ovplyvnili. Zameriava sa na stanovenie diagnézy pomocou nastrojov
finan¢ného zdravia podniku. Pojem finan¢né zdravie podniku sa vyuziva na vyjadrenie
uspokojivej financnej situacie podniku. Vo vSeobecnosti povazujeme za financ¢ne zdravy

podnik, taky podnik, ktory je schopny vzhl'adom na vysku rizika, ktoré je spojené s danym
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druhom podnikania, napinat zmysel svojej existencie. A zaroven je schopny dlhodobo
zhodnocovat vlozeny kapital, dosahovat’ zisk. (Oresky, 2017)

Vysledky, ktoré finan¢na analyza hodnoti, delime na:
1. zékladné vysledky - primdrna analyza sthrnnych vysledkov, ovplyviiuju
postavenie podniku na trhu.

2. ciastkové vysledky - sekundarna analyza parcidlnych vysledkov, silnych a

slabych miest podniku. (Farkasova, 2007)

Financ¢na situacia

podniku

Externé Cinitele
-stav ekonomiky

-okolie podniku,
nezavisle od podniku

Interné ¢initele
-mozno ich ovplyvnit
-subjektivne

Kvantitativne vysledky

-objem podnikovej
cinnosti

Kvalitativne vysledky
-troven transformaéného
procesu, vstupy vystupy

« ukazovatele: VH, cash
flow

« ukazovatele: trzby,
pridana hodnota,
obchodna marza

1 1

Vyrobkova
analyza

1

Analyza

postavenia
podniku na trhu

Obrazok 1 Analyza suhrnnych vysledkov

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a Zalai (2010)
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Vyuzitie vysledkov finan¢nej analyzy v riadeni podniku:
e navrhnutie opatreni, ktorych realizdcia zabezpeci dosiahnutie podnikovych
cielov,
e ziskanie podkladov pre rozhodovanie o kapitdlovom vstupe,

e porovnanie pozicie podniku s konkurenciou. (Pulakos, 2009)

1.5 Cinitele, ktoré ovplyviiuju finanént situaciu podniku

Pocas celej doby ¢innosti podniku, na podnik vplyvaju ¢initele, ktoré ovplyviiuju
jeho aktivitu a maju na cely podnik pozitivny alebo negativny dopad. Podl'a smerovania ich
vplyvu delime tieto Cinitele na externé (vychadzaju z verejne dostupnych tidajov) a interné

Cinitele (vychadzaji zo zdrojov vnutorného informacného systému podniku).

e Externé Cinitele, su objektivne, vonkajsie Cinitele. Posobia na podnik a jeho
okolie, nemozno ich ovplyvnit’ ani zmenit’, ako napriklad legislativa, monetarna

politika bank.

e Interné Cinitele, su subjektivne, vo vnutri podniku. Podnik ich mo6ze svojimi

aktivitami ovplyvnit’. Predstavuji informacie z vnatropodnikového Gctovnictva.

Z hPladiska ¢asu delime finan¢énu analyzu na analyzu ex post / ex ante:

e Retrospektivna analyza (ex post), pre spravnost’ finan¢nej analyzy je dolezité
poznat’ uctovné a Statistické informacie z blizkej alebo vzdialenejSej minulosti.
Zaobera sa hodnotenim ¢initel'ov z minulosti, ktoré sa rozhodujucim spésobom

podiel’ali na si¢asnom stave podniku.

e Perspektivna analyza (ex ante) sa naopak zaobera predvidanim buducnosti
podniku. Pomocou tychto analyz vieme podnik pripravit na vznik krizovych

situdcii, pripadne niektorym rizikam uplne predist’. (Oresky, 2017)
Pouzivatelia finan¢nej analyzy:

Informacie o financnej situacii podniku st vel'mi d6lezité nielen pre podnik samotny,
ale aj pre jeho réznych uzivatel'ov. Podl'a toho, v akom vzt'ahu k firme sa tito pouzivatelia

nachadzajq, ich delime na externych a internych uZzivatel'ov.
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Externi

Akcionari a investori, zaujima ich finan¢na vykonnost’ podniku, ako aj to, ¢i sa

im oplati investovat’, respektive ¢i st ich investicie vhodne vyuzivané.

e Banky a veritelia, kontroluju pomocou finan¢nej analyzy stav, v akom sa podnik

nachadza pri poskytovani tverov.

o Stat a jeho organy, maju zaujem o podnik z hl'adiska toho, &i si plni svoje dafiové
povinnosti. Informéacie tiez vyuziva na to, aby vedel kontrolovat’ podniky, ktorym

bola pridelena Statna zakazka.

e Obchodni partneri podniku (odberatelia, dodavatelia), sa zaujimaji o informacie
z financnej analyzy hlavne kvoli schopnost podniku splacat’ zavézky,

solventnosti a likvidite podniku.

e Konkurencia, tato skupina ma zaujem porovnavat svoje vysledky s
analyzovanym podnikom a z toho vyvodit’ zavery pre smerovanie vlastnych

aktivit.
e Zakaznici. (Kotuli¢ a kol., 2007)
Interni

e Manazéri, vyuzivaju informacie ku kratkodobému a dlhodobému riadeniu

podniku.

e Zamestnanci, vyuZzivaji informacie na to, aby zistili stav hospodarenia podniku,
v ktorom pracuju, z hl'adiska ich zamestnania do buducnosti, kariérneho rastu ¢i

zvySovania mzdy.

e Odborari. (Kotuli¢ a kol., 2007)

1.6 Zdroje finan¢nej analyzy

Uspesné vykonanie finanénej analyzy podniku je podmienené ziskanim &o
najvacsieho poctu informacii roéznorodého charakteru. Informacie zvnttra podniku
vypovedaju 0 jeho finanénom stave a hospodareni. Externé udaje sluzia na porovnavanie

podnikov pdsobiacich v rovnakom odvetvi podnikoch, ¢i v ekonomike ako takej.
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Zdroje informécii o prostredi podniku, i o jeho konkurentoch su asto volne
dostupné. Radime medzi nich rozne Statistické udaje, publikacie, databazy, informacie z
tlace a inych médii. NajdolezitejSim zdrojom pre analyzu podniku su vSak jeho interné udaje

zaznamenan¢ v uctovnictve. (Zalai, K. a kol., 2006)

Podl'a Oreského (2017) s najcastejSie vyuzivanymi zdrojmi financnej analyzy
vnutropodnikové uctovné vykazy podniku, medzi ktoré patria hlavne informécie dostupné
z uctovnej zavierky. Tieto interné informacie sa tykaju priamo analyzovaného podniku.
Stcasny stav podnikovych financii, ich pri¢iny a nasledky, su vysledkom zoskupovania
potrebnych externych informacii z ekonomického prostredia, kapitalového trhu. Externé
informacie su pévodom z vonkajSiecho prostredia podniku, domaceho ale aj zahrani¢ného.
Patria tu napriklad informécie z odvetvovych analyz alebo regulacné opatrenia vlady

a eurdpskych instittcii.

: Externé

, Obchodny

vestnik

" Udtovna
zavierka

Obchodny
register Vyroéna
Zbierka sprava

listin

Centralny
register
uctovnych
zavierok
Komerc¢né
databazy:
Solidited,
FinStat

Statistické
materialy

Kapitalovy
trh (burza)
SR malo
rozvinuty

Obrazok 2 Interné a externé zdroje informdcii

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a Kristof (2016)
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1.6.1 Uctovnd zdvierka

Uttovna zavierka je kazdoroény vystup finanéného uétovnictva podniku. V uétovnej
zavierke sa zobrazuje cely reprodukény proces podniku. Najdeme v nej podmienky
realizacie reprodukéného procesu podniku, jeho priebeh, ako aj vysledky procesu. Udaje
uctovnej zavierky vypovedaju o finanénej situacii podniku, jeho stabilite a vykonnosti pre

jej pouzivatel'ov. (Oresky, 2017)

Zakon o uctovnictve definuje uctovnu zavierku ako Struktirovanii prezentaciu
skutocnosti, ktoré su predmetom uctovnictva, poskytovani osobam vyuzivajucim tieto

informacie. (Zakon ¢. 431/2002)
Sucasti uctovnej zavierky - zavisia od sistavy, v ktorej podnik uctuje:
A. Jednoduché uctovnictvo:
e vykaz o majetku a zaviazkoch
e vykaz o prijmoch a vydavkoch
B. Podvojné Gctovnictvo:
e suvaha
e vykaz ziskov a strat
e poznadmky
Uplna ti¢tovna zavierka obsahuje tieto Casti:
a) suvaha,
b) vykaz ziskov a strat,
c) prehlad finanénych tokov (cash flow),
d) poznamky.

Suvaha obsahuje informacie o podnikovom majetku a finan¢nych zdrojoch jeho
krytia. Majetok podniku predstavuju v suvahe jeho aktiva, pasivami st jeho finanéné zdroje.
Suvaha charakterizuje majetok z dvoch perspektiv. Na jednej strane suvahy sa nachadza
hodnota majetku a na druhej zdroje financovania majetku. Preto sa suvaha zaklada na

bilan¢nom principe.
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Tabul’ka 8 Zdkladna schéma bilancie suvahy

Aktiva Suvaha ku diiu... Pasiva
Pohladavky za upisané vlastné imanie Vlastné imanie
NeobeZny majetok Zakladné imanie
Dlhodoby nehmotny majetok Kapitalové fondy
Dlhodoby hmotny majetok Fondy zo zisku
Dlhodoby finan¢ny majetok Vysledok hospodarenia minulych rokov
Obeiny majetok Zavizky
Zasoby Rezervy
Dlhodobé pohl'adavky Dlhodobé zavizky
Kratkodobé pohladavky Kratkodobé zavizky
Kratkodoby finan¢ny majetok Bankové uvery a vypomoci
Casové rozlienie Casové rozlisenie
SPOLU MAJETOK SPOLU VLASTNE IMANIE A ZAVAZKY

Zdroj: Vlastné spracovanie

Vykaz ziskov a strat poskytuje informacie o vynosnosti uctovnej jednotky za urcité
uctovné obdobie. Vo vykaze ziskov a strat sa uvadzaju informacie o ndkladoch, vynosoch a
vysledku hospodarenia za uctovné obdobie. Vykaz ziskov a strdt umoziuje analyzovat’
Cinitele, ktoré podmienili vysledok hospodarenia, a prave preto ma pre finanénu analyzu

vel'ky vyznam.

Cash flow (penazny tok, hotovostny tok) hovori o realnom pohybe penazi v podniku.
Penazny tok vyjadruje hotovostné toky podniku za urcité obdobie (mesiac, Stvrtrok, rok).
Vykaz penaznych tokov charakterizuje schopnosti a potrebu finan¢nej jednotky vytvarat
tieto penazné toky. Prehl'ad finanénych tokov zobrazuje vydavky a prijmy, na rozdiel od

vykazu ziskov a strat, ktory sleduje vynosy a naklady.

Poznamky poskytuji rozsiahlejSie informacie k jednotlivym tdajom zo stvahy a
vykazu ziskov a strat a dopliiujuce skutocnosti pre spravne pochopenie uctovnej zavierky v
podvojnom uctovnictve. Napriklad pouzité ictovné metody, obstaravacie ceny dlhodobého
majetku, rozdelenie vysledku hospodarenia. (Matiskova a kol., 2012)
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1.7 Postupy a metédy financnej analyzy

Postupy financ¢nej analyzy liSia aj vzhl'adom na rozdielnost’ podnikovych cielov.

Synek (2006) uvadza najviac rozsireny postup na vytvorenie finanénej analyzy.

1. Uskutocnit’ vertikalnu a horizontalnu analyzu vykazov.

2. Vypocitat pomerové finanéné ukazovatele a vyhodnotit’ ich troven.
3. Zhodnotit’ vyvoj ukazovatel'ov v Case.

4. Porovnat’ dosiahnuté vysledky s konkurenciou, odvetvim.

5. Analyzovat vztahy medzi ukazovatel'mi.

6. Navrhnut opatrenia na zlepsenie do buducna.

Tieto dve metddy su najviac vyuzivanymi pri tvorbe financnej analyzy.
e Absolutna metéda

Ukazovatele su ziskané priamo zo stvahy alebo z vykazu ziskov a strat. Za najvacsiu
nevyhodu tejto metddy sa povazuje naro¢nost’ porovnavania rozne velkych podnikov. K
absolatnym ukazovatel'om priradzujeme rozdielové ukazovatele, ktoré ziskame tak, Ze

urobime rozdiel dvoch absolutnych ukazovatel'ov, napr. Cisty prevadzkovy kapital.
CPK = Obezné aktiva - Kratkodobé zavizky

e Relativna metoda

Hovori 0 vztahu dvoch roznych veli¢in. Ich ¢iselna hodnota vyjadruje pomer
velkost' jedného javu pripadajuceho na druhy. Mozeme ich vyuZivat’ pri porovnavani
podnikov s réoznym zameranim. Relativna metoda je citliva na velkost' podniku. Podl'a
konstrukcie relativnych ukazovatelov pozndme podielové ukazovatele, indexy a vzt'ahové

ukazovatele. (Grunwald, 2004)

Vertikalna a horizontalna analyza

Horizontalna analyza porovnava zmenu vysledkov konkrétnych veli¢in v Case.
Hrada vzt'ah medzi majetkom a zdrojmi jeho krytia. Hovorime jej tiez analyza vyvojovych
trendov. Pri zakladnej identifikacii pracujeme bezne S patrocnym obdobim. Najcastejsie je

vyjadrena percentom alebo indexom.
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Vertikalna analyza charakterizuje podiel Casti na celku. Pri vertikalnej analyze
vykazu ziskov a strat vyjadrujeme percentualny podiel jednotlivych poloziek na celkovych
trzbach. Pri analyze sivahy ide 0 podiel jednotlivych poloZiek na celkovom majetku. Tato
metoda analyzy ndm umoziuje skimat’ majetkovu a kapitalovua Struktaru podniku, vynosov
a nakladov podniku, ako aj identifikovat’ polozky, ktoré sa najviac podiel’ali na tvorbe zisku.
(Oresky, 2017)

1.7.1 Financné pomerové ukazovatele

Podl'a Ruckova (2011) ¢lenime pomerové ukazovatele na:

1. Ukazovatele likvidity
2. Ukazovatele aktivity
3. Ukazovatele zadlzenosti
4. Ukazovatele rentability

5. Ukazovatele trhovej hodnoty

1.7.1.1 Ukazovatele likvidity

Vyjadruju schopnost’ podniku uhradzat’ svoje zavézky, pricom tato schopnost’ sa
viaze na dlhsie obdobie. Likvidita- solventnost’ je schopnost’ podniku premenit’ majetok na
najlikvidnejsie peniaze, z ktorych sa uhradia zavézky spolocnosti. Dobra likvidita patri

medzi hlavné podnikové ciele. (Fetisovova a kol., 2016)
Majetok delime podl'a stupna likvidnosti do nasledovnych tried:

e Najlikvidnejsie (peniaze, ceniny, kratkodobé cenné papiere),

e Majetkové stcasti realizované v kratkej dobe (splatné kratkodobé pohladavky),
e Menej likvidné (zésoby),

e Dlhodobo likvidné (obligacie, dlhodobé p6zicky),

e Nelikvidné (dlhodoby hmotny majetok). (Farkasova, 2008)
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Tabul’ka 9 Ukazovatele likvidity

Pohotova likvidita (likvidita 1. stupna, angl. Cash Ratio) je schopnost’ splatit’ kratkodobé
zaviazky najviac likvidnymi zdrojmi. Jej odporuana turoven sa casto pohybuje
v hodnotach 0,2 — 0,5.

financné acty

Likvidita 1.stupha =

(1)

kratkodobé zavizky spolu

BeZna likvidita (likvidita 2. stupha, angl. Quick/Acid Test Ratio) je schopnost’ splatit’
kratkodobé zavizky penaznymi ekvivalentami a pohl'adavkami. Odporucana urovein sa
pohybuje v rozmedzi hodnét 1 — 1,5.

1 ge . inanéné aéty+pohladavky
Likvidita 2. stuphia = ! )

kratkodobé zavizky spolu

Celkova likvidita (likvidita 3. stupia, angl Current Ratio) je schopnost’ hradit’ kratkodobé
zavizky prostrednictvom kratkodobého majetku. Odporti¢ana iroven tohto ukazovatel’a je
sa pohybuje medzi 1,8 —2,5.

a = financtné ucty+pohladavky+zasoby

Likvidita 3. stupi (3)

kratkodobé zavizky spolu

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a Vlachynsky (2002)

Likvidné riziko je definované ako stav, v ktorom sa podnik nachadza, ked’ uz nema
penazné prostriedky na v€asné plnenie svojich zdvizkov voci veritel'om (banky, dodévatelia,

poistovne).
Pric¢iny vzniku likvidného rizika:
e Stratovost’.
e Neschopnost’ financovania mimoriadnych situacii.
¢ Financovanie investi¢nej ¢innosti z prevadzkovych zdrojov.

e Vysoky podiel problematickych (nelikvidnych) pohl'adavok, zasob. (Oresky,
2017)
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1.7.1.2 Ukazovatele aktivity

Vyjadruju ako tc¢inne podnik vyuziva svoj majetok, respektive viazanost’ majetku
Vv transformacnom procese podniku. Snazia sa kvantifikovat' efektivnost podniku so
spravovat’ svoj majetok. Ukazovatele aktivity sluzia na posudenie doby obratu majetku
a jeho jednotlivych podnikovych casti. Pre podnik je zrychlovanie obratu pozitivnym
trendom, vedie totiz k zvyseniu trzieb. (Zalai a kol., 2013)

Tabul’ka 70 Ukazovatele aktivity

Ukazovatel’ doby obratu zisob meria rychlost’, za ktorti podnik priemerne preda svoje

zasoby. Inak povedané, udava dobu, ktora je nutnd na prechod penaZnych prostriedkov
cez vyrobnu tovarovu podobu spét’ do pefiaznej formy.

priemerny stav zasob

Doba obratu zdsob = X potet dni v obdobi (4)

trzby

trzby
priemerny stav zasob

(5)

Rychlost’ obratu zasob =

Doba inkasa pohPadivok vyjadruje priemernu dobu obchodneho tveru podniku
poskytnuteho zakaznikovi. Inak povedané udava priemerny pocet dni trvania procesu od
predaja k inkasu.

__ priemerny stav pohladavok

Doba inkasa pohladavok = triby X pocet dni v obdobi (6)

Ukazovatel’ doby splatnosti ziviizkov vyjadruje priemernu lehotu od zvniku zavézku po
jeho splatnost’. Vyjadruje priemernu dizku obchodného tiveru od dodavatel'ov.

priemerny stav Zavazkov
kov =

Doba iihrady zavdiz X pocet dni v obdobi (7)

naklady

Ukazovatel’ obratu aktiv vyjadruje, kol’ko pefiaznych jednotiek/trZieb vyprodukovala
penaZna jednotka majetku/aktiv.

Obrat aktiv = treby (8)

celkové aktiva

Zdroj: Vlastné spracovanie podla Sedlacek (2007)
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1.7.1.3 Ukazovatele zadlZenosti

Ukazovatele zadlzenosti vyjadruju do akej miery podnik vyuziva cudzi kapital popri
financovani podnikovych potrieb. Hodnotia schopnost’” podniku splacat’ dlhy. Podiel
vlastnych a cudzich zdrojov ovplyviiuje finan¢nu stabilitu podniku. Stabilny podnik sa
vyznacuje Vysokym podielom vlastnych zdrojov. Plati, Ze ¢im vysSia je zadlzenost, tym
vacsie je aj riziko podnikania. Vysoké percento zadlzenosti vedie K problémom S0

ziskavanim cudzich zdrojov financovania. (Matiskova, 2012)

Tabul’ka 11 Ukazovatele zadlZenosti

Celkova zadlZenost’ ukazovatel celkova zadlZzenost' vyjadruje uroven vyuzitia cudzieho
kapitalu v podniku.

’ . y celkové zavazky a uver
Celkova zadlzenost v % = © Zavazty dubery

X 100 9)

celkové aktiva

Stupen financnej samostatnosti ukazovatel’ vyjadruje, do akej miery podnik kryje svoj
majetok vlastnym imanim. Je ukazovatel'om finan¢nej stability podniku.

. v . _ Vlastné imanie
Stupern financnej samostatnosti = ————— (10)

celkové aktiva

Finan¢ni pika ukazovatel’ pomeru cudzich zdrojov k vlastnému imaniu oznacovany ako
angl. Leverage. Ukazovatel' finan¢nej paky zacina na hodnote 1, ato v pripade, Ze cely
majetok podniku (celkove aktiva) je kryty len vlastnym imanim. ZvySovanim hodnoty
ukazovatel'a finan¢nej paky rastie vyuZitie cudzich zdrojov.

. e celkoveé aktiva
Financna paka = (11)

viastné imanie

Krytie arokov urcCuje, kolkokrat je podnik schopny zaplatit’ uroky zo zisku pred
zdanenim. UrCuje teda schopnost’ podniku splacat’ urok za vyuZivanie cudzieho kapitalu.

zisk pred zdanenim+nakladové aroky

Krytie uirokov = (12)

nakladové uroky

Tokové zadlZenie v rokoch vyjadruje dizku obdobia, za ktoré je podnik schopny splatit
svoje zavazky.

zavidzky a uwvery-likvidné prostriedky

Tokove zadlZenie v rokoch =

(13)

roény cash flow

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a Oresky (2017)
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1.7.1.4 Ukazovatele rentability

Ukazovatele rentability, vynosnosti ¢i navratnosti vyjadruju efektivnost’
hospodarenia podniku s jeho majetkom. Charakterizuji schopnost’ podniku vyuzivat’ zdroje
a aktiva podniku potrebné na tvorbu zisku. Analyzou jeho schopnosti hradit’ svoje zavazky
mozno ziskat’ spolahliva vypoved’ o financnej situacii podniku. Vo vSeobecnosti je vypocet

rentability realizovany ako vypocet pomeru zisku k vlozenému kapitalu. (Matiskova, 2012)

Tabul’ka 12 Ukazovatele rentability

Rentabilita kapitilu (ROI angl. Return on Investment) charakterizuje intenzitu, s akou je

reprodukovany kaptal podniku.

Rentabilita kapitalu v % = CISty ZISIHATO o 100 (14)

celkovy kapital

Rentabilita aktiv (ROA angl. Return on Assets) hovori o navratnosti aktiv, o efektivnosti

hospodarenia firmy. Vyjadruje vynosnost’ celkoveého kapitalu podniku.

Rentabilita aktiv v % = —=% 255« 100 (15)

celkové aktiva

Rentabilita vlastného imania (ROE angl. return on Equity) vyjadruje vynosnost
vlastného kapitalu vloZeného do podnikania. Ide o ukazovatel', ktory vyjadruje vynosnost’
vlastneho imania aje dolezity pre majitelov podniku aj konkurenciu. Investorom
umoznuje zistit, ¢i sa ich kapital reprodukuje intenzitou zodpovedajucou riziku investicie.

Rentabilita vlastného kapitalu v % = sk 100 (16)

vlastné imanie

Rentabilita trzieb (ROS angl. Return on Sale) charakterizuje trhovi uspeSnost’ podniku.
Tento ukazovatel je Casto oznaCovany ako ziskova marza. Vyjadruje percentualny podiel

vysledku hospodarenia na trzbach za predaj tovaru, vyrobkov a sluzieb.

tisty zisk

trzby

Rentabilita trZieb =

(17)

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a Fetisovova (2016)
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2  Ciel prace

Ciel' je dolezitym zaciatkom kazdej prace, bez ciel'a nie je totizto mozné ani
uskutocnenie alebo vyhodnotenie akejkol'vek prace. Aby sme ho vedeli spravne naplnit,
kazdy ciel by mal byt SMART (Specificky, meratelny, dosiahnutelny, reélne
uskutocnitel'ny a ¢asovo ohrani¢eny). (Morrison, 2010). Preto je velmi dolezité vytycit si
hlavny ciel’ eSte pred zacatim prace asnazit sa o jeho naplnenie pomocou mensich
¢iastkovych cielov. Bakaldrska praca je teda zamerand na odhalenie podniku v krize v
konkrétneho podniku. Ako predmet skiumania sme si zvolili spolo¢nost TAURIS, a.s.,
z dovodu dostupnosti informécii, ktoré nam boli poskytnuté vd’aka tzkej spolupraci so

zamestnancom, ktory v tomto podniku pracuje.

Hlavnym cielom bakalarskej prace je teoreticky popisat’ a zhodnotit metddy
odhalenia podniku v krize v podmienkach konkrétneho podniku. Pomocou aplikovania
viacerych metdd finan¢nej analyzy vieme diagnostikovat’ finanénu situaciu podniku. Aby
bol podnik pripraveny na ne¢akané situacie mal by venovat’ ¢innosti analyzy jeho finan¢no-
ekonomickej situacie velku pozornost’, a tak isto by mal byt schopny investovat’ uréita cast’
kapitalu ako aj I'udskych zdrojov. Splnenie hlavného ciela je podmienené aj realizovanim

niektorych Ciastkovych ¢innosti. Medzi zakladné parcialne ¢innosti, ktoré sme vyuzili patria:

Analyza teoretickych poznatkov, na ziskanie a spracovanie potrebnych dat sme
vyuzili interné zdroje vybranej spolo¢nosti TAURIS, a.s., ako st uétovna zavierka alebo
vykaz ziskov a strat. Tieto zdroje sme doplnili 0 informacie zo $tatistik a d’al$ich databaz
dostupnych na internete. Na zaklade poskytnutych materialov sme vybrali najvhodne;jsie

metody, ktoré sme nasledne spracovali do grafov a tabuliek.

Aplikacia vybranych metod na vybranej spolo¢nosti, za pomoci vyuzitia udajov z
uctovnych vykazov. Ohodnotenie vysledkov financnej situdcie podniku v Case a nasledne
objasnenie ich vyznamu Vv nadvéznosti na jednotlivé zmeny v uctovnych vykazoch
spolocnosti. Charakteristika bonity a podnikatel'ského rizika spolo¢nosti na zaklade

finan¢nej diagnostiky pomerovych ukazovatel'ov, ako aj bankrotnych a bonitnych modelov.

Zhodnotenie vysledkov finan¢nej analyzy a nasledné vyvodenie zaverov, na zaklade
ktorych spolo¢nosti navrhneme opatrenia pomocou ktorych, by mohla zlepsit’ svoje finanéné

zdravie a konkurencieschopnost’ na trhu. Na zaklade navrhnutych opatreni bude podnik
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Vv pripade hroziaceho rizika flexibilne pripraveny reagovat a bliziacu sa krizu odvratit, alebo

znizit jej dosledky na minimum.
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3 Metodika prace a metody skumania

Rozhodovanie finan¢ného riadenia podniku vychadza vzdy z vopred pripravenej
finan¢nej analyzy. Na dosiahnutie ciel'a bakalarskej prace bolo potrebné vyuzit’ nasledujuce

metddy, vdaka ktorym bolo mozné zhodnotit’ finanénu situaciu podniku.

Ziskavanie udajov z kniznych zdrojov dostupnych v knizniciach, z internetovych
zdrojov, akymi su vedecké ¢lanky alebo iné¢ odborné prace, online knihy, ¢i ekonomické
databazy dostupné na internete. Ako hlavny zdroj pre potreby finan¢nej analyzy sme vyuzili
finanéné vykazy spolo¢nosti. Na zaklade vyskumu dostupnych zdrojov sme zhodnotili
vyuzitelnost’ ziskanych informécii, ako aj vhodnost' ich pouzitia pri vypracovani

a vypoctoch jednotlivych finanénych ukazovatel'ov a modelov.

Analyza pomerovych ukazovatelov, ktorej vysledkom st hodnoty pomerovych
ukazovatelov likvidity, aktivity, zadlzenosti a rentability. Pricom kazda z nich vypoveda o
urcitej Casti financného zdravia podniku. Vysledné hodnoty sme porovnavali v Case,

konkrétne za sledované obdobie piatich rokov.

Aplikovanie bonitnych a bankrotnych modelov, ktoré st zostavené za ucelom
postdenia finanénej situdcie podniku a stanovenia prognozy jeho budtceho vyvoja. Medzi
bankrotné modely, ktoré vyuzijeme patria Altmanov bankrotny model, ktory v jednej
vyslednej hodnote tzv. Z-skoére, vyjadruje finanény stav spolo¢nosti. Dalej vyuZzijeme
Tafflerov bankrotny model, ako aj Index doéveryhodnosti INO5, vyhodnou vyuzitia daného
modelu je, Ze zluCuje pohlad veritela, ako aj vlastnika. K bonitnym modelom, ktoré
pouzijeme patri Index bonity, pomocou ktorého vieme na zaklade jednotlivych pomerovych
ukazovatel'ov zhodnotit’ Groven bonity spolo¢nosti. Ako d’alsi model hodnotenia bonity

podniku sme si vybrali Kralicekov rychly test, hlavne kvoli jeho jednoduchosti a rychlosti.

Komparacia je metoédou, pomocou ktorej porovnavame objekty alebo javy, na
zaklade spolo¢nych znakov. Metdédu komparacie vyuzijeme na porovnavanie zmien
jednotlivych aplikovanych finanénych ukazovatelov z hladiska casu anésledne pri

hodnoteni vypocitanych hodnét v porovnani s odpori¢anymi hodnotami.

Metodu dedukcie alebo odvodzovania, budeme pouzivat’ pri vyvodzovani moznych

rizik, ako aj pri tvorbe navrhov a opatreni pre zlepSenie finan¢nej situacie podniku.
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3.1 Objekty skimania

Spolo¢nost’ TAURIS, a.s. patri k poprednym slovenskym vyrobcom a distributorom
méisovych vyrobkov. Spolo¢nost’ si dava zalezat na zachovani tradicii mésiarstva a
uvedomuje si knej svoju dlhoro¢ni zodpovednost. Vyvazené stravovanie je hlavnou
naplilou ¢innosti podniku, a preto sa snazi flexibilne reagovat’ na Specifické poziadavky
I'udskej potreby, a nasledne tymto poziadavkam prisposobit’ sVoju produktovil stratégiu.
Hlavnym cielom spolocnosti je intenzivny rast jej trhovej hodnoty, stcasne si vsak
uvedomuje svoju spolo¢enski zodpovednost’ ¢o sa tyka ochrany Zivotného prostredia.
Spolo¢nost’ si je vedoma svojej znaénej zavislosti na prirode, a preto kladie ¢oraz vacsi doraz
na ekologicky zodpovedné hospodarenie. Medzi permanentné ciele, ktoré sa spolo¢nost’
snazi kazdoro¢ne dodrzat’ patria zvySovanie kvality vlastnych produktov, ako aj zvySenie
odbornej Grovne zamestnancov a ich pracovného prostredia. Ciele spolo¢nosti Sa stotoziuju
so spolo¢nou polnohospodarskou politikou Eurdpskej unie, ktord je rovnaka pre vSetky
krajiny EU.

Pravnou formou spolo¢nosti je akciova spoloc¢nost’. Organizacna Struktira akciovej
spolo¢nosti je tvorend tymito organmi. Najvys$Sim organom spolo¢nosti TAURIS, a.s. je
valné zhromazdenie. Statutirnym a vykonnym orgdnom je predstavenstvo a funkciu

kontrolného organu spolo¢nosti zastdva dozorna rada.

Tabulka 13 Organizacna Struktiira spolocnosti TAURIS, a.s.

Generalny riaditel

* Vrcholnym predstavitelom akciovej spolo¢nosti pri jej vedeni je generalny
riaditel’, ktory priamo riadi ostatnych riaditel'ov divizii.

* Najvyssi organ spolo¢nosti TAURIS, a.s.

Predstavenstvo

« Statutarny a vykonny organ

Dozorna rada

* Funkciu kontrolného organu spolo¢nosti vykonava dozorné rada.

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a TAURIS, a.s.
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3.1.1 Hlavneé rizika a neistoty a predpokladany vyvoj spolocnosti

Spolo¢nost’ podnika v podmienkach charakteristickych pre Slovenska republiku
a zarovenn posobi aj na otvorenom trhu v ramci Eurdpskej tnie, ktory predstavuje
ekonomicky systém s malymi alebo ziadnymi prekézkami pre vol'ny pohyb tovaru, kapitalu
a o0sOb. Z ekonomického hl'adiska je spolo¢nost’ najviac ohrozend tymito rizikami a

neistotami:
e premenlivost’ cien rozhodujtcich vstupov,
e zdkaznici si dlhodobo vyberaji lacnejSie vyrobky nizSej kvality z dovodov
nizsich prijmov,
e cenovo vyhodnejsie nakupovanie v okolitych krajinach,
e nedostato¢na Specializacia, odbornost’ pracovnej sily,
e (Casté legislativne zmeny,
e celkovy vyvoj hospodarskej situacie Slovenskej Republiky a okolitych Statov.

V suvislosti so Sirenim ochorenia COVID 19 spolo¢nost’ nepredpoklada ziadny
vyrazny negativny dopad na jej hospodarenie. Na zvladnutie tejto pandemickej situacie boli
prijaté vSetky potrebné opatrenia, ako striktné nosenie riSok a respiratorov, alebo zavedenie
nakupovania prostrednictvom e-shopu, ¢i telefonickych objednavok. Vyhodou tohto nového
sposobu predaja je, Ze vybrana predajia zakaznikovi tovar dopredu nachystd aby nemusel

¢akat’ v radoch, kde je koncentracia 'udi momentalne najvyssia.

3.1.2 Predmet ¢innosti

e spracovanie Cerstvého misa a vyroba masovych vyrobkov,

e mraziarenské skladovanie cerstvého médsa a ostatnych vlastnych mésovych

produktov,

e vyroba tepelne opracovanych mésovych vyrobkov, surovych solenych mias
z Cerstvého bravéového misa a hydinového mésa, balenie a skladovanie
vyrobkov a ich nasledne uvedenie na domaci trh v Slovenskej republike ale aj v
ostatnych ¢lenskych Statoch Eurdpskej tnie.
Zdroj: Vyro¢na sprava TAURIS, a.s. (2019)
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3.1.3 Historia spolocnosti

1461

1977

1992

1997

2003

2007

2008

2009

Tabul’ka 14 Historia spoloc¢nosti TAURIS a.s.

Vdova po Ladislavovi de Zechen, pani Barbora Rozhanovska vyhovie Ziadosti
rimavskosobotskych mésiarov a dava im privilégium na mlyn pri rieke Rimava.
Mlyn sa stal na par storofi mestskym bitunkom.

Mestsky bitunok nahradil novy méisokombinat, ktory bol zalleneny ako zavod
do Stredoslovenského mésoveého priemyslu.

Slovenska spolo¢nost TAURIS, a.s. vznikla privatizaciou Statneho podniku
Misovy priemysel. Z médsokombindtu regionalneho vyznamu sa podarilo
spolo¢nymi silami zamestnancov a vedenia vybudovat’ moderny méasokombinat.
Po dynamickom nastupe, ktory zaznamenal TAURIS, a.s. v roku 1992, sa
akcionari rozhodli vytvorit’ nadregionalnu holdingovt spolo¢nost’.

Spolocnost’ pracuje v prisnom systeme hygieny Hazard Analysis and Critical
Control Point, ktory zabezpecuje zdravotnu bezpeCnost’ potravin, zaloZenu na
preventivnych opatreniach nielen pri kontrole hotového vyrobku, ale aj v celom
procese vyroby.

Slovenska spolo¢nost’ TAURIS, a.s. ziskala certifikat eurépskej normy riadenia
kvality. Zavedenie normy umoziuje spolo¢nosti vyhlasit, Ze ma certifikovany
cely vyrobny proces od nakupu a spracovania suroviny cez d’alSie vyrobné prace
az po kone¢ny produkt, vratane expedicie a predaja.

Vlastnikom spolo¢nosti sa stava spolocnost’ Eco Invest, ktora zaroveil vstupila
do d’alsich médsokombinatov a vytvorila sa skupina Tauris Group.

V roku 2008 sa spolo¢nost’ rozhodla zaviest’ systém bezpecnosti potravin podla
medzinarodnych noriem, z dévodu zvySenia kvality a bezpecnosti vyrobkov a
dévery u svojich zdkaznikov.

Od roku 2009 spolo¢nost’ Tauris, ako prva na trhu zaCina vyrabat' mésove
vyrobky bez gluténu a bez alergénov.

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a TAURIS, a.s.
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4 Vysledky prace

V casti vysledky prace budeme hodnotit’ vysledky financnych analyz spolo¢nosti
TAURIS, a.s., realizovanych pomocou viacerych finanénych pomerovych ukazovatelov,
ako aj vyuzitim metdd predikcie finanénej situacie podniku. Pomocou vysledkov tychto
analyz sa budeme snazit’ 0 naplnenie hlavného ciel'a bakalarskej prace, ktorym je aplikacia
metdd sluziacich na odhalenie podniku v krize. Zdrojom informacii, na zaklade ktorych sme
dané vypocty vykonali, boli predovsetkym udaje ziskané z uctovnych vykazov podniku, za
obdobie piatich rokov (2015 — 2019). Jednotlivé pouzité vykazy sa nachadzaju v prilohach

prace.

4.1 Hodnotenie finanénych pomerovych ukazovatel’ov

Na zhodnotenie finan¢nej situdcie podniku TAURIS, a.s. sme vyuzili nasledujuce
financné pomerové ukazovatele. Vysledné hodnoty tejto analyzy st rozdelené do Styroch
kategorii, priCom kazda vypoveda o urcitej Casti finanéného zdravia podniku. Medzi tieto

ukazovatele patria ukazovatele likvidity, aktivity, zadlzenosti a rentability.

4.1.1 Hodnotenie likvidity

Ukazovatele likvidity vypovedajii o schopnosti podniku uhradzat’ svoje zavazky,
skratka podavaju externym partnerom informacie o platobnej moralke spolo¢nosti. Likviditu
sme vyratali pomocou vzajomného pomeru financného majetku a kratkodobych zavéazkov
podniku. VSetky nadobudnuté ukazovatele likvidity sa v jednotlivych hodnotenych

obdobiach postupne zlepSovali.

Tabul’ka 15 Hodnotenie likvidity

Ukazovatel jé‘gﬁg't‘lfa 2019 2018 2017 2016 2015
Likvidita 1. st. Koeficient 0,19 0,15 0,15 0,21 0,08
Likvidita 2. st. Koeficient 0,71 0,61 0,63 0,63 0,59
Likvidita 3. st. Koeficient 0,88 0,77 0,77 0,76 0,74

Zdroj: Vlastné spracovanie
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Zakladny ukazovatel’ likvidity sa nazyva pohotova likvidita (likvidita 1. stupna).
Odportacané hodnoty pre tento ukazovatel’ sa pohybuji v intervale od 0,2 — 0,5. Vyvoj
ukazovatel'a v pripade spolo¢nosti TAURIS, a.s. vypoveda o nedostato¢nej platobnej
schopnosti vo vsetkych rokoch sledovaného obdobia, i ked’ v roku 2016 to bola hodnota v
norme na urovni 0,21. Podpriemerné vysledky vykazuju, ze bezné zavazky nie st plne kryté

dostatonym mnozstvom finanéného majetku.

Ukazovatel’ beznej likvidity (likvidita 2. stupna) ma odporu¢ané hodnoty v rozmedzi
od 1-1,5. Z udajov dostupnych v Tabul'ke 15 vyplyva, Ze v pripade beznej likvidity podnik
nedosahuje odporac¢ané hodnoty. Na zaklade toho vieme vyvodit’ zaver, ze spolo¢nost’ nie
je schopna kryt’ vSetky svoje kratkodobé zavizky SirSim obeznym majetkom, teda najma

hotovost'ou a pohl'adavkami.

Celkova likvidita (likvidita 3. stupia) taktiez vypoveda o schopnosti, ¢i naopak
neschopnosti podniku hradit’ svoje dlhy. Hodnoty ukazovatela celkovej likvidity sa v
sledovanych obdobiach pohybuju pod odporti¢anou troviou, ktora je vymedzena v intervale
od 1,8 — 2,5. Pricom tieto vysledné hodnoty vykazuju rasticu tendenciu, ¢o signalizuje

moznost’ na zlepsenie v d’alSom obdobi.

Ako moézeme vidiet, na zaklade tabul’ky agrafu je evidentné, Ze hodnota
ukazovatel'a v kazdom sledovanom roku je hlboko nizsia, ako je jeho idealna hodnota. To
znamena, ze v hodnotenom obdobi ma firma ur€ité problémy so splacanim svojich

kratkodobych zavizkov.

Vyvoj ukazovatelov likvidity
2,5

15

0,5

2015 2016 2017 2018 2019

Likvidita 1.stupiia Likvidita 2.stupiia Likvidita 3.stupiia
Graf 3 Vyvoj ukazovatelov likvidity

Zdroj: Vlastné spracovanie
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4.1.2 Hodnotenie aktivity

Pomocou ukazovatel'ov aktivity sme vyjadrili, mieru efektivnosti s akou vyuziva
spolo¢nost’ TAURIS, a.s. vlastny majetok. Ukazovatele aktivity podavaju informacie o tom,

kolkokrat sa urCité aktiva obratili v trzbach. Cielom ukazovatela je zvySovanie poctu

jednotlivych obratok.
Tabul’ka 16 Hodnotenie aktivity
Ukazovatel . Miernd 2019 2018 2017 2016 2015
jednotka

Doba

obratu Den 13,39 13,5 13,81 14,29 13,18
zasob

Doba

splatnosti Dei 41,43 39,75 46,09 46,45 45,25
pohladavok

Doba

splatnosti Den 162,36 178,66 200,82 226,16 215,52
zavazkov

Obrat aktiv Dei 1,59 1,50 1,37 1,19 1,52

Zdroj: Vlastné spracovanie

Doba obratu zasob vyjadruje pocet dni, po¢as ktorych st zasoby viazané v podniku
od zaobstarania az po ich spotrebu. Plati, ze ¢im je tento ukazovatel’ niz$i, tym menej zdrojov
na financovanie zasob podnik potrebuje. Pri tomto ukazovateli dosahuje podnik pocas celého
obdobia vhodné a stabilné vysledky. Najnizsia hodnota bola namerana v roku 2015, 13 dni,
a najvyssia v roku 2016, ¢o predstavovalo 14 dni. Ked’Ze sa jedna podnik s potravinarskou

vyrobou, doba obratu zasob je ovplyvnena druhom zasob, ktoré sa v podniku vyskytuju.

Ukazovatel’ doba inkasa pohl'adavok podniku vyjadruje ¢as, ktory plyne od predaja
az po inkasovanie pohladavok. Ukazovatel ma v sledovanom obdobi mierne klesajicu
tendenciu, tento pozitivny trend znamend pre podnik C¢oraz menSiu potrebu zdrojov na

financovanie svojich pohl'adavok.

Ukazovatel' doba splacania zavizkov uvadza priemerné casové obdobie pocas
ktorého, spolo¢nost’ TAURIS, a.s. vyplaca svoje zaviazky z obchodného styku. Dosiahnuté
hodnoty majt v sledovanom obdobi klesajuci trend, ¢o predstavuje pre podnik pozitivny jav.
Znizila sa totiz lehota, ktora podnik potrebuje na zaplatenie svojich zavazkov. Hodnoty doby
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splacania zavézkov z obchodného styku nam len dosved¢ili, ze podnik ma v danom obdobi
urc¢ité problémy splacat’ svoje dlhy, ako mozeme vidiet' aj na ndklade predchadzajticich
vysledkov analyzy likvidity.

Obrat aktiv sleduje celkové vyuzitie aktiv a informuje nas o tom, kolkokrat sa
majetok podniku obrati za sledované obdobie. Obrat celkovych aktiv je v pripade skimanej
spolo¢nosti v priebehu sledovaného obdobia va¢si ako minimalne pozadovana hodnota 1.
Uvedené vypoveda o tom, Ze z kazdého 1 eura majetku podniku plynie viac ako jedno euro
trzieb. Vysledné hodnoty v priebehu Casu rasti, ako mozno vidiet' v Tabul'ke 16. NajlepSiu
hodnotu podnik dosahuje roku 2019, ¢o znamena, Ze celkovy majetok podniku sa oto¢il,
1,59-krat za rok. To, Ze sa vysledné hodnoty obratu aktiv nachadzaja v blizkosti odporucane;j

hodnoty, je pre podnik dobrym signalom.

Vyvoj ukazovatel’ov aktivity
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2016 r—'
2017 r—'

2018 r—'

2019 ﬁ
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B Obrat aktiv ~ ® Doba splatnosti zavéizkov B Doba splatnosti pohl'addvok B Doba obratu zasob

Graf 4 Vyvoj ukazovatel’ov aktivity

Zdroj: Vlastné spracovanie

4.1.3 Hodnotenie zadlZenosti

Ukazovatele zadlzenosti napomahajt podniku dohliadat’ na stav finan¢nej Struktury
zdrojov a ur€uju rozsah financovania podniku cudzimi zdrojmi. Vyjadruji podnikovu

schopnost’ uspokojovat’ svoje zaviazky voéi veritel'om.
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Tabul’ka 17 Hodnotenie zadl¥enosti

UkazovateP . ierna 2019 2018 2017 2016 2015
jednotka

L Ol % 7439 7674 7810 7723 9484
zadlZenost

Stupen

finanénej % 25,61 23,30 21,90 22.80 520

samostatnosti

Finanéna —oeficient 3,91 4,30 457 4,40 19,40
paka

UE"'“.’VQ Koeficient 19 88 11,40 8.10 11.77 13.24
rytie

e Rok 9,93 12,41 15,82 14,42 12,92
zadlzenie

Zdroj: Vlastné spracovanie

Celkova zadlzenost’ spolo¢nosti dosiahla najvyssiu hodnotu v roku 2015, konkrétne
94,84%. Co znamend, ze firma TAURIS, a.s. vyuzila v predchadzajicich obdobiach na
investovanie cudzie zdroje. Tato hodnota sa v nasledujucich rokoch 2016 — 2018 postupne
74,3%. Spolocnost’ TAURIS, a.s. vykazovala pri tomto ukazovateli v sledovanom obdobi

klesajuci trend, Co pre fiu znamena priaznivy vyvoj.

Vyvoj ukazovatel’ov zadlZenosti

100 —
X 50
0 =
2015 2016 2017 2018 2019
=== Celkova zadlZenost’ === Stupeinl financnej samostatnosti

Graf 5 Vyvoj ukazovatel’ov zadlZenosti

Zdroj: Vlastné spracovanie

Stupent samofinancovania vyjadruje kol'ko vlastného imania pripadd na celkovy
kapital. Ukazovatel' finan¢nej samostatnosti objektivne popisuje, ako spolocnost’ kryla
majetok vlastnymi zdrojmi. Z vypocitanych hodnoét v tabul’ke je zrejme, Ze kym v roku 2015

bol podiel vlastnych zdrojov na celkovom majetku vo vyske 5,20 %, v nasledujucich rokoch
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sa zvysil az na 25,61 %. Cim vysSia je hodnota ukazovatel’a, tym solidnejsie je financovanie
daného podniku. Podnik sa stava odolnejsim voci krize a jeho zavislost’ na veritel'och je

mensSia.

Finan¢na paka vypoveda o tom, akt ¢ast’ celkovych aktiv tvori vlastny kapital, inak
povedané kol'kokrat je celkovy kapital vacsi ako vlastny kapital. Ukazovatel’ ma hodnotu 1,
ak su celkové aktiva kryté len vlastnym imanim. ZvySovanim hodnoty ukazovatel’a rastie
podiel vyuzitia cudzich zdrojov, no sucasne s nim rastie aj riziko pre veritel'a. V skimanom
podniku bol v roku 2015 celkovy kapitdl 19,40-krat vacsi ako vlastny kapital. V
nasledujucom roku bol celkovy kapital oproti vlastnému kapitalu vacsi 4,40-krat, o ¢ini 0
23% menej nez v predchadzajucom obdobi. V nasledujucich rokoch vykazuje ukazovatel

klesajuci trend, ktory hodnotime kladne.

Urokové krytie spoloénosti TAURIS, a.s. vyjadruje schopnost’ podniku splacat
uroky vo vymeranej vyske za vyuzivanie cudzieho kapitalu. Urcuje teda tarchu trokového
zat'azenia podniku. Za optimalnu hranicu ukazovatel'a sa povazuju hodnoty nad 3. Cim je
vysSia hodnota tohto ukazovatela, tym vyssiu rezervu sliziacu na splacanie urokov ma
spolo¢nost’ k dispozicii. Skiimané spolo¢nost’ dosahuje hodnoty, ktoré sa pohybuju nad
odporti¢anou hranicou a maju tendenciu rast. Znamend to, Ze podnik je bez problémov

schopny splacat’ naklady z arokov.

Vyvoj ukazovatelov zadlZenosti
30

20
10 e~

2015 2016 2017 2018 2019

Koeficient

e Finanéna paka === Urokové krytie
Zdroj: Vlastné spracovanie
Graf 6 Vyvoj ukazovatel’ov zadlZenosti

Ukazovatel' tokové zadlZzenie vypovedd o case potrebnom na tUhradu dlhov
spolocnosti z rocného pohl'adu. Doba splacania dlhov v naSom podniku réastla do roku 2017,
v nasledujucom obdobi rokov 2018 — 2019 ma naopak klesajicu tendenciu, v roku 2019 sa
pohybuje na urovni 9,93 roka. Postupnou uhradou jednotlivych zaviazkov predpokladame

pokles ukazovatela v Case.
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Vyvoj ukazovatel’a tokové zadlZenie

2015 2016 2017 2018 2019

e Tokové zadlZenie

Graf 7 Vyvoj ukazovatel’a tokové zadlZenie

Zdroj: Vlastné spracovanie

4.1.4 Hodnotenie rentability

Ukazovatele rentability charakterizuji schopnost’ podniku tvorit’ zisk. Ukazuju

kombinéciu vplyvov vysledkov ukazovatel'ov likvidity, aktivity a zadlZenosti.

Tabul’ka 18 Hodnotenie rentability

Ukazovatel jé‘gﬁg‘t’lfa 2019 2018 2017 2016 2015
ROI % 14 235 132 150 262
ROE % 12,62 9,22 2,86 5,33 43,60
ROA % 3,59 2,14 1,15 1,37 2,42
ROS % 0,90 1,59 0,99 1,29 1,78

Zdroj: Vlastné spracovanie

Ukazovatel rentabilita kapitalu (ROI) vyhodnocuje vseobecnu pdsobnost’ celkového
kapitalu vlozeného do podniku, nezavisle na zdroji financovania. Tak isto posudzuje celkovy
kapital, ktory spolo¢nost’ vyuZziva na svoju podnikatel'sku ¢innost’. V skimanych obdobiach
ukazovatel’ dosahoval kladnej hodnoty, aj ked ve'mi nizkej. V roku 2015 dosahovala
rentabilita kapitalu hodnotu 2,26%, pricom v d’alSom obdobi tato hodnota klesla na hodnotu
1,5%. V poslednom sledovanom roku 2019 podnik dosiahol najvys$siu hodnotu vloZeného
kapitalu na arovni 1,4%. Pri ukazovateli ROI sa pohybuje odporuc¢enéd hodnota nad troviiou

10%, vypocitane hodnoty sa nachadzaju pod odporucenou uroviou.
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Vyvoj ukazovatelov rentability
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Graf 8 Vyvoj ukazovatel’ov rentability

Zdroj: Vlastné spracovanie

Rentabilita vlastného imania (ROE), hovori o navratnosti vlastného imania,
vyjadruje kol'’ko peniaznych jednotiek vyprodukovala pefiazna jednotka vlastného imania. Je
dolezity pre majitel'a aj konkurenciu. Ukazovatel rentabilita vlastného imania v roku 2016
klesol z43,60% na hodnotu 5,33%, pokles zaznamenal aj v roku 2017, avSak
V nasledujicom obdobi zacali hodnoty opat’ rast’ az na uroven 12,62%. Hodnoty tohto
ukazovatel'a vykazuju rastici trend, pricom pozitivne hodnotime ich vysku, ktora presahuje

uroven bezZnej urokovej miery.

Rentabilita aktiv (ROA) hovori o tom, kol'ko petiaznych jednotiek bolo vytvorenych
jednotkou celkovych aktiv. Ukazovatel' zobrazuje, ¢i podnik efektivne hospodari so
vSetkymi vloZzenymi prostriedkami ziskanymi zo zdrojov od majitelov a veritelov, na
rozdiel od ukazovatela rentabilita vlastného imania, ktory meria zisk dosiahnuty len
Z kapitdlu majitelov. V posudzovanej spolo¢nosti dosahuje pocas hodnotenych rokov
kolisavé hodnoty. Najvyssiu hodnotu sme zaznamenali v roku 2019, kedy na 1 EUR aktiv
pripadalo 3,59 centov zisku, najnizsiu hodnotu dosahuje v roku 2017, konkrétne 1,15%. Ako

pozitivny trend hodnotime rast tohto ukazovaterl’a.

Rentabilita trzieb (ROS) meria dosiahnuty zisk k objemu c¢innosti spolo¢nosti a
predstavuje vySku cistého zisku posudzovanej spoloc¢nosti, ktory pripada na 1 € trzieb.
V obdobi, ktoré sledujeme ma ukazovatel’ kolisavy charakter. Maximalnu hodnotu dosahuje
v roku 2015 ato 1,78%. V nasledujtcich rokoch (2016 a 2017) nastal pokles oproti roku
2015 00,49% a 0,79%. V roku 2018 firma dosiahla na 1€ trzieb 1,59 centov ¢istého zisku.
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V roku 2019 sa hodnota znizila na 0,90%. Odporacané su hodnoty nad 10%. Ked sa

pozrieme na analyzované roky, vo vsetkych troch rokoch su tieto hodnoty podstatne niZSie.

Na zaklade vyvoja ukazovatel'ov rentability hodnotime, ze spolo¢nost’ so svojimi
prostriedkami hospodari pomerne efektivne. Hodnoty vybranych ukazovatel'ov dosahuju vo

vSetkych sledovanych obdobiach kladné hodnoty.

4.2 Hodnotenie bankrotnych a bonitnych modelov

4.2.1 Altmanov model (Z — skore)

Ststava pomerovych ukazovatel'ov pouzita v Altmanovom Z- teste a jeho vysledné
hodnoty Z-skore, umoziuji firmam pomerne jednoduchy sposob, ako ohodnotit’ suc¢asny
a predovsetkym buduci vyvoj financnej stability a vykonnosti firmy. Je schopny predikovat’

mozny bankrot firmy priblizne na dva roky dopredu.

Tabul’ka 19 Hodnotenie Altmanovho modelu (Z - skore)

Ukazovatel’ 2019 2018 2017 2016 2015
X1 - 0,023 - 0,064 -0,073 - 0,073 - 0,072
X2 - 0,270 - 0,296 - 0,303 -0,335 - 0,504
X3 0,038 0,024 0,013 0,015 0,026
Xa 0,344 0,303 0,280 0,295 0,054
Xs 2,141 1,954 1,749 1,547 1,601
4 2,154 1,855 1,595 1,378 1,223

Zdroj: Vlastné spracovanie

Pre vypocet sme si zvolili verziu Altmanovho modelu, ktory je vhodny pre podniky,
ktoré nie su verejne obchodovatelné na burze. Podnik sa nachddza v dobrej finan¢nej
situdcii, ak je vypocitana hodnota Z -skore vicsia ako 2,90. Hodnota niz$ia ako 1,20 hovori
o tom, Zze podnik ma vel'ké financné problémy a hrozi mu bankrot. Pri hodnotach v rozmedzi
1,20 — 2,90 ma podnik neurcité finanéné vysledky, je v tzv. sivej zone. Hodnota koeficientu

sa nachadza vo vsetkych sledovanych obdobiach v intervale 1,2 <Z > 2,9. Podnik sa teda
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nachadza v pasme sivej zony. Mozeme teda hodnotit’, ze financna situacia podniku je
neurCitd. Na grafe vidime, ze vic¢Sina ukazovatel'ov ma rastici vyvoj, ¢o povaZzujeme za
dobry smer vyvoja podniku a pri jeho pokracovani moze podnik v budicnosti dosiahnut’
vys$$ie hodnoty, a tym sa podl'a stanovenych kritérii zaradi do intervalu finan¢ne zdravého

podniku.

Altmanovo Z - skore
25

15

0,5
2015 2016 2017 2018 2019

Graf 9 Vyvoj hodnét Altmanovho modelu

Zdroj: Vlastné spracovanie
4.2.2 Index doveryhodnosti — INOS

Index INOS5 spaja pohlad veritel'a a vlastnika a hodnoti Gverové riziko podniku.
Zdoraznuje pohlad vlastnika na tvorbu hodnoty podniku. Index INO5 ma vel'mi dobrii

vypovedaciu hodnotu pre odvetvie priemyslu.

Tabul’ka 20 Hodnotenie Indexu déveryhodnosti - INO5

Ukazovatel’ 2019 2018 2017 2016 2015
X1 1,344 1,303 1,280 1,295 1,054
X2 19,879 11,398 8,104 11,773 13,238

X3 0,038 0,024 0,013 0,015 0,026

Xa 1,716 1,561 1,440 1,283 1,639

Xs 0,930 0,805 0,793 0,784 0,792
INO5 1,565 1,121 0,916 1,039 1,185

Zdroj: Vlastné spracovanie
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Vypocitané hodnoty indexu INO5 v skimanom podniku sa rozdel'uju do jednotlivych
intervalov, pricom na zaklade tychto vypoctov je mozné s velkou pravdepodobnost'ou
predpovedat’ buduci vyvoj v podniku. Ak INO5 < 0,9 s pravdepodobnostou 77% speju
podniky k bankrotu, 0,9 < INO5 < 1,6 podnik sa nachadza v Sedej zone, nie je mozné s
dostato¢nou pravdepodobnostou urcit, ktorym smerom sa bude v budtcnosti vyvijat’, ak
INOS5 >1,6 hovorime, Ze podnik je bonitny, podnik s 83% pravdepodobnost’ou tvori hodnotu.
Ako mozno vidiet z vysledkov hodnotenia (Tabulka 20), index INO5 sa pohybuje
v intervale 0,9 < INO5 < 1,6 ¢o znamena, Ze podnik sa nachadza podobne, ako v predoslom
modeli v sivej zone, kedy je situacia nerozhodna. O podniku to hovori, Ze ma prednosti, ale

aj problémy.

Index doveryhodnosti - INO5
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Graf 10 Vyvoj hodnét Indexu doveryhodnosti - INO5

Zdroj: Vlastné spracovanie

4.2.3 Tafflerov model

Tento model obsahuje Styri pomerové ukazovatele s pevne stanovenymi hodnotami
bankrotu, preto je vhodny ho pouzivat iba ako komplementdrny. Vysledne hodnoty
vypocitane pomocou Tafflerovho modelu rozliSujeme na zaklade intervalov, pre ktoré plati
T > 0,3 firma ma mala pravdepodobnost’ bankrotu, T < 0,2 vysoka pravdepodobnost’
bankrotu. Z vypoc¢itanych hodnét (Tabulka 21) mozeme vyhodnotit, ze sledovany podnik

sa vo vSetkych sledovanych obdobiach nachadza nad hornou hranicou intervalu.
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Tabul’ka 21 Hodnotenie Tafflerovho modelu

Ukazovatel’ 2019 2018 2017 2016 2015
X1 0,109 0,064 0,033 0,039 0,070
X2 0,413 0,350 0,358 0,358 0,290
X3 0,330 0,333 0,353 0,350 0,347
X4 1,592 1,499 1,366 1,195 1,518
T 0,426 0,379 0,346 0,321 0,380

Zdroj: Vlastné spracovanie

Na zéklade Tafflerovho modelu hodnotime podnik ako finan¢ne zdravy, s velmi
nizkou pravdepodobnostou bankrotu. Pocas sledovaného obdobia podnik dosahoval
vysledky Tafflerovho modelu na urovni 0,380 v roku 2015, v roku 2016 klesla hodnota na
0,321 a v nasledujucich rokoch sme zaznamenali ndrast hodndt postupne az na troven 0,426
v roku 2019. Vzhl'adom na nizku vypovedaciu hodnotu modelu, berieme jeho hodnotenie

iba ako doplnujtce k ostatnym modelom. V§imame si hlavne jeho pozitivne rastuci trend.

Tafflerov model
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Graf 11 Vyvoj hodnét Tafflerovho modelu

Zdroj: Vlastné spracovanie
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4.2.4 Rychly test (Kralickov Quick test)

Rychly test zarad’'ujeme medzi metédy bodového hodnotenia, celkové hodnotenie
sme dostali tak, ze vypocitané hodnoty ukazovatel'ov sme zaradili do tabul’ky a celkové
vysledné hodnotenie sme vypocitali ako aritmeticky priemer znamok jednotlivych
ukazovatel'ov. Podnik moze ziskat' minimélne 4 body a maximalne 20 bodov. Podnik s

hodnotou vy$$ou ako 3 sa nachadza v stave ohrozenia a smeruje k bankrotu.

Tabul’ka 22 Hodnotenie Rychleho testu

Ukazovatel’ 2019 H 2018 H 2017 H 2016 H 2015 H

Q1 25,607 2 23257 2 21,899 2 22,771 2 5,158 4

Q2 24355 4 11,489 3 9868 3 4432 2 10,364

Qs 3,778 4 2,351 4 1,316 4 1,499 4 2,618 4

Q4 1,613 4 3,974 4 5,080 3 12116 1 5,331 3
Body spolu 14 13 12 9 14

Zdroj: Vlastné spracovanie

Hodnotenie celkovej situacie podniku mdzeme interpretovat’ nasledovne, ak sa
vysledna hodnota vypocitana ako aritmeticky priemer hodnotenia finan¢nej stability A a
vynosovej situdcie B (Tabulka 23), pohybuje nad troviiou 3 bodov podnik je bonitny.
Hodnota v intervale 1 — 3 vyjadruje, ze sa podnik nachadza v takzvane;j sivej zone, a hodnota
pod uroviiou 1 bodu poukazuje na problémy vo finanénom hospodareni podniku.
V sledovanom obdobi od roku 2015 — 2019 mozno vidiet rast bodového hodnotenia celkove;j
situdcie, ¢0 hodnotime priaznivo. Na§ skimany podnik sa v roku 2015 nachadzal na Grovni
3,5 bodov, tato hodnota predstavuje, ze podnik bol v danom roku bonitny. V nasledujucich
rokoch 2016 a2017 sme zaznamenali pokles hodndét na uroven 2,25 vroku 2016
a V nasledujiicom roku dosiahol hraniént hodnotu na tirovni 3 body, na zédklade toho mozZno
konstatovat’, ze podnik sa ocitol v sivej zone. V roku 2018 zacali hodnoty znovu narastat’ az
na povodnych 3,5 bodov vroku 2019. Celkovo hodnotime analyzovani firmu ako

prosperujucu s dobrou finan¢nou stabilitou a vynosnostou.
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Tabul’ka 23 Hodnotenie podniku pomocou Rychleho testu

2019 2018 2017 2016 2015

Hodnotenie finan¢nej stability

A 3 2,5 2,5 2 3,5
Hodnotenie vy;osovej situacie 4 4 35 25 35
Hodnotenie celkovej situacie 3,5 3,25 3 2,25 3,5

Zdroj: Vlastné spracovanie

4.2.5 Index bonity

Index bonity sa zarad'uje do skupiny predikénych modelov. Cim je B vidsie, tym je
finan¢na situacia podniku stabilnejsia a jeho prognoza lepsia. Index bonity pracuje s Siestimi
ukazovatelmi, ktorych vysledky hodnotime pomocou stupnice indexu bonity, ktord sa
pohybuje na intervale od — 3, kedy hodnotime situaciu ako extrémne zIi az po hodnotu 3,

vtedy je situacia podniku extrémne dobra.

Tabul’ka 24 Hodnotenie Indexu bonity

Ukazovatel’ 2019 2018 2017 2016 2015
X1 0,024 - 0,004 -0,022 0,072 0,004
X2 1,344 1,303 1,280 1,295 1,054
X3 0,036 0,021 0,012 0,014 0,024
Xa 0,021 0,014 0,008 0,011 0,015
Xs 0,059 0,054 0,052 0,047 0,056
Xe 1,717 1,561 1,440 1,283 1,640
B 0,798 0,551 0,389 0,549 0,586

Zdroj: Vlastné spracovanie
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Na zéklade vypoctov Indexu bonity a naslednom porovnani s hodnotiacou tabulkou,
mozeme konstatovat’, ze pocas celého sledovaného obdobia sa vysledné hodnoty nachadzaju
v intervale 0 < B <1, ¢o hovori o uréitych problémoch podniku. Vyvoj tychto vypocitanych
hodnoét v ¢ase mal kolisavy charakter. Pri¢om v roku 2015 bola hodnota na arovni 0,586
v roku 2017 klesla na 0,549, v nasledujuci rok sme zaznamenali vyrazny pokles az na
hodnotu 0,389. Po roku 2017 vidime opdtovny ndrast hodndt indexu, ktoré sa vySplhali
vroku 2019 na uroven 0,798. Na zaklade toho mozno vyvodit' zaver, ze sledovana
spolo¢nost’ ma urcité financno-ekonomické problémy. Avsak pozitivne mozno hodnotit’

rastaci trend vyvoja zaznamenanych hodnot.
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Graf 12 Vyvoj hodnét Indexu bonity

Zdroj: Vlastné spracovanie

56



5 Diskusia

V tejto Casti prace sa budeme snazit’ diagnostikovat’ finan¢ny stav podniku. Taktiez
sa budeme venovat' zhodnoteniu vysledkov bakalarskej prace a zaroven navrhneme
niekol’ko opatreni na zlepSenie financnej situacie spolo¢nosti TAURIS, a.s.. Navrhy
vyplyvaju z vypocitanych hodndt jednotlivych analyz vybranych pomerovych
ukazovatel'ov, ako aj bankrotnych a bonitnych modelov, zo suvahy a z vykazu ziskov a strat

podniku, ktorych vysledky boli predstavené v predoslej kapitole.

5.1 Zhrnutie finan¢nej situacie podniku

Za sledované obdobie sa spolo¢nosti podarilo zlepSenie z financného hladiska
v kl'icovych ukazovatel'och, ako aj udrzat’ si rastici trend trzieb a vysledku hospodarenia.
Viacsina financno-ekonomickych ukazovatelov vykazuje zlepSenie odrazajuce sa na
pozitivnych vysledkoch. Spolo¢nost’ nezaznamenala medzi obdobiami vyraznejsie vykyvy
na polozkach v siivahe na strane majetku a zdrojov jeho krytia a celkovo si udrziava stabilna

poziciu.

Medzi najdolezitejSie pomerové ukazovatele patria hlavne ukazovatele likvidity,
ktoré vypovedaju o platobnej schopnosti podniku. V hodnotenom obdobi vV rozmedzi rokov
2015 az 2019 mala spolo¢nost malo likvidnych prostriedkov. Vypocitane hodnoty
ukazovatel'ov sa vo vSetkych stupnioch likvidity prevazne pohybuju pod odporticanymi
hodnotami. Percentudlne hodnoty pohotovej likvidity podniku boli mimoriadne nizke
a pohybovali sa hlboko pod odpori¢anym minimom. Tieto minimalne hodnoty vypovedaju
0 tom, ze podnik z hl'adiska schopnosti splacat’ svoje zavézky, nie je svoje zaviazky schopny
okamzite splatit. Vzhladom na to mozno povedat, ze riziko platobnej neschopnosti
predstavuje pre spolo¢nost’ realnu hrozbu. Aj hodnoty beznej a celkovej likvidity sa
nachadzaju pod aroviiou odporiiéanych hodnét. Co bolo sposobené najmi tym, Ze zavizky
zostali v beznych hodnotach, zatial’ ¢o hodnoty najlikvidnejsieho majetku v priebehu rokov
kolisu. V tomto pripade ma podnik viac kratkodobého majetku ako obeznych aktiv, dosahuje
zaporny Cisty pracovny kapital, ¢im bola ovplyvnena aj vyska likvidity. Dosledok nizkej
likvidity moze byt aj zvysena zranitelnost’ podniku voci externému prostrediu napriklad pre
veritel'ov, ktory mézu pocit'ovat’ véacsie riziko. V kazdom pripade, tato nepriazniva situacia

moze negativne vplyvat’ aj na zamestnancov a vlastnikov spolocnosti. Aj ked’ su hodnoty
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likvidity pre podnik neuspokojivé, podnik je schopny zabezpedit’ Zivotaschopné fungovanie
aj vd’aka kratkemu prevadzkovému cyklu (lehota splatnosti pohl'adavok + doba obratu
zasob), ktorého dizka je v priemere 60 dni. Vypogitané hodnoty ukazovatelov aktivity mali
V hodnotenom obdobi piatich rokov zlepsSujucu sa tendenciu. Ukazovatel’ doby obratu zadsob
dosahuje nizke hodnoty, ¢o je ovplyvnené druhom zasob, ktoré sa v tomto podniku
nachadzaji. V naSom vyrobnom podniku je doba obratu v priemere 13 dni, tato hodnota
zahtia cely vyrobny cyklus, od nakupu az po predaj vyrobku. Znizenie pomerne vysokych
hodnoét doby inkasa pohl'adavok a splacania zaviazkov bolo pravdepodobne motivované tym,
Ze sa manazment spolo¢nosti snazil udrzat’ si svoju platobnu schopnost’ a zaroven ostat’
doéveryhodnym partnerom pre svojich dodavatel'ov. Hodnoty ukazovatel'ov zadlZenosti na
zaciatku hodnoteného obdobia vykazuji vysoky podiel cudzich zdrojov na celkovych
aktivach spolo¢nosti. V rokoch 2015 — 2019 presiahla celkova zadlzenost’ 70%, pri¢om je
tato hodnota povazovana uz za kriticku. Podnik by mal viac vyuzivat’ vlastné zdroje krytia
majetku. Pretoze vyuZzivanie cudzich zdrojov vo vy$Sej miere ako vlastné zdroje
financovania, predstavuje vysoké riziko pre podnik, ako aj pre jeho veritel'ov. V roku 2019
bol na tom podnik ohl'adom finan¢nej zadlzenosti najlepSie, financné zavazky spolocnosti
dosahovali 74 % z celkovych aktiv, v roku pred tym (2017) to bolo az 78 %. Kladne
hodnotime, ze stivaha podniku nie je zatazena bankovymi uvermi, rovnako hodnotime aj
pozitivny trend vyvoja vSetkych ukazovatelov zadlzenosti. Vzhladom na vysoky
percentualny pomer cudzich zdrojov v podniku a nedostato¢né vysledky hodnot rentability
v jednotlivych rokoch moézeme skonstatovat, ze objem cudziecho kapitalu v obehu
spoloCnosti ma priamo Umerny vztah na rentabilitu podniku. O kolisavej situacii v
spolo¢nosti hovoria aj spominané ukazovatele rentability. VSetky hodnotené ukazovatele
rentability vykazuju horSie vysledky, najniz§ie v roku 2017. Slaba vykonnost' podniku
v tomto roku bola ovplyvnena nizkymi vysledkami hospodarenia. Tuato situaciu mohlo
nepriaznivo ovplyvnit' zvySenie zaviazkov popri ktorych, podnik eviduje aj zvySené
pohladavky, ktoré mali rasticu tendenciu. Vysledky v roku 2019 boli ovplyvnené rastom
niektorych nakladovych poloziek, ako st ndklady na obstaranie zdkladnych surovin alebo
osobné naklady. Pod znizenie vysledku hospodarenia sa negativne podpisala aj mimoriadna
tvorba opravnych poloziek k pohladavkam vo vyske 400 tis. EUR. VysSie naklady
zapri¢inili medziro¢ny pokles vysledku hospodarenia z hospodarskej ¢innosti a viedli k
zhorseniu ukazovatel'ov rentability. Napriek tomu spolo¢nost’ vykazuje zlepsSenie na strane

vacsiny finanénych ukazovatel'ov a udrziava si tak stabilnt finan¢énu poziciu.
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Na zaklade aplikacie jednotlivych bankrotnych a bonitnych modelov vidime, ze
hodnotena spolo¢nost’ TAURIS, a.s. bola v sledovanom obdobi najviac zatazena v rokoch
2016/2017. Vypovedaju o tom vypocitané hodnoty, ktoré sa takmer pri vSetkych
aplikovanych modeloch vyskytovali v sivej zone, ¢o znamena, Ze sa situacia podniku nedala
ur€it’ s presnostou. Po aplikacii Altmanovho modelu Z — skore sme zistili, ze vo vsetkych
rokoch sledovaného obdobia sa spolo¢nost’ nachadzala v sivej zone, ¢o znamena, ze finan¢na
situdcia podniku je neurcita, S presnostou nevieme urcit prognoézu budiceho vyvoja
podniku. Dal§im aplikovanym modelom bol Index bonity, pomocou ktorého sme zistili, ze
vV hodnotenych rokoch sa finan¢na situacia podniku tak isto pohybovala v zoéne
nevyhranenych vysledkov. Posudzovana spolo¢nost’ ziskala v Rychlom teste lepsi vysledok,
v sledovanom obdobi vidime kladny trend vyvoja hodnotenia celkovej situacie. Nas
skamany podnik dosahoval pri tomto modeli hodnoty, v ktorych bol bonitny, avsak tento
model ma oproti predoslym SirSie rozpatie hodnét intervalov jednotlivych ukazovatelov.
Napriek vSetkym spominanym nedostatkom hodnotime, ze firma sa nachadza v dobrom
finan¢nom stave a nema vyrazné finanéné problémy, ktoré by mali smerovat’ k bankrotu

podniku.

5.2 Odporuéania a navrhy

Spolo¢nost’ TAURIS, a.s. vykazovala v sledovanom obdobi problémy s likviditou
podniku. Nedostato¢nu likviditu mozno povazovat’ za nasledok zavizkov, ktoré evidujeme
Vv stvahe podniku, preto by mala spolo¢nost’ robit” opatrenia na dosiahnutie vi¢sej finan¢nej
nezavislosti od investora. Podnik by mohol na posilnenie likvidity vyuzit’ samofinancovanie
zo zisku, okrem zisku je moZne vyuzit' aj vlastné financovanie firmy cez odpisy alebo
financovanie z rezerv. Navrhnuté zdroje financovania by mal podnik vyuZit' na financovanie
prevadzkovej ¢innosti, na nakup zasob alebo na financovanie neuhradenych kratkodobych
zaviazkov. Naopak by nimi nemal financovat’ dlhodobé aktiva, alebo ich pouZit’ na znizenie
dlhodobych pasiv. Tymito opatreniami zvySime CcCisty pracovny kapital, teda dojde
k posilneniu celkovej likvidity podniku. Posilnenie likvidity by podnik mohol dosiahnut’ aj

pomocou predizenia doby splatnosti zavizkov po vzajomnej dohode s dodévatel'om, alebo

vvvvv

Podnik c¢eli aj hrozbe spdsobenej volatilitou cien vstupnych zdrojov, ktora znamena

pre podnik nestabilitu a neistotu vo vstupnych nakladoch. Zvysenie nakladov bolo vo vacsej
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miere ovplyvnené v dosledku rastu cien zakladnych pol'nohospodarskych surovin. Narast
cien vstupnych zdrojov mal vplyv na naklady na vyrobu, preto by mala spolo¢nost’ robit’
opatrenia na znizenie nakladov vyroby bez vedl'ajSieho dopadu na uroven kvality. Nasledne
navrhujeme aby podnik v snahe zabezpecit’ priaznivejsi stav ekonomickej situacie odstranil
¢innosti, ktoré nepridavaju podniku vel'ka hodnotu, ale len vytvaraju dodato¢né naklady a
potrebné ¢innosti sa pokusil obmedzit’. Spolo¢nost’ by mala optimalizovat’ vyrobné naklady
z hladiska efektivnosti a ¢asovej naroc¢nosti, zamerat’ SVOj zaujem na vyrobky s vySSou
pridanou hodnotou, zvysovat' kvalitu vyrobkov, atym zabezpeCit aj zvySenie predaja
vyrobkov. Na redukciu osobnych nakladov by spolo¢nost’ mohla vyuzit outsourcing
niektorych firemnych aktivit prenesenim ich na externy subjekt. Externy podnik dokaze
niektoré funkcie, ako personalne c¢innosti, Uétovnictvo, ¢i logistiku zabezpeCit' za
vyhodnejSie ceny. Outsourcing zamestnancov pomdze znizit mzdové naklady a
zéroven bude mat’ priaznivy uéinok na vysku &istého zisku. Dalej by sa spolo¢nost’ mohla
zamerat’ aj na zefektiviiovanie vyrobného procesu, napriklad skratit' trvanie jednotlivych

vyrobnych operacii alebo planované servisné zasahy.

Ked'ze sa jedna o podnik zaoberajuci sa vyrobnou ¢innostou, jeho hlavna Cast’
prijmov je tvorena trzbami z vlastnych vyrobkov a obchodného tovaru. Vzhl'adom na to,
navrhujeme zvazit zvysSenie obchodnej marze produktov, ¢im zvySime aj vysledok
hospodarenia, ktory ovplyviuje vysku rentability, ako aj hodnotu podniku. Samozrejme
cenovu politiku je potrebné nastavit’ s ohladom na cenovu senzibilitu zakaznika, ako aj
konkurenciu a situaciu na trhu. Dal$im moZnym opatrenim, ako zvysit hodnoty vysledku
hospodarenia je rozsirit Svoje orientovanie na cielového zékaznika. Sustredit’ svoje
zameranie na prienik na zahrani¢né odbytové trhy, ¢i ziskavanie novych obchodnych

partnerov mimo Slovenskej Republiky.

Analyzou bankrotnych a bonitnych modelov nedosiahla spolocnost TAURIS, a.s.
vel'mi uspokojivé hodnotenie finan¢nej situacie podniku. Preto navrhujeme, aby sa podnik
do buducna zameral na stabilizaciu a zlepSenie ukazovatela cash flow. Podnik by mohol
zvysit vlastny disponibilny kapital, ktory je dolezitym ukazovatelom v ramci finan¢ného
hodnotenia bonity, a to napriklad predajom nepotrebnej ¢asti majetku. Ako aj zvazit potrebu
pripadnych investicii, ktor¢ by mali byt financované cez dlhodobé uvery. Ak bude
spolo¢nost” v buducnosti vyuzivat na dlhodobu investiciu kratkodoby tver, finan¢né

prostriedky z investicie nebudu stacit’ na splacanie iveru a moze prist’ k zhorSeniu financne;j
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situacie. Zameranim sa na skvalitnenie marketingovej stratégie by podnik mohol navysit
vynosy, teda zvysit’ obrat trzieb a tak prispiet’ k zlepSeniu penazného toku, ako aj celkovej

hodnoty spolocnosti.

Spolo¢nosti TAURIS, a.s. predpovedame do budicna d’alsi rast, pri zachovani
a stimulacii pozitivnych trendov vyvoja analyzovanych ukazovatel'ov vybranej spolo¢nosti,

ako aj pri vyuziti navrhovanych opatreni.
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Z.aver

Hlavnym ciel'om bakalarskej prace bolo pomocou vhodnych metéd odhalit’ podnik
v krize ana zéklade analyz predlozit’ spolo¢nosti navrhy a protikrizové opatrenia na

prekonanie problematickych oblasti podniku.

V prvej kapitole zavere¢nej prace sme spracovali teoretické poznatky z problematiky
finanénej krizy jej ¢lenenie, hlavné pri¢iny a nasledky vplyvu krizy na podnik. DéleZitou
¢astou bolo aj vymedzenie metodd na zaklade ktorych, sme boli schopny identifikovat’, ¢i sa
nas skumany podnik nachddza v krize, ako aj ur¢it’ hlavne oblasti v podniku, ktoré mozno
povazovat za problematické. Metddy a postupy finan¢nej analyzy, ktoré boli vyuzivané
Vv nasej praci boli bonitné abankrotné modely, ako aj zékladné finan¢né¢ pomerové
ukazovatele, ktoré su sucast'ou finanénej analyzy podniku. Néasledne sme uviedli najcastejsSie
vyuzivané opatrenia ako bojovat’ s krizou v podniku. V tejto praktickej Casti prace sme sa
venovali aj Cinitel'om, ktoré ovplyviiuju finanény stav podniku a zdrojom finan¢nej analyzy,

ako napriklad uctovna zavierka.

V d’alSej Casti prace sme charakterizovali vybrany podnik TAURIS, a.s., urc¢ili sme
hlavny ciel préce, Ciastkové ciele, ako aj pouzité metddy a metodiky, ktoré ndm pomohli pri

naplneni hlavného ciel’a zaverecnej prace.

V kapitole s nazvom Vysledky prace, sme pomocou grafov a tabuliek zaznamenali
vypocty pomerovych finanénych ukazovatel'ov likvidity, rentability, aktivity a zadlZenosti
pomocou, ktorych sme analyzovali finanénu situéciu podniku za sledované obdobie piatich
rokov. Ako d’alsie metody predikcie finanéného vyvoja spolo¢nosti sme si zvolili bonitné
a bankrotné modely. Na zédklade vyslednych hodn6t sme boli schopny interpretovat’, ako
jednotlivé ukazovatele vplyvaju na ¢innost’ podniku. Analyzou sme zistili, ktoré polozky

suvahy negativne ovplyviuju celkovy financny stav, ako napriklad zavézky spolo¢nosti.

V poslednej Casti prace sme zhodnotili celkové pdsobenie podniku, na zaklade
vyslednych hodnoét a tie najmenej prosperujuce vysledky sme sa snazili zlepsit’ pomocou
viacerych odporti¢ani. Navrhnuté odporicania sa tykali najmé nizkej likvidity, problému
spolo¢nosti s volatilitou cien vstupnych nakladov, ale aj problémom s rentabilitou. Dufame,
ze nami ponuknuté opatrenia na rieSenie danych problematickych oblasti spolo¢nosti
pomoézu v zlepSeni svojej financ¢nej situacie a v buducnosti bude schopné nad’alej zvySovat’

svoj trhovy podiel na trhu rovnako, ako aj uroven konkurencieschopnosti podniku.
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