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ABSTRAKT

NEVLAHA, Radovan: Uétovna zavierka ako zdroj informéacii pre finanéno-
ekonomicku analyzu podniku — Ekonomicka univerzita v Bratislave. Podnikovohospodarska
fakulta so sidlom v KoSiciach; Katedra finan¢ného riadenia podniku. — Veduci zavereénej

préace: doc. Ing. Eva Manové, PhD. — Kosice: PHF EU, 2025, pocet stran 60.

Cielom bakalarskej prace je zhodnotit” vyznam uctovnych vykazov pre finan¢nu
analyzu vybrané¢ho podniku, posudit’ ich vypovedaciu schopnost’ pre potreby finanéné¢ho
riadenia podniku a navrhnit’ moznosti vyuzitia informacii z vykazov uctovnej zavierky

pre vybrany podnik.

Uétovna zavierka podniku je zdrojom informacii pre finanéné riadenie podniku.
Zamerom bakalarskej prace je zhodnotenie vyznamu vykazov UcCtovnej zavierky
pre finanéni analyzu vybraného podniku a posudenie ich vypovedacej schopnosti
pre potreby finanéného riadenia podniku. Na zaklade vysledkov su v praci prezentované
navrhy na moznosti vyuzitia informacii z vykazov uctovnej zavierky, ktoré moézu byt
prospesné pre zefektivnenie riadiacich Ginnosti. Udaje sme ziskali z u¢tovnej zavierky a
verejne dostupnych finanénych vykazov spoloCnosti. Na ich spracovanie sme pouzili
metodu horizontalnej a vertikalnej analyzy doplnenej o pomerové ukazovatele zadlZzenosti,

likvidity, aktivity a rentability.

Vysledkom riesenia prace je zhodnotenie financ¢nej situdcie analyzované¢ho podniku
v rokoch 2021 az 2023, identifikacia jeho silnych a slabych strdnok a navrhy na zlepSenie
finan¢ného riadenia. Pridand hodnota préace je v praktickom porovnani dvoch priemyselnych
podnikov a formulovani odporucani, ako efektivnejSie vyuzivat Gétovné vykazy pri

finanénom rozhodovani.
KPuacové slova:

uctovna zavierka, suvaha, vykaz ziskov a strat



ABSTRACT

NEVLAHA, Radovan: Financial statements as a source of information for financial
analysis of the company — Bratislava University of Economics and Business. The Faculty of
Business Economics with seat in KoSice; Department of Corporate Financial Management.
— Supervisor: doc. Ing. Eva Manova, PhD. — Kosice: PHF EU, 2025, 60 pages.

The aim of this bachelor thesis is to evaluate the importance of financial statements
for the financial analysis of a selected company, to assess their informative value for the
needs of the company’s financial management, and to propose ways of utilizing the

information from financial statements for the selected company.

The company’s financial statements serve as a key source of information for financial
management. The purpose of this thesis is to assess the relevance of the financial statements
for the financial analysis of the selected enterprise and to evaluate their informative value in
the context of financial decision-making. Based on the results, the thesis presents proposals
for utilizing the information obtained from the financial statements, which may be beneficial
for improving management efficiency. The data were obtained from the company’s financial
statements and publicly available financial reports. To process them, we applied horizontal
and vertical analysis, complemented by financial ratios measuring indebtedness, liquidity,

activity and profitability.

The outcome of the thesis is an evaluation of the financial position of the selected
company over the period 2021 to 2023, identification of its strengths and weaknesses, and
suggestions for improving its financial management. The added value of the thesis lies in a
practical comparison of two industrial enterprises and in formulating recommendations on

how to use financial statements more effectively in financial decision-making.

Key words:

financial statement, balance sheet, profit and loss statement
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Uvod

Uttovnictvo predstavuje zakladny informaény systém podniku, ktorého tlohou je
poskytovat’ objektivne, spol'ahlivé a relevantné udaje o hospodarskej ¢innosti. Tieto udaje
st sumarizované v uétovnej zavierke, ktora je vystupom uétovnictva a zaroven primarnym
prostriedkom na poskytovanie relevantnych Gdajov internym aj externym zainteresovanym
pouzivatelom. Uétovna zavierka umoZituje analyzovat’ finanénu situaciu podniku, hodnotit
jeho stabilitu, vykonnost' a schopnost’ plnit zavizky, a tym sluzi ako zdklad pre

kvalifikované rozhodovanie na irovni manazmentu.

Finan¢no-ekonomické analyza podniku je néstrojom, ktory umoziuje transformovat’
udaje z uctovnych vykazov do podoby ukazovatelov, prostrednictvom ktorych mozno
hodnotit’ stav a vyvoj hospodarenia. V tomto procese sa vyuzivaju metddy ako horizontalna
a vertikalna analyza, ako aj pomerové ukazovatele z oblasti likvidity, zadlzenosti, aktivity a
rentability. Vysledky tychto analyz majd vypovednd hodnotu nielen pre retrospektivne
zhodnotenie vyvoja, ale aj pre identifikaciu problémovych oblasti a navrh opatreni do

budicnosti.

Cielom bakalarskej prace je zhodnotit’” vyznam uctovnych vykazov pre financnu
analyzu vybran¢ho podniku, posudit’ ich vypovedaciu schopnost’ pre ucely finan¢ného
riadenia a navrhnit’ moznosti ich praktického vyuzitia. Predmetom praktickej Casti prace je
analyza uctovnej zavierky spolo¢nosti U. S. Steel KoSice, s. r. 0. za roky 2021 az 2023,
vratane porovnania s konkurenénym podnikom pdsobiacim v rovnakom odvetvi. Na zéklade
vysledkov analyzy su v zavere prace navrhnuté konkrétne odportucania, ktoré mézu prispiet’

k zlepSeniu financného riadenia a efektivnejSiemu fungovaniu podniku.
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1 Sucasny stav rieSenej problematiky doma a v zahranic¢i

Tato kapitola je venovana teoretickym vychodiskam savisiacim s rieSenou
problematikou. Ciel'om je predstavit’ i¢tovnictvo ako zakladny zdroj ekonomickych udajov,
popisat’ jeho vyvoj, vyznam a legislativne vymedzenie. Dalej poukdZzeme na dblezitost’
uctovnej zavierky ako hlavného nositel'a informacii pre finanéné hodnotenie podnikov. V
zavere sa budeme venovat finan¢no-ekonomickej analyze, jej metdodam a vyuZzitiu

pomerovych ukazovatel'ov pri hodnoteni financ¢nej stability a vykonnosti podnikov.

Pri spracovani teoretickych vychodisk sme vychadzali z odbornej literatdry
domacich a zahrani¢nych autorov, ktorych publikacie poskytuju komplexny pohl'ad na danu

problematiku.

1.1  Ué&tovnictvo

Uétovnictvo sa v priebehu historie vyvinulo ako samostatna vedecka disciplina so
Specifickym predmetom sktimania a vlastnymi metodickymi nastrojmi. Jeho nezastupitel'na
uloha spociva v schopnosti systematicky a kvantitativne zachytit’ priebeh hospodarske;j

ginnosti podniku (Slosarova, 2001).

Predstavuje systematicky proces ziskavania, merania, zaznamenavania a prezentacie
ekonomickych tudajov, ktoré umoziuju informované rozhodovanie zainteresovanym
subjektom (Landa, 2008). Z tohto pohladu mozno uctovnictvo vnimat’ ako prehladny
informacny systém, ktory systematicky zaznamenava hospodarske udalosti podniku a
sprostredktiva ich v penaznej forme s cielom poskytnut’ uceleny obraz o jeho Cinnosti a

hospodarskom vysledku (Mazikova a kol., 2022).

Jeho prakticky vyznam sa prejavuje najmid v informacénej funkcii, pricom
uctovnictvo, a predovSetkym Uctovnd zévierka, predstavuje najkomplexnejsi a
najspol'ahlivej§i zdroj udajov o ué¢tovnej jednotke (Slosarova, 2001). Teda, pini funkciu
podnikového informac¢ného systému, ktory poskytuje komplexny prehl'ad o finan¢nych

vztahoch a hodnotovych tokoch danej uctovnej jednotky (Landa, 2008).
Ucétovnictvo je primarne zaleZitostou jednotlivych krajin, a hoci sa kazdé narodné
uctovnictvo prisposobuje medzindrodnym Standardom v rdmci Europskej unie

prostrednictvom ich zakotvenia v legislative, nie je moZzné dosiahnut’ uplnt zjednotenost’ a

priame porovnanie medzi jednotlivymi systémami (Suranova a Skoda, 2007).
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1.1.1 Uloha uctovnictva v trhovej ekonomike

Uloha G&tovnictva sa v priebehu dejin neustale prispdsobovala vyvoju spoloénosti.
Na svojom pociatku sluzilo predovsetkym ako prostriedok na zaznamenavanie
hospodarskych procesov a udalosti. Jeho hlavnou funkciou bolo evidovat' a uchovavat
informacie o vybranych skuto¢nostiach. Postupom ¢asu sa vSak tieto informacie zacali

vyuzivat’ aj ako nastroj riadenia, ¢im Gétovnictvo ziskalo $ir§i vyznam (Slosarova, 2001).

Transformacia ekonomiky z centralne riadenej na trhovu si vyziadala prisposobenie
uctovnictva novym podmienkam, najmi v oblasti poskytovania presnych, v€asnych a
relevantnych informécii. V centralne planovanom hospodarstve uétovnictvo plnilo najma
kontroln funkciu nad plnenim planov, v trhovej ekonomike sa jeho tuloha rozsirila na

kl'a¢ovy nastroj riadenia a strategického rozhodovania (Hvozdarova a kol., 1999).
V mnohych krajinach sa preto historicky vyvinuli dve odlisné oznacenia ti€tovnictva:
1. Ugtovnictvo ako nastroj zdznamu (evidencie)

Tento aspekt Gctovnictva sa zameriava na systematické zaznamenavanie uctovnych
pripadov, ¢iuz v pisomnej forme, alebo pomocou vypoctovej techniky. V ré6znych jazykoch

sa oznacCuje ako:
e anglicky: Book-Keeping
e nemecky: Buchfuhrung
e francuzsky: Tenue de livres

V slovenskom prostredi sa tento pojem méze oznacovat’ ako ,,u¢tovné zdznamy*,

,»uctovné zapisy*, ,,uctovna evidencia* alebo ,,uctovanie*.
2. Uctovnictvo ako néstroj riadenia

Tento pohlad na uc¢tovnictvo ho vnima ako neoddelitelnu sucast’ rozhodovacich
procesov v podniku, sliZiacu manaZmentu pri planovani a riadeni hospodarskych aktivit. V

medzinarodnom kontexte sa oznacuje ako:
e anglicky: Accounting
e nemecky: Rechnungswesen
e francuzsky: Comptabilité
Na Slovensku sa tento koncept najcastejSie oznacuje jednoducho ako ,,i¢tovnictvo®.
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Hoci v slovenskom uctovnom systéme zatial' nie su tieto dve chdpanie pojmovo
oddelené, svetovy trend naznacuje, ze v budlcnosti sa moze tento rozdiel vyraznejsie

uplatiiovat’ aj u nas (Slosarova, 2001).

Spojenim uc¢tovnictva ako ndstroja zdznamu a ako nastroja riadenia vznikd jeho

komplexné charakteristika v podmienkach trhovej ekonomiky:

Uttovnictvo zaznamenava hospodarske javy a procesy na zaklade overenych

dokladov. Tieto tidaje sa nasledne triedia, sumarizuju a analyzuji podla stanovenych kritérii.

Vystupy z uctovnictva tvoria dolezity zdroj informdcii pre manazment pri
strategickom rozhodovani a planovani. Zaroveni poskytuji nevyhnutné tdaje aj pre
externych zaujemcov, ako sl investori, banky ¢&i tatne organy (Sedlagek, 2016; Slosarova,
2001)

Kvalita vystupov uctovnictva zavisi od presnosti a spolahlivosti poskytnutych
informacii. Aby Gétovné udaje efektivne plnili svoju funkciu, musia spihat zakladné
charakteristiky:

e Relevancia — Uétovné informacie musia byt uZitoéné pre pouZivatel'ov pri

predvidani budiceho vyvoja a hodnoteni prijatych rozhodnuti.
e Objektivita— Udaje musia byt’ preukazatel'né, spol'ahlivé a nezaujaté.

e Vcasnost — Informécie musia byt’ dostupné v primeranom ¢ase po skonceni

uc¢tovného obdobia.

e Zrozumitelnost — Udaje musia byt jasne formulované, logické a I'ahko

interpretovatel’né.

e Porovnatelnost — Uctovné udaje musia byt vykazované a ocenované
konzistentnym sposobom, aby umoznili objektivne porovnavanie v Case aj

medzi réznymi podnikmi.

Tieto vlastnosti zabezpecuju, ze Gctovné informacie poskytuji spolahlivy zaklad pre
finan¢né rozhodovanie a hodnotenie ekonomického postavenia podniku (Mazikova a kol.,
2022).
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1.1.2 Legislativne vymedzenie uctovnictva

Uttovnictvo v Slovenskej republike je regulované zikonnymi normami MF SR,
ktoré uruju pravidla jeho vedenia a zostavovania uUcCtovnej zavierky. Tato oblast’ je

definovana najmé tymito pravnymi predpismi:

e Zakon ¢.431/2002 Z. z. o uctovnictve v platnom zneni — stanovuje vS§eobecne
zavazné pravidla pre vSetky subjekty, ktoré s uctovnymi jednotkami, a preto

musia viest’ u¢tovnictvo a zostavovat’ uctovnu zavierku.

e Zakon ¢. 513/1991 Zb. Obchodny zakonnik v plathom zneni — upravuje
postavenie podnikatel'ov, obchodnopravne vztahy a d’alSie aspekty stivisiace

s podnikanim.

Okrem tychto zékonov ovplyviiuji uctovnictvo aj d’alSie pravne predpisy, najma tie,
ktoré sa tykaju danovych povinnosti, ako napriklad zakon ¢. 595/2003 Z. z. o dani z prijmov

¢1 zékon €. 40/1964 Zb. Obciansky zékonnik v platnom zneni.

Uttovné vykazy predstavuju kI'i¢ovy zdroj informacii pre finanént analyzu podniku,
preto je nevyhnutné, aby boli presné, transparentné a regulované jednotnymi pravidlami. Iba
tak mozu poskytovat’ spolahlivy zaklad pre hodnotenie financného zdravia a vykonnosti
podniku, ¢im umoznuji efektivne rozhodovanie vSetkym zainteresovanym stranam

(Komornik a kol., 2011).

1.2 Informacné zdroje pre finanéno-ekonomickul analyzu

Vypracovanie finan¢no-ekonomickej analyzy si vyzaduje ziskanie relevantnych
udajov, ktoré tvoria zaklad pre presné spracovanie a dosiahnutie spol'ahlivych vysledkov
(Slosarova a kol., 2006). Primarnym zdrojom informacii s étovné vykazy podniku, ako st
stvaha, vykaz ziskov a strat, vykaz peniaznych tokov a poznamky k Gcétovnej zavierke,
pricom dolezité udaje mozno najst’ aj vo vyrocnej sprave spolocnosti.

Okrem toho je mozZné Cerpat’ informdacie zo sprav vedenia podniku, vyjadreni
veducich pracovnikov ¢i auditorov, z firemnych Statistik tykajicich sa vyroby, dopytu,
predaja ¢i zamestnanosti. UZito¢né st aj oficidlne ekonomické Statistiky, burzoveé

spravodajstvo, odborné komentare, nezavislé hodnotenia a prognézy (Knapkova
a Pavelkova, 2010).
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Vykazy uétovnej zavierky su prvotné zdroje pre finan¢no-ekonomickd analyzu.
Uttovné vykazy modzeme analyzovat z dvoch hlavnych perspektiv, horizontalne a
vertikalne, pricom pri vertikalnej analyze sa vyuzivaji pomerové ukazovatele na hodnotenie
finanénych vztahov medzi jednotlivymi polozkami (Knapkova a Pavelkovd, 2010;
Chajdiak, 2010)

1.2.1 U&tovnd zdvierka

Hlavny ciel’ uctovnictva je poskytovat’ relevantné informacie pouzivatel'om, ktori na
ich zéklade prijimaju rozne rozhodnutia. Tento ciel’ sa napliita prostrednictvom uétovne;
zavierky (Slosarova akol., 2006). Uttovna zavierka predstavuje $truktirovany subor
finanénych vykazov, ktory zachytdva financnl situaciu podniku a transakcie, ktoré
uskutocnil, vo vyjadreni peniaznych hodnoét. Jej hlavnym ciel'om je poskytovat’ informéacie o
finan€nom stave, vynosnosti a petiaznych tokoch podniku, ktoré sluzia Sirokému okruhu

pouzivatel'ov pri rozhodovacom procese (Slosarova, 2001).

Ako komplexny informacny systém uctovna zavierka zaroven reflektuje efektivnost’

riadenia a hospodarenia s disponibilnymi zdrojmi zo strany manazmentu.
Vztah jednotlivca alebo organizacie k uctovnej zdvierke moze byt’ dvojaky:
1. Osoba moze byt’ zostavovatelom uctovnej zavierky, ¢o je spravidla actovnik.

2. Osoba mdze byt zaujemcom o informacie z Uctovnej zavierky, pricom
zaujemcovia sa delia do dvoch skupin: Prvou skupinou su pouzivatelia
informacii z Uctovnej zavierky, ktori tieto udaje aktivne vyuzivaju pri
rozhodovani. Druhou skupinou s ostatni zaujemcovia, ktori sice nemusia

rozhodovat’ na zaklade zavierky, ale maji o jej obsah uréity zaujem

(Slosarova, 2001).

Uétovnu zavierku podl'a zékona &. 431/2002 Z. z. o dtovnictve v platnom zneni

tvoria:
e SOvaha
e Vykaz ziskov a strat
e Poznamky

e Prehl'ad penaZznych tokov (nepovinné)
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Slosarova (2006) tvrdi, Ze: ,,Suvaha je prehladné usporiadanie majetku v ¢leneni na
druhy majetku (strana aktiv) a zdroje majetku (strana pasiv) uétovnej jednotky v pefiaznom

vyjadreni k ur¢itému datumu*

Majetok a jeho zdroje su v uctovnictve vykazované k presne ur¢enému datumu, a
preto ukazovatele uvedené¢ v suvahe predstavuju stavové veliCiny. Suvaha, ako stcast
uctovnej zavierky, poskytuje prehl'ad o stave majetku, zavdzkov a vlastného imania k

datumu, ku ktorému bola zostavena (Manové, 2010).

Vykaz ziskov a strat poskytuje prehl’ad o tvorbe hospodarskeho vysledku podniku za
konkrétne obdobie. Uvadza, z akych vynosov a nakladov tento vysledok vznikol, pricom
zabezpecuje pozadované Clenenie. Vykaz ziskov a strat sa zostavuje podla akrudlneho
principu, t. j. vynosy a naklady sa uctuja v obdobi, s ktorym vecne a Casovo suvisia, nie pri
ich uhrade. Spolu s prehl'adom penaznych tokov, ktory zachytava skutocné pohyby
hotovosti, ponika uceleny pohlad na financné dianie v podniku. (Zalai a kol., 2007;

Slosarova a kol., 2016).

Poznamky k uc¢tovnej zavierke poskytuju doplilujuce a vysvetlujuce informacie k
udajom uvedenym v stivahe a vo vykaze ziskov a strat. Okrem toho moéZzu obsahovat’ aj
d’alSie financné vykazy a tudaje, ktoré rozsiruju ich vypovedni hodnotu. V sulade so
zédkonom o uctovnictve patria medzi takéto vykazy v podnikatel'skych uctovnych jednotkach
napriklad prehl'ad zmien vo vlastnom imani a prehl'ad pefiaznych tokov (Slosarova a kol.,

2006).

1.2.2 Trojbilancny systém

Medzi jednotlivymi vykazmi existuje vzajomna prepojenost, ktord je vyznacend na
obrazku (Obr. 1). Suvaha predstavuje ustredny finanény vykaz, ktory najkomplexnejSie
zachytdva podmienky reprodukéného procesu podniku. Okrem nej existuju Specializované
vykazy umozilujuce detailnejSie analyzovat’ jednotlivé suvahové polozky. Vykaz ziskov a
strat poskytuje prehl'ad o hospodarskom vysledku podniku, ¢iuz v podobe zisku alebo straty,
pri¢om tento vysledok tvori jednu zo zdrojovych poloziek stivahy. Prehl'ad pefiaznych tokov
sa zameriava na pohyb finan¢nych prostriedkov, ktoré patria medzi majetkové zlozky
stvahy. Porovnavanim udajov z tychto vykazov mdze analytik ziskat uceleny pohl'ad na

finan¢nu situaciu podniku (Zalai a kol., 2007).
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Obr. 1 Vzdjomnd previazanost’ uictovnych vykazov
Zdroj: Viastné spracovanie podla publikacie (Knapkova a Pavelkova, 2010)

Na tieto vykazy nasledne nadvizuje finan¢no-ekonomicka analyza, ktord ich vyuziva

ako vychodiskovy zdroj informacii pre hodnotenie vykonnosti podniku.

1.3 Finan¢no-ekonomicka analyza

S rozvojom trhovej ekonomiky rastie vyznam efektivneho finan¢ného riadenia
podnikov. Finan¢né ukazovatele pritom zohravaju zasadnu ulohu pri stanovovani cielov a
sledovani vykonnosti. Nestabilné makroekonomické prostredie, vykyvy na financnych
trhoch a neistoty sposobené krizami zvysuju tlak na podniky, aby hospodarili efektivne a
udrzatel'ne vyuzivali svoje zdroje, najmi tic finan¢né, s cielom zabezpeéit dlhodobu

stabilitu a rast (Bondareva a kol., 2020).

Financ¢na analyza ako zakladny nastroj finanéného riadenia umoznuje identifikovat
silné a slabé stranky podniku, zhodnotit’ jeho finan¢né zdravie a pochopit’ faktory
ovplyviiujice jeho hospodarenie. Predstavuje zarovei nevyhnutnil sucast’ diagnostiky, ktora
umoznuje analyzovat vyvoj a formovat realistické o¢akavania do buducnosti (Knapkova a

Pavelkova, 2010).

Pri skiimani financnej situdcie podnikov sa vyuziva predovSetkym analyza
uctovnych vykazov, pricom klIiCové miesto zaujima analyza pomerovych ukazovatelov.
Téato metdda hodnoti vzajomné vzt'ahy medzi jednotlivymi poloZzkami vykazov a umoZiiuje
porovnavat’ vykonnost’ v ¢ase alebo medzi r6znymi subjektmi. Historické udaje st pritom
cennym zdrojom poznatkov, podla viacerych §tidii podniky vykazovali znamky financnych
problémov uz niekolko rokov pred ich zdnikom, ¢o dokazuje prakticky vyznam vcasnej

analyzy (Komornik a kol., 2011).
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Finan¢no-ekonomickd analyza je preto nevyhnutna nielen pre retrospektivne
hodnotenie, ale najmd ako opora pre rozhodovanie o investiciach, alokacii zdrojov a
finanénom planovani. Zohrava kI'a¢ovi tlohu pri posudzovani rentability, likvidity ¢i tvorby
hodnoty pre zamestnancov a investorov. Svoj vyznam si zachovava aj v ramci dlhodobého
strategického planovania, pomaha analyzovat’ aktiva, naklady, vynosy, kapitalova Struktru

a celkovil hospodarsku vykonnost’ (Knapkova a Pavelkova, 2010).

1.3.1 Uzivatelia informacii financno-ekonomickej analyzy

Finan¢na situacia podniku je zlozity a mnohostranny jav, priCom jej analyza sa

prisposobuje potrebam konkrétnych uzivatel'ov finanénych informacii (Zalai a kol., 2007).

Finan¢na analyza zohrava klIa¢ova ulohu pri hodnoteni stability, vykonnosti a
perspektiv podniku. Aby sme pochopili ich vyznam, je ddlezité zamerat sa na réznych
uzivatel'ov finan¢nych informacii, ktori ich vyuzivaji na rézne ucely. Tito uzivatelia sa delia
na internych, kam patria majitelia a manazment, a externych, medzi ktorych patria investori,
veritelia, dodavatelia, zamestnanci ¢i Statne organy (Knapkova a Pavelkova, 2010; Zalai
a kol., 2007).

Externi uzivatelia maju pristup najmé k finan¢nym vykazom, uctovnym zdvierkam a
vyro¢nym spravam. Medzi najd6lezitejSich patri niekol’ko skupin:
e Investori hodnotia dlhodoby rastovy potencial podniku a jeho trhovd

hodnotu, pretoze na zéklade toho posudzuju vyhodnost’ investicie.

e Banky a veritelia analyzuju finan¢nu stabilitu a mieru zadlzenosti podniku,

aby minimalizovali riziko nesplacania Gverov.

e Dodavatelia sa zameriavaji na likviditu firmy, teda na jej schopnost’ v¢as

uhradzat’ zavédzky za dodané vstupy.

e Zamestnanci, hoci priamo nezasahuji do riadenia podniku, sleduju financné
zdravie firmy, ktoré moze ovplyvnit' ich mzdy, socidlne zabezpecenie a

pracovné podmienky.

o Stitne a kontrolné organy dohliadaji na dodrZiavanie dafiovych a
legislativnych povinnosti, socialneho zabezpecenia €i environmentdlnych

noriem.
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e Organy verejnej sprdvy maju zaujem o spolupracu s podnikmi v rdmci

regionélneho rozvoja.

e Verejnost' a spolocenské organizacie sleduju ekologické a socidlne aktivity

podniku.

Interni uzivatelia, predovSetkym majitelia a manazment, sa sustredia na
maximalizaciu hodnoty podniku, jeho ziskovost' a efektivne vyuzitie kapitalu, ked’ze ich
cielom je dlhodoba prosperita a konkuren¢na vyhoda (Fibirova a kol., 2020; Knapkova
a Pavelkova, 2010; Slosarova, 2001).

Finan¢na analyza navySe sluzi ako spatna vizba o vykonnosti podniku a identifikacii
oblasti, kde je potrebné zlepsSenie. Vysledky analyzy poskytuja délezité informdacie vSetkym
zainteresovanym strandm, pricom kazdd z nich vnima financné udaje inak. Vyber
analytického pristupu preto zavisi od toho, aké aspekty finan¢ného zdravia su pre dany

subjekt najdolezitejsie (Fibirova a kol., 2020; Knapkova a Pavelkova, 2010).

1.3.2 Vysledky financno-ekonomickej analyzy

Za zdravy podnik mozno povazovat taky, ktory je v danom momente schopny
dlhodobo napinat’ svoj hlavny ciel’ v trhovom prostredi, pri¢om dosahuje poZadovant urovei
zhodnotenia kapitalu primerand mierke rizika ocakavanej investormi. V réznych fazach
svojho zivotného cyklu méze mat’ podnik odlisSné strategické ciele, medzi ktoré patria

napriklad:
e udrzatelny rozvoj,
e dlhodoby rast trhovej hodnoty,
e maximalizacia zisku,
e expanzia na noveé trhy,
e predaj podniku,
e zlepSenie penaznych tokov,
e posilnenie pracovného kapitélu,
e zvySenie platobnej schopnosti,

e prevencia Upadku (Bondareva a kol. 2020).
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Na posudenie, ¢i podnik uspesne napliia svoje strategické ciele a udrziava finan¢nu
stabilitu, sluzia rézne analytické nastroje. Medzi najddlezitejSie patria pomerové
ukazovatele, ktoré umoziuju objektivne hodnotenie finanéného zdravia a vykonnosti

podniku (Chajdiak, 2010).

Tak isto pozndme horizontalnu analyzu, ktora sa zameriava na porovnavanie zmien
jednotlivych poloziek suvahy alebo vykazu ziskov a strat za dve alebo viac po sebe
nasledujiicich uctovnych obdobi. Ide o analyzu ,po riadkoch®, kde sa sleduje vyvoj

ukazovatel'ov v Case a identifikuju sa absolutne a relativne zmeny.

Pri tejto analyze sa zistuje, o kolko jednotiek sa zmenila konkrétna polozka
(absolutna zmena) a o kol'ko percent sa zmenila (percentudlna zmena). Vysledky su casto
vyjadrené pomocou retazovych alebo zdkladnych indexov. Tento pristup umoziuje
sledovat’ trendy v minulosti a na zaklade nich predpokladat’ budtci vyvoj, za predpokladu,
7e nedojde k zdsadnym zmenam v podmienkach alebo su tieto zmeny zname (Slosarova

a kol., 2006; Vochozka a kol., 2021).

e AbsolUtna zmena ukazovatela (odchylka oznacovana A)

A=U = U4 )
Kde:
U je prislusny ukazovatel’ zo suvahy
t — bezné Gctovné obdobie
t - 1 — bezprostredne predchadzajiuce ictovné obdobie

Ak je A kladné ¢islo znamena to, Ze nastal prirastok v prisluSnom ukazovateli. Ak je

A zéaporné Cislo znamena to, Ze nastal pokles v prisluSnom ukazovateli.

e Percentualna zmena ukazovatel'a (oznaovana % A)

absolutna zmena (A) (2)
% A= 0 X 100
t-1

Percentudlna odchylka ukazuje, o kol'ko percent sa ukazovatel’ v danom u¢tovnom
obdobi zvysil alebo zniZil v porovnani s predchddzajucim obdobim. Kladnd hodnota
vyjadruje tempo rastu, zatial’ ¢o zdporna hodnota vyjadruje tempo poklesu (Slosarova a kol.,
2006).
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Vertikalna analyza skima vzt'ah jednotlivych poloziek k urcitej celkovej veli¢ine v
ramci uctovného vykazu. Vykonava sa zhora nadol v ramci jedného roka, nie medzi roznymi

obdobiami, ¢o jej dava nazov vertikalna (Vochozka a kol., 2021).

e Percentudlne vyjadrenie veli¢iny v celku danej veliiny

(3)

i

2. B;

Kde:
Bi — velkost’ danej veli¢iny
> Bi — suma veli¢in v ramci daneho celku

Tento pristup umoznuje analyzovat’ Strukturu vykazov a urCit’ podiel jednotlivych
poloziek na celkovych stctoch. PouzZivanie percentualneho vyjadrenia zjednodusuje
porovnavanie medzi obdobiami aj medzi réznymi podnikmi (Kisnlingerova a Hnilica,
2008).

V nasledujucej casti budu podrobnejSie predstavené jednotlivé skupiny

ukazovatelov, ktoré slizia na hodnotenie r6znych aspektov finanéného zdravia podniku.

1.4 Pomerové ukazovatele

Zakladnym nastrojom finan¢nej analyzy su pomerové ukazovatele, ktoré patria
medzi najrozsirenejSie metddy hodnotenia finanéného zdravia podniku. Ich hlavnou
vyhodou je schopnost’ rychlo poskytnut prehl'ad o ekonomickej situdcii spoloc¢nosti

(Knapkové a Pavelkova, 2010).

Pomerové ukazovatele porovnavaji rozne polozky z Uctovnej zavierky, ako su
stivaha, vykaz ziskov a strét ¢i vykaz cash flow. Hoci ich existuje vel'ké mnozstvo, v praxi
sa vyuziva len niekolko kIicovych, ktoré st rozdelené do piatich hlavnych kategorii:
ukazovatele zadlzenosti, likvidity, rentability, aktivity a kapitalového trhu. Kazda z tychto
skupin sa zameriava na iny aspekt hodnotenia a spolo¢ne poskytuju uceleny obraz o
finan¢nej situécii podniku. Analyza pomerovych ukazovatel'ov je preto dolezitym nastrojom
pri posudzovani finan¢nej stability a vykonnosti spolo¢nosti (Kubickova a Jindtichovska,

2015; Knapkova a Pavelkova, 2010).

Jednotlivé pomerové ukazovatele vychadzaji z idajov uctovnych vykazov a mozno

ich ziskat’ bud’ pomocou vertikalnej analyzy, alebo priamym vypoctom vzdjomnych vztahov
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medzi vykazovymi polozkami. Pomerova analyza skiima vztahy medzi dvoma alebo
viacerymi ukazovatel'mi. Tym poskytuje komplexnejs$i pohl'ad na finan¢né zdravie podniku

a umoziuje jeho hodnotenie z viacerych perspektiv (Kubickova a Jindfichovska, 2015).

1.4.1 Ukazovatele zadlZenosti

Ukazovatele zadlzenosti nam poskytuju informacie o finanénych zdrojoch podniku
(Lukac a kol., 2017). Slizia na posudenie miery finan¢ného rizika, ktoré podnik podstupuje
v zavislosti od pomeru vlastného a cudzieho kapitalu. Plati, Ze ¢im vysSia je zadlZenost, tym
vacsie riziko podnik nesie, ked’ze musi byt’ schopny splacat’ svoje zaviazky bez ohl'adu na
aktualnu financnu situdciu. Urcitd Uroven zadlZzenia vSak moéze byt pre firmu vyhodna,

pretoze cudzie zdroje su spravidla lacnejSie ako vlastny kapital.

Cena kapitalu zavisi aj od rizika, ktoré nesie investor. Cim je investicia rizikovejsia,
tym vyS$Siu navratnost’ kapitalu bude investor pozadovat. Vlastny kapital je preto nakladnejsi
ako cudzie zdroje, ked’ze veritelia maji pri uspokojovani pohladdvok prednost pred
vlastnikmi podniku. Majitelia, ktori podstupuju vyssie riziko, ocakavaju aj vyssi vynos zo

svojej investicie (Knapkova a Pavelkova, 2010).

Ciel'om ukazovatela celkova zadlzenost’ je poskytnut’ rychlu informaciu o rozlozeni
finan¢nej sily medzi veriteI'mi a vlastnikmi podniku. Ak je kapitalova Struktara vyrazne
naklonena v prospech veritel'ov, teda ukazovatel’ zadlzenosti presahuje 50 %, znamena to,
ze spolo¢nost’ je vo velkej miere financovana cudzim kapitalom (Brabenec, 2022; Knapkova
a Pavelkova, 2010).

Cudzie zdroje 4)

, . ,_ %
Celkova zadlzenost Colkoné aktiva 100

Ukazovatel’ samofinancovania ukazuje, aky podiel majetku je financovany vlastnymi
zdrojmi. Je tiez zndmy ako ukazovatel' financnej samostatnosti a vyjadruje mieru pokrytia
majetku z vlastnych prostriedkov. Tento ukazovatel' je doplnkovy k ukazovatel'u
zadlZenosti, preto ich sucet musi byt’ 100 %. Predpoklada sa, Ze majetok je financovany z
dvoch hlavnych zdrojov: vlastnych a cudzich (Brabenec, 2022; Slosarova a kol., 2006).

Vlastny kapital (5)

. L %
Samofinancovanie Colkové aktiva 100

Miera zadlzenosti patri medzi asto pouzivané ukazovatele, ked’ze vyjadruje pomer

medzi cudzim a vlastnym kapitdlom. Zohrava vyznamnu tlohu pri posudzovani finan¢ne;]
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stability podniku, najméd pri schvalovani uverov, ked’ banky hodnotia jeho schopnost
splacat’ zavizky. Pri analyze tohto ukazovatela je dolezité sledovat’ jeho vyvoj v priebehu
Casu, teda i sa podiel cudzich zdrojov znizuje alebo naopak rastie. Jeho hodnota poskytuje

dolezité informacie o moznych rizikach pre veritelov (Knapkové a Pavelkovd, 2010).

Cudzie zdroje (6)
- — X 100
Vlastny kapital

Miera zadlZenosti =

1.4.2 Ukazovatele likvidity

Likvidita je kI"a€ovym ekonomickym ukazovatelom v trhovom hospodarstve, ktory
hodnoti schopnost’ podniku vcas splacat’ svoje kratkodobé zaviazky, zvy€ajne v horizonte do
jedného roka. Jej ukazovatele poskytuju dblezité¢ informacie o platobnej schopnosti firmy

(Lukaé a kol., 2017; Chajdiak, 2010).

Prili§ nizke hodnoty naznacuji problémy podniku s plnenim finanénych zaviazkov a
zhorSovanie jeho bonity. Naopak, prili§ vysoké hodnoty mozu signalizovat, Ze Cast’
finanénych prostriedkov zostava nevyuzitd na beznych uctoch alebo v hotovosti, ¢o

poukazuje na neefektivne hospodarenie so zdrojmi (Chajdiak, 2010).

Nelikvidita predstavuje stav, ked’ podnik nema dostato¢nt likviditu na pokrytie
svojich zavizkov. Dovody takejto situdcie mozu byt rézne, a ulohou analytika je ich
identifikovat. Vo vSeobecnosti za nelikvidny povazujeme podnik, ktorého dostupné
finanéné prostriedky alebo ich ekvivalenty nestacia na Uhradu aktualnych splatnych

zavazkov (Brabenec, 2022).

Likviditu moZno merat’ a hodnotit’ v suvislosti so splathymi povinnostami alebo
celkovymi kratkodobymi zavazkami, pricom sa na tento ucel vyuzivaju viaceré ukazovatele.
Medzi kIiGové patria bezna likvidita, pohotova likvidita a okamzitd likvidita. Tieto
ukazovatele vyjadruju finanénu situéciu podniku k urcitému datumu, ked’Zze vychddzaju zo

suvahy, ktorad zachytava stav majetku a zavazkov v danom momente (Brabenec, 2022).

Ukazovatel’ beznej likvidity hodnoti riziko, Ze podnik sa stane nelikvidnym, ak
nebude schopny uhradit’ svoje kratkodobé zavazky z dostupnych penaznych prostriedkov a
majetku, ktory sa v priebehu beZného prevadzkového cyklu premeni na hotovost
(krétkodobe aktiva) (Brabenec, 2022). Hodnoty nizSie ako 1,5 naznaéuju, Ze podnik moze

mat’ problémy s v€asnym splacanim svojich kratkodobych zavizkov, zatial ¢o hodnoty
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vyssie ako 2,5 mézu signalizovat’ neefektivne vyuZzivanie likvidnych prostriedkov, ktoré

zostavaju viazané na finanénych u¢toch (Chajdiak, 2010).

Kratkodobé aktiva (7)
Kratkodobé zavazky

Bezna likvidita =

Pohotova likvidita vyjadruje schopnost’ podniku uhradit’ kratkodobé zavéazky bez
zapocCitania zasob. Ked'Ze zasoby sa spravidla premienaju na hotovost pomalsie ako
pohladavky, tento ukazovatel’ lepSie odraza redlnu likviditu podniku. Niektori analytici ho
preto uprednostituji pred beznou likviditou, kedZe podnik modze svoje pohladavky
rychlejsie spenazit’, zatial’ o vypredaj zasob moze narusit’ plynulost’ prevadzky (Brabenec,
2022). Za optimalne hodnoty tohto ukazovatela sa povazuji hodnoty v rozmedzi od 1,0 do
1,5 (Chajdiak, 2010).

Kratkodobé aktiva — Zasoby (8)

Pohotova likvidita =
ohotova fkviaita Kratkodobé zavazky

Ukazovatel’ okamzitej likvidity vyjadruje schopnost’ podniku bezodkladne splacat
svoje zavizky. Ked'ze kratkodobé pohl'addvky nemusia byt vzdy uhradené nacas, méze to
negativne ovplyvnit’ finan¢nu stabilitu firmy. Naopak, hotovost’ a bankové ucty predstavujua
najlikvidnejSie aktiva, ktoré st okamzite dostupné na pokrytie zaviazkov. Tento ukazovatel
slazi na postudenie trovne takejto okamzitej platobnej schopnostia jeho odpora¢ané hodnoty

st od 0,2 do 0,5 (Chajdiak, 2010).

Financtné ucty 9)

Okamzita likvidita = Kratkodobé zavazky

1.4.3 Ukazovatele aktivity

Ukazovatele aktivity hodnotia, ako efektivne podnik naklada so svojimi aktivami.
Dolezité je, aby podnik vyuzival svoj majetok optimalne, ak je jeho vyuzitie slabé, znamena
to nadbytok majetku, ¢o vedie k dodatocnym ndkladom. Naopak, ak ma podnik prili§ malo

aktiv, napriklad nedostato¢né zasoby, moze to obmedzit’ vyrobu a znizit’ trzby (Zalai a kol.,
2007).

Ukazovatel' obrat aktiv meria efektivitu vyuzivania aktiv na generovanie trzieb.
VysSia hodnota ukazovatela signalizuje efektivnejSie vyuzitie majetku, pricom dlhodoby
rast indikatora je pozitivnym znamenim. Odpori¢ana minimalna hodnota je 1, nizke hodnoty

mozu naznacovat’ nadmerné investicie do majetku bez primeraného vynosu, o poukazuje
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na neefektivne hospodarenie. Pri vypocte je mozné namiesto trzieb pouzit’ vynosy, av§ak to
moze viest’ k skresleniu vysledkov, najmé ak zahfiiaju neprevadzkové prijmy (Kndpkova

a Pavelkovd, 2010; Brabenec, 2022).

Triby (10)

Obrat aktiv =
rat aktiv Aktiva

Doba obratu zasob uvaddza dobu trvania jedného cyklu, pocas ktorého finanéné
prostriedky prechddzajii vyrobnym a obchodnym procesom, az kym sa opét’ nevratia do
penaznej formy. Pri jeho hodnoteni je ddlezité sledovat’ vyvoj v Case a porovnat’ ho s
priemernymi hodnotami v danom odvetvi (Knapkova a Pavelkové, 2010).

Zasoby (11)

Doba obratu zasob = ———— X 365
Triby

Doba inkasa pohladavok vyjadruje priemerny cas, za ktory odberatelia uhradia
faktiry za dodané tovary alebo sluzby. Cim je tento Gas kratdi, tym lepsia je platobna
disciplina odberatel'ov a tym rychlejSie podnik ziskava finan¢né prostriedky (Brabenec,
2022; Chajdiak, 2010).

Kratkodobé pohl'adavky y
Triby

(12)

Doba obratu kratkodobych pohl'adavok = 365

Doba uhrady zavazkov zase udava, ako dlho firme trva, kym uhradi svoje zavazky
po obdrzani faktiry. Vo vSeobecnosti je vyhodnejsie, ak podnik dokaze zavéizky platit’ v

primeranom case, aby si udrzal dobré vztahy s dodavate'mi a stabilni financnu poziciu

(Knapkova a Pavelkovd, 2010; Brabenec, 2022; Chajdiak, 2010).

) ) o Kratkodobé zavazky (13)
Doba obratu kratkodobych zavazkov = Triby X 365

1.4.4 Ukazovatele rentability

Rentabilita, teda ziskovost’ vloZzeného kapitdlu, vyjadruje schopnost podniku
generovat’ zisk prostrednictvom investovaného kapitalu, ¢im zabezpecuje tvorbu novych
finanénych zdrojov. Predstavuje mieru ziskovosti, ktord v trhovej ekonomike zohriva

kIa¢ovu tlohu pri rozhodovani o alokacii kapitalu (Kndpkovéa a Pavelkovd, 2010).

Rentabilita vlastného imania (ROE) predstavuje dolezity ukazovatel’ efektivnosti

vyuzitia vlastnych zdrojov v trhovom hospodarstve. Vyjadruje mieru ziskovosti kapitalu
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vloZeného vlastnikmi podniku a poskytuje dolezity pohl'ad na jeho financnii vykonnost
(Slosarova a kol., 2006; Knapkova a Pavelkova, 2010; Chajdiak, 2010).
_ Vysledok hospodarenia po zdaneni

ROE = — - x 100
Vlastné imanie

(14)

Ukazovatel rentability investovaného kapitalu (ROI) sluzi na posudenie efektivnosti
vyuzitia dlhodobého kapitalu, ktory ma podnik k dispozicii. Poméaha analyzovat’, do ake;j
miery dokaze podnik zhodnotit' zdroje vlozené do jeho Cinnosti, a zaroven predstavuje
dolezity indikator financnej vykonnosti, kedZe odradza schopnost’ podniku generovat’ zisk z
dostupnych dlhodobych zdrojov (Knapkovéa a Pavelkova, 2010).

_ Vysledok hospodarenia pred zdanenim

ROI = x 100
Vlastné imanie + Dlhodobé zavazky

(15)

Rentabilita aktiv (ROA), inak nazyvana aj rentabilita celkovych prostriedkov, hovori

o tom, ako efektivne podnik vyuZziva cely svoj majetok na tvorbu zisku. Vyjadruje schopnost’

spolo¢nosti zhodnotit’ vSetky aktiva bez ohl'adu na to, ¢i su financované z vlastnych alebo

cudzich zdrojov. Je ukazovatel'om celkovej vykonnosti podniku a Casto slizi na sledovanie

stability a dlhodobej efektivnosti hospodarenia (Slosarova a kol., 2006).
_ Vysledok hospodarenia po zdaneni

ROA = x 100
Aktiva

(16)

Ukazovatel rentability trzieb (ROS) vyjadruje, aka je uspesnost’ podniku na trhu tym,
ze ukazuje, aky percentualny podiel tvori vysledok hospodarenia na celkovych trzbach.
Zaroven predstavuje ziskovi marzu, ktord je klIucovym indikatorom pri hodnoteni
efektivnosti podnikania a schopnosti podniku generovat’ zisk z dosiahnutych vynosov
(Lukac a kol., 2017; Chajdiak, 2010; Slosarova a kol., 2006).

__ Vysledok hospodarenia pred zdanenim

ROS = x 100
Triby

(17)
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2 Ciel prace

Hlavnym cielom bakalarskej prace je analyzovat vyznam uctovnych vykazov pri
finan¢nej analyze vybraného podniku a zhodnotit’ ich informa¢ni hodnotu pre potreby
finan¢ného riadenia. Praca sa zameriava na posudenie vypovednej schopnosti jednotlivych
sucasti uctovnej zavierky a ich vyuzitel'nosti pri hodnoteni finan¢nej stability a vykonnosti
podniku. Na zaklade vysledkov analyzy budi navrhnuté moznosti apliké&cie ziskanych
informéacii do praktickeho riadenia podniku s cielom zvysit efektivnost’ finanénych

rozhodnuti.
Na dosiahnutie hlavného ciel’a je potrebné splnit’ niekol'ko Ciastkovych cielov:

e (Charakterizovat’ uctovnt zavierku ako zdroj informacii pre finan¢nt analyzu

a preskumat’ jej jednotlivé vykazy z hl'adiska ich vypovednej hodnoty.

e Preskumat teoretické vychodiska uctovnej zavierky a finan¢no-ekonomickej
analyzy, pricom doraz bude kladeny na definovanie zakladnych pojmov a

metod pouzivanych pri analyze financnych udajov.

e Vykonat analyzu uctovnej zavierky vybraného podniku pomocou
horizontalnej a vertikalnej analyzy, a nasledne prostrednictvom financnych
ukazovatelov, priCom sa zameriame na pomerové ukazovatele zadlzenosti,

likvidity, aktivity a rentabilit.
e Porovnat zistené vysledky ukazovatel'ov s konkuren¢nou spolo¢nost'ou.

e Na zaklade zisteni formulovat’ odporacania pre efektivnejSie vyuzitie adajov
z uc¢tovnej zavierky pri finanénom riadeni podniku, s dérazom na mozZnosti

zlepSenia jeho financnej stability a vykonnosti.

Realizacia uvedenych ciel'ov umozni nielen pochopit’ ddleZitost iétovnych vykazov
pri finanénom rozhodovani, ale zarovenn poskytne praktick¢é navrhy, ktoré moézu byt

vyuzitel'né pri optimalizécii riadiacich procesov v podniku.
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3 Metodika prace a metddy skimania

Na dosiahnutie stanoveného ciel’a je nevyhnutné urcit’ vhodné metody, ktoré buda
aplikované v analytickej Casti prace. Tato kapitola sa preto venuje vyberu a charakteristike
metdd pouzitych pri hodnoteni finanéno-ekonomickej situacie podniku, ako aj struénému
predstaveniu analyzovaného subjektu. Spravna vol'ba metodologie je kI'ai¢ova pre ziskanie
objektivnych a relevantnych vysledkov, ktoré umoznia vyhodnotit’ ekonomické postavenie

podniku a identifikovat’ jeho financné siln€ a slabé stranky.

3.1 Analyticky postup

V analytickej Casti prace sme sa zamerali na posudenie finan¢no-ekonomickej
situdcie podniku prostrednictvom vybranych metéd finanénej analyzy. Uvod analyzy tvorila
horizontdlna analyza, ktort sme aplikovali na savahu aj vykaz ziskov a strat, s cielom
sledovat  absolutne a relativne zmeny jednotlivych poloziek v ¢ase. Vertikdlnu analyzu sme
realizovali vylu¢ne na polozkach stvahy, aby sme mohli posudit’ vntitornu Struktiru majetku
a zdrojov jeho krytia v jednotlivych rokoch. Tieto postupy nam umoznili identifikovat

hlavné trendy a zmeny v $truktare aktiv a pasiv, ako aj v celkovom hospodareni podniku.

Nasledne sme pristupili k vypoctu a vyhodnoteniu pomerovych ukazovatelov,
pomocou ktorych sme detailnejSie preskumali oblasti likvidity, rentability, zadlZzenosti a
aktivity. Tieto ukazovatele poskytuji komplexny prehl'ad o vykonnosti a finanénom zdravi
podniku a umoziuju odhalit’ jeho silné aj slabé stranky. Pre zvySenie informacnej hodnoty
analyzy sme vybrané ukazovatele porovnali aj s konkurenénym podnikom Zeleziarne
Podbrezova a. s., ktory pdsobi v rovnakom odvetvi a ma podobné zameranie ¢innosti. Tento
vyber umoziuje vecné porovnanie finanénych ukazovatelov medzi dvoma pribuznymi

priemyselnymi podnikmi.

Zvoleny metodologicky pristup nam umoznil systematicky vyhodnotit’ finanéné
zdravie podniku a navrhnut' odportGcania na jeho zlepSenie. Vysledky ziskané pomocou
uvedenych metdd st prezentované v analytickej Casti prace, kde st nasledne interpretované
a sliizia ako zaklad pre vyvodenie zaverov. Pre zabezpecenie prehl'adnosti a konzistentnosti

s vSetky finan¢né udaje v tabul’kach, grafoch aj texte uvadzané v tisicoch eur (v '000 €).
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3.2 Charakteristika analyzovaného podniku

V ramci metodiky je dolezité priblizit’ analyzovany podnik, jeho pdsobenie a vyznam
v hospodarstve, aby bolo mozné spravne interpretovat’ vysledky finan¢nej analyzy.

vvvvv

zamestnavatel'ov v krajine. Spolo¢nost’ vznikla v roku 2000, ked’ americké korporacia U. S.
Steel odkupila Vychodoslovenské Zeleziarne a zalozila novy podnik pod nazvom U. S. Steel

KoSice, s. 1. 0.

Spolo¢nost’ sidli v kogickej mestskej asti Saca a zamestnava priblizne 7 700
pracovnikov. Podnik sa zaobera vyrobou Sirokej $kaly oceliarskych produktov, od teplych a
studenych plechov aZ po vyrobky s povrchovou upravou. Jeho zakaznici pochadzaju najma
z automobilového, stavebného a strojarskeho priemyslu. U. S. Steel KoSice, s. r. 0. dlhodobo

predstavuje vyznamny ekonomicky pilier regionu vychodneho Slovenska.

V roku 2022 spolo¢nost’ zaznamenala vyrazny pokles hospodarskeho vysledku a v
roku 2023 uz vykézala stratu. V decembri 2023 americka materska spolocnost’ U. S. Steel
oznamila planovany predaj japonskej spolocnosti Nippon Steel v hodnote 14,9 miliardy

dolarov. Tato zmena vlastnika méze v budicnosti ovplyvnit’ d’al§i vyvoj koSického zavodu.

Spolo¢nost’ zarovenn pokracuje v modernizacii technologii, investiciich do
ekologickejSich rieSeni a prehlbovani spoluprace s miestnou komunitou. Okrem
hospodarskeho vyznamu zohrava podnik doélezitu ulohu aj v oblasti spolocenskej

angazovanosti, pricom sa aktivne zapaja do projektov v oblasti vzdelavania, Sportu a kultury.
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4 Vysledky prace

Tato kapitola sa zameriava na analyzu financ¢nej situdcie spolocnosti U. S. Steel
Kosice, s. r. 0. v obdobi rokov 2021 az 2023. Najskor bude realizovana horizontdlna a
vertikalna analyza sivahy, ktord umozni posudit’ vyvoj a Struktiru majetku a zdrojov krytia.
Nasledne sa sustredime na horizontalnu analyzu vykazu ziskov a strat s cielom zhodnotit’
dynamiku vynosov, ndkladov a hospodarskeho vysledku. V d’alSej ¢asti sa budeme venovat’
ukazovatelom zadlZenosti, likvidity, aktivity a rentability, priom vybrané ukazovatele
porovname aj s konkuren¢nou spolo¢nostou Zeleziarne Podbrezova a. s., aby sme ziskali
komplexnejsi pohl'ad na finan¢né zdravie a vykonnost’ analyzovaného podniku. Vysledky
budi interpretované¢ a vyuzit¢é na formulovanie odporicani pre zlepsSenie finan¢ného

riadenia.

4.1 Horizontalna a vertikalna analyza podniku

V tejto Casti sa zameriavame na analyzu uctovnej zavierky spolocnosti U. S. Steel
Kosice, s. 1. 0. zaroky 2021 az 2023. Horizontalna analyza je aplikovana na suvahu aj vykaz
ziskov a strat, pricom sledujeme medziro¢né zmeny v absolutnych a relativnych hodnotach
jednotlivych poloziek. Vertikdlna analyza je pouzitd len pri suvahe a umoziuje posudit’
vnutornu Strukturu majetku a zdrojov jeho krytia. Vysledky tychto analyz poskytuji uceleny

pohl'ad na vyvoj finan¢nej situacie podniku v analyzovanom obdobi.

Tab. 1 Horizontalna analyza aktiv podniku

Poloika Stav podPa xi¢tovnych zavierok (€) A (€) % A

2021 2022 2023 2021-2022 2022-2023 | 2021-2022 2022-2023
Spolu majetok 2975735 2992603 2990828 16868 -1775| 0,57% -0,06%
Neobezny majetok 1417629 1468505 1603504| 50876 134999| 359%  9,19%
Dlhodoby nehmotny majetok 465 595 520 023 693537 | 54428 173514| 11,69% 33,37%
Dlhodoby hmotny majetok 803 227 802 863 900 072 -364  97209| -0,05% 12,11%
Dlhodoby finanény majetok 146 189 141 880 7068| -4309 -134812| -2,95% -95,02%
Dlhodobé pohPadavky 7630 8622 6 395 992  -2227| 13,00% -25,83%
Ostatny dlhodoby majetok 2618 3739 2827 1121 -912 | 42,82% -24,39%
Obezny majetok 1558106 1524098 1387324| -34008 -136774| -2,18% -8,97%
Zasoby 673 789 763 698 658346 | 89909 -105352| 13,34% -13,79%
Kratkodoby finanény majetok 882 440 757 896 722116 | -124544 -35780| -14,11%  -4,72%
Kratkodobé pohladavky 447 422 302 308 345870 | -145114 43562 | -32,43% 14,41%
Peniaze a penazné ekvivalenty 285 272 377 215 279282 | 91943 -97933| 32,23% -25,96%
Ostatny kratkodoby majetok 1877 2 504 6 862 627 4358 | 33,40% 174,04%

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a uc¢tovnych zavierok analyzovaného podniku
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Tab. 2 Vertikalna analyza aktiv podniku

Polozka 2021 2022 2023
NeobeZny majetok 47,64% 49,07% 53,61%
ObeZny majetok 52,36% 50,93% 46,39%
Spolu majetok 100% 100% 100%

Zdroj: Vlastné spracovanie podla a¢tovnych zavierok analyzovaného podniku

Z horizontalnej analyzy aktiv (Tab. 1) vyplyva, Ze celkovy majetok spolo¢nosti sa v
roku 2022 mierne zvyS$il o 16 868 € (+0,57 %), no v roku 2023 uz evidujeme nepatrny pokles
0-1775 € (-0,06 %), €o poukazuje na stabilny rozsah aktiv poc¢as celého obdobia. Zaroven
mozno na zaklade vertikalnej analyzy (Tab. 2) pozorovat’ postupny posun v strukture aktiv,
kde podiel neobezného majetku vzrastol z 47,64 % v roku 2021 na 53,61 % v roku 2023,
zatial’ ¢o podiel obezného majetku klesol zo 52,36 % na 46,39 %.

Medziro¢né zmeny medzi rokmi 2021 a 2022 boli celkovo mierne, avSak v Strukture
obezného majetku mozno pozorovat’ vyraznejSie presuny, zasoby vzrastli o 89 909 € (+13,34
%), zatial' ¢o kratkodoby finan¢ny majetok sa znizil o 124 544 € (-14,11%). Peniaze a
penazné ekvivalenty stiplio 91 943 € (+32,23 %) a kratkodobé pohl'adavky klesli o 145 114
€ (-32,43%). Tieto zmeny naznacuju, ze v roku 2022 doslo k preskupeniu v ramei likvidnych
aktiv. Vyraznejsie zmeny vsak nastali medzi rokmi 2022 a 2023, a preto sa d’alSia analyza

zameriava prednostne na toto obdobie.

Z neobezného majetku, ktory medziro¢ne stipol o 134 999 € (+9,19 %) v roku 2023,
bol najvacsi absolutny prirastok zaznamenany pri dlhodobom nehmotnom majetku
(+173 514,- €) a dlhodobom hmotnom majetku (+97 209,- €). Naopak, dlhodoby finan¢ny
majetok klesol o vyraznych —134 812 € (95,02 %), ¢im sa takmer plne vytratil zo Struktary
aktiv. V oblasti obezného majetku doslo k vyraznejSiemu znizeniu o —136 774 € (—8,97 %),
najma vplyvom poklesu zasob (—105 352 €). Peniaze a penazné ekvivalenty poklesli o —97
933 € (-25,96%), Co signalizuje vyraznej$i ubytok hotovosti. Naopak, kratkodobé
pohladavky medziroéne vzrastli o 43 562 € (+14,41%).

31



Graf 1 RozloZenie podielov neobeZného a obeiného majetku podniku
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Zdroj: Vlastné spracovanie podla uc¢tovnych zavierok analyzovaného podniku

Celkovo mozno konstatovat, ze pocas celého analyzovaného obdobia si spolo¢nost’

udrziavala stabilna vysku aktiv, no zaroven postupne menila ich Struktaru, v roku 2022 sa

preskupovali najméd polozky obezného majetku, zatial ¢o v roku 2023 sa pozornost

presunula na posilnenie dlhodobého majetku na Ukor kratkodobych aktiv. Tento trend

potvrdzuje aj narast relativneho zastipenia neobezného majetku v Struktare celkovych aktiv

(Graf 1).
Tab. 3 Horizontalna analyza pasiv podniku
Polozka Stav podl’a i¢tovnych zavierok (v €) A (€) % A

2021 2022 2023 2021-2022  2022-2023 | 20212022  2022-2023
Spolu zdroje krytia majetku | 2975735 2992 603 2990828 | 16868 -1775 0,57% -0,06%
Vlastné imanie 1588247 1921940 1613670 | 333693 -308270| 21,01% -16,04%
Zakladné imanie 839 357 839 357 839 357 0 0 0,00% 0,00%
Rezervné a ostatné fondy 66 075 79 323 81085| 13248 1762 | 20,05% 2,22%
Nerozdeleny zisk min. rokov 34 517 670 537 724633 | 636020 54 096 | 1842,63% 8,07%
VH za tctovné obdobie 648 298 332723 -31405| -315575 -364 128 | -48,68% -109,44%
Zavazky 1387488 1070663 1377158 | -316 825 306495 | -22,83% 28,63%
Dlhodobé zavazky 123 496 102 243 102 148 | -21 253 95| -17,21% -0,09%
Dlhodobé rezervy 11 767 8 054 11138 -3713 3084 | -31,55% 38,29%
Kratkodobé zavazky 1239 032 926 155 1255090 | -312877 328935 -25,25% 35,52%
Zavéazky z obchodného styku 541 606 375 454 473716 | -166 152 98 262 | -30,68% 26,17%
I'Jvery a po6zicky 1825 33 695 64| 31870 -33631(1746,30% -99,81%
Kratkodobé rezervy 468 794 397 737 620123 | -71057 222386| -15,16% 55,91%

Zdroj: Vlastné spracovanie podla uc¢tovnych zavierok analyzovaného podniku
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Tab. 4 Vertikalna analyza pasiv podniku

Polozka 2021 2022 2023
Vlastné imanie 53,37% | 64,22% | 53,95%
Zavazky 46,63% | 35,78% | 46,05%
Spolu zdroje krytia majetku 100% 100% 100%

Zdroj: Vlastné spracovanie podla t¢tovnych zavierok analyzovaného podniku

Analyza pasiv spoloc¢nosti (Tab. 3 a Tab. 4) odhal'uje viaceré vyznamné zmeny v
Struktare financovania. Celkova hodnota zdrojov krytia majetku sa poc€as analyzovaného
obdobia udrziavala na priblizne rovnakej urovni, v roku 2022 mierne vzrastla o 16 868 €
(+0,57 %) a v roku 2023 len nepatrne poklesla o 1 775 € (0,06 %). Z pohl'adu vertikalneho
Clenenia pasiv mozno sledovat, Ze v roku 2022 doSlo k vyraznému navySeniu podielu
vlastného imania na celkovych zdrojoch, z 53,37 % v roku 2021 na 64,22 %, ¢o sprevadzal
pokles podielu zaviazkov na 35,78 %. V nasledujicom roku sa vSak Struktara opét’ vychylila
smerom k povodnému rozlozeniu, pricom vlastné imanie tvorilo 53,95 % a zavéizky 46,05

%.

V roku 2022 spolo¢nost’ zaznamenala najvyssiu uroven vlastného imania (1 921 940
€), Co predstavovalo narast o 21,01 % oproti roku 2021. Tento nérast bol sposobeny najma
prudkym rastom kumulovaného nerozdeleneho zisku, ktory stiipol zo 34 517 € v roku 2021
na 670 537 € v roku 2022 (+1842,63 %). Této tendencia pokracovala aj v roku 2023, ked’
nerozdeleny zisk dosiahol 724 633 €, ¢o naznacuje, Ze spolocnost’ v predchadzajucich

obdobiach reinvestovala svoje zisky.

Na druhej strane, vysledok hospodarenia za G¢tovné obdobie vykazuje klesajuci
trend, z 648 298 € v roku 2021 na 332 723 € v roku 2022, az po zapornych —31 405 € v roku

2023. Tento vyvoj signalizuje zhorSenie vykonnosti a ziskovosti spolo¢nosti.

Co sa tyka zavizkov, ich celkova hodnota klesla v roku 2022 o 316 825 € (-22,83
%) v porovnani s rokom 2021, no uz v roku 2023 opét’ vzrastla o 306 495 € (+28,63 %).
Tento vykyv bol spdsobeny najma vyvojom kratkodobych zavéazkov, ktoré v roku 2022
vyrazne poklesli (-25,25 %), no v roku 2023 opét’ stapli na Groven porovnatelni s rokom
2021 (435,52 %). Vyznamnou polozkou v ramci kratkodobych zavizkov boli taktiez
rezervy, ktoré v roku 2023 naréstli 0 222 386 € (+55,91 %), ¢o moZe naznaCovat’ opatrnejsi

pristup k riadeniu rizik.
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Graf 2 RozloZenie podielov vlastného imania a zavazkov podniku
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Zdroj: Vlastné spracovanie podla u¢tovnych zavierok analyzovaného podniku

Zaverom mozno povedat, ze celkova vysSka pasiv zostala pocCas analyzovaného

obdobia stabilnd, no doslo k vyznamnym zmenam vo vnutornej Struktare. V roku 2022 bol

vysledok hospodarenia z roku 2021 presunuty do nerozdelen¢ho zisku, ¢o vyrazne zvysilo

vlastné imanie. Naopak, zaporny vysledok hospodarenia v roku 2023 spdsobil pokles

vlastného imania a bol sprevadzany vyraznym narastom kratkodobych zavéazkov a rezerv,

¢o mbze naznaCovat zhorSenu finan¢nt situaciu. Tento vyvoj sa odzrkadlil aj na vertikalnom

rozloZeni pasiv, kde doCasné posilnenie vlastného imania v roku 2022 nebolo udrzané a v

roku 2023 sa Struktura vratila na uroven podobna roku 2021 (Graf 2).

Tab. 5 Horizontalna analyza vykazu ziskov a strat podniku

e

Vynosy z prev. ¢innosti
Trzby

Ostatné prev. vynosy
Niklady na prev. ¢innost’
Ostatné prev. naklady
VH z prev. ¢innosti
Finan¢né vynosy
Finan¢né naklady

VH pred zdanenim

VH po zdaneni

4 038 753
3589 701
449 052
3218 263
588 384
820 490
6 748

6 162
821 076
648 298

4 619 625
4023 333
596 292
4199 844
530 508
419 781
792
1954
418 619
332723

3755511
3175875
579 636
3805 736
749 825
-50 225
5701
2611

-47 135
-31 405

580 872
433 632
147 240
981 581
-57 876
-400 709
-5 956
-4 208
-402 457
-315 575

-864 114
-847 458
-16 656
-394 108
219 317
-470 006
4909
657
-465 754
-364 128

14,38%
12,08%
32,79%
30,50%
-9,84%
-48,84%
-88,26%
-68,29%
-49,02%
-48,68%

-18,71%
-21,06%
-2,79%
-9,38%
41,34%
-111,96%
619,82%
33,62%
-111,26%
-109,44%

Zdroj: Vlastné spracovanie podla uc¢tovnych zavierok analyzovaného podniku
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V pripade vykazu ziskov a strat bola zvolena iba horizontdlna analyza, ked’ze
vertikalna analyza by v tomto pripade nepriniesla dodato¢ne vyznamné poznatky vzhladom

na charakter a Struktiru udajov.

Z analyzy vykazu ziskov a strat (Tab. 5) vyplyva, Ze podnik v sledovanom obdobi
2021-2023 zaznamenal vyrazné vykyvy vo finan¢nych vysledkoch. Vynosy z prevadzkovej
¢innosti v roku 2022 medziro¢ne vzrastli o 580 872 € (+14,38 %), no v roku 2023 opét’ klesli
o 18,71 %, ¢o predstavuje pokles o 864 114 €. Tento vyvoj bol spésobeny najma kolisanim
trzieb, ktoré po naraste o 12,08 % v roku 2022 nasledne poklesli o 21,06 % v roku 2023.

Graf 3 Vyvoj vynosov a nékladov spojenych s prevdadzkovou &innost’ou podniku
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Zdroj: Vlastné spracovanie podla u¢tovnych zavierok analyzovaného podniku

Zatial’ Co ostatné prevadzkové vynosy mierne kolisali (v roku 2022 +32,79 %, v roku
2023 -2,79 %), naklady na prevadzkovu ¢innost’ rastli prudsie nez vynosy, v roku 2022 az
0 30,5 %, ¢o viedlo k poklesu vysledku z prevadzkovej ¢innosti o 48,84 %. V roku 2023 sa
sice naklady znizili o 9,38 %, avSak vzhl'adom na eSte vyraznejsi pokles vynosov podnik
dosiahol stratu z prevadzkovej ¢innosti vo vyske —50 225 €. Tento nepriaznivy trend sa
premietol aj do celkového vysledku hospodarenia, zatial’ ¢o v roku 2021 podnik dosiahol
zisk 648 298 €, v roku 2022 sa zisk znizil na 332 723 € (-48,68 %), a v roku 2023 podnik
evidoval stratu vo vyske —31 405 €, ¢o predstavuje pokles o 109,44 % oproti

predchadzajucemu roku.
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Vysledky analyzy poukazujd na pokles vykonnosti a ziskovosti podniku, a to najméa

v dosledku neimerného rastu nakladov v roku 2022, ako aj ich nedostatocného zniZenia v
roku 2023 (Graf 3).

Po vyhodnoteni vyvoja a $truktry majetku, zdrojov krytia a hospodarskeho vysledku
prostrednictvom horizontélnej a vertikélnej analyzy, prechddzame k analyze pomerovych

ukazovatel'ov, ktoré umoznia detailnejSie zhodnotit’ jeho finan¢né zdravie a vykonnost’.

4.2 Analyza pomerovych ukazovatelov podniku

Na doplnenie komplexného pohl'adu na finan¢nt situéciu podniku pristupujeme k
analyze vybranych pomerovych ukazovatelov. Tie umoziuju kvantifikovat” konkrétne
aspekty finanéného zdravia a vykonnosti spolo¢nosti, ako si miera zadlzenosti, likvidita,
efektivita vyuzivania aktiv a rentabilita. Pomocou tychto ukazovatel'ov je mozné posudit’
nielen vnitornd stabilitu a efektivnost’ podniku, ale aj jeho schopnost’ spolo¢nosti vytvarat
zisk. Pre posilnenie vypovednej hodnoty analyzy budu klIicové ukazovatele porovnané s

konkurenc¢nym podnikom posobiacim v rovnakom odvetvi.

4.2.1 Ukazovatele zadlzenosti

Na postudenie financnej stability podniku zohravaju kli¢ova tlohu ukazovatele
zadlZenosti, ktoré hodnotia mieru vyuzivania cudzich a vlastnych zdrojov, ako aj stivisiace
finan¢né riziko. VysSia zadlzenost’ znamena vyssie riziko pre podnik, ked’Ze musi splacat’
svoje zavizky bez ohl'adu na aktualnu finan¢nt situaciu. Na druhej strane urcitd Groven
zadlZzenia moze byt pre podnik vyhodna, pretoze cudzie zdroje su ¢asto lacnejSie ako vlastny

kapital a mozu prispiet’ k efektivnejSiemu financovaniu jeho rozvoja.

Ukazovatel' celkovej zadlzenosti (Tab. 6) sme vypocitali ako pomer medzi
celkovymi cudzimi zdrojmi a celkovymi aktivami podniku. Zo skupiny ukazovatel'ov
zadlZenosti povazujeme tento ukazovatel’ za k'i€ovy a najvyznamnejsi pretoze, poskytuje

komplexny prehl'ad o financovani majetku podniku z cudzich zdrojov.

Tab. 6 Vypoclet ukazovatel’a celkovd zadlZenost’

2021 2022 2023
Cudzie zdroje 1387488| 1070663| 1377158
Celkové aktiva 2975735 2992603| 2990828
Celkova zadlZenost’ 46,63% 35,78% 46,05%

Zdroj: Vlastné spracovanie podla uc¢tovnych zavierok analyzovaného podniku
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Samofinancovanie (Tab. 7) predstavuje inverzni hodnotu ukazovatela celkove;]
zadlzenosti a slizi na lepSie pochopenie rozsahu majetku financovaného z vlastnych zdrojov.
Jeho vypocet je odvodeny od celkovej zadlzenosti, no poskytuje konkrétnejsi iny pohl'ad na

financovanie podniku.

Tab. 7 Vypocet ukazovatel’a samofinancovanie

2021 2022 2023
Vlastné imanie 1588247 1921940| 1613670
Celkové aktiva 2975735 2992603| 2990828
Samofinancovanie 53,37% 64,22% 53,95%

Zdroj: Vlastné spracovanie podla t¢tovnych zavierok analyzovaného podniku

Ukazovatel’ miery zadlzenosti (Tab. 8) sme vypocitali ako pomer medzi celkovymi
cudzimi zdrojmi a vlastnym imanim podniku. Tento ukazovatel’ poskytuje odliSny pohl'ad
na finan¢nu Strukturu podniku, pretoze odhal’uje, aky podiel financovania je zabezpeceny z

cudzich zdrojov v porovnani s vlastnym imanim.

Tab. 8 Vypodet ukazovatel’a miera zadlZenosti

2021 2022 2023
Cudzie zdroje 1387488| 1070663| 1377158
Vlastné imanie 1588247 1921940| 1613670
Miera zadlZenosti 87,36% 55,71% 85,34%

Zdroj: Vlastné spracovanie podla uc¢tovnych zavierok analyzovaného podniku
Sthrnné hodnoty vsetkych ukazovatel'ov zadlzenosti st uvedené v tabul’ke 9.

Tab. 9 Hodnoty ukazovatel’ov zadlZenosti podniku

| Ukamovater | EZI

Celkova zadlzenost’ 46,63% 35,78% 46,05%
Samofinancovanie 53,37% 64,22% 53,95%
Miera zadlZenosti 87,36% 55,71% 85,34%

Zdroj: Vlastné spracovanie podla uc¢tovnych zavierok analyzovaného podniku

Hodnota ukazovatel’a celkovej zadlZenosti dosiahla v roku 2021 troven 46,63%. V
roku 2022 klesla na 35,78%, no v roku 2023 opit’ mierne vzrastla na 46,05%. Napriek
tomuto narastu zostava hodnota stale pod hranicou 50 % (Graf 4) a teda na prijatel'nej Girovni,

ktora nepredstavuje vyrazné riziko spojené s nadmernou zadlZenostou.
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Graf 4 Hodnoty ukazovatel’ov celkovej zadlZenosti a samofinancovania podniku
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Zdroj: Vlastné spracovanie podla uctovnych zavierok analyzovaného podniku

Z pohladu ukazovatel'a samofinancovania, ktory predstavuje doplnkovy ukazovatel
celkovej zadlzenosti, st hodnoty stabilne nad 50 % (Graf 4). To potvrdzuje, ze vyznamna
cast’ majetku spolocnosti je financovana vlastnymi zdrojmi, o prispieva k finan¢nej stabilite

podniku a znizuje riziko spojené s nadmernym vyuzivanim cudzich zdrojov.

Z vyslednych hodnot miery financovania je zrejmé, ze vo vSetkych sledovanych
rokoch prevazoval vlastny kapitdl nad cudzimi zdrojmi, ked’Ze hodnota ukazovatel'a bola
niz$ia ako 1. V rokoch 2021 a 2023 dosiahla miera financovania hodnoty 87,36% a 85,34%,
¢o naznacuje vyvazend, no mierne konzervativnu kapitdlova Struktiru. V roku 2022 vSak
tento ukazovatel' vyraznejSie klesol na urovenn 55,71%, ¢o poukazuje na esSte silnejSiu
prevahu vlastnych zdrojov nad externym financovanim. Tento vyvoj sved¢i o vySsej

finan¢nej stabilite spolo¢nosti prave v roku 2022 v porovnani s ostatnymi obdobiami.

Tab. 10 Porovnanie ukazovatel’a celkovej zadlZenosti konkurenénych podnikov

Celkova zadlZenost’ 2021 2022 2023
Zeleziarne Podbrezova a. s. 34,92% 30,65% 26,94%
U. S. Steel Kosice, S.T. 0. 46,63% 35,78% 46,05%

Zdroj: Vlastné spracovanie podla uc¢tovnych zavierok podnikov

Na porovnanie financovania kapitalu s konkuren¢nou spolo¢nostou sme vybrali
ukazovatel' celkovej zadlzenosti (Tab. 10). V priebehu sledovanych rokov Zeleziarne
Podbrezova a. s. vykazovala hodnoty 34,92% v roku 2021, 30,65% Vv roku 2022 a 26,94% v
roku 2023. Tieto udaje ukazuji postupny pokles zadlZzenosti spolocnosti pocas

analyzovaného obdobia.
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Graf 5 Porovnanie ukazovatel’a celkovej zadlZenosti konkurencnych podnikov
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Zdroj: Vlastné spracovanie podla u¢tovnych zavierok podnikov

Naopak, spolo¢nost’ U. S. Steel KoSice, S. 1. 0. vykazovala vyssie hodnoty celkovej
zadlzenosti. Z Udajov z grafu 5 je zrejmé, ze U. S. Steel KoSice, S. I. 0. je vyraznejSie
financovany cudzimi zdrojmi v porovnani so spolo¢nostou Zeleziarne Podbrezova a. s., ¢o

naznacuje vysSiu mieru zavislosti od externého financovania pocas sledovaného obdobia.

4.2.2 Ukazovatele likvidity

Analyzovanim likvidity sa hodnoti schopnost’ spolo¢nosti splacat’ svoje kratkodobé
zavizky v stanovenom cCase. Pre tito analyzu vyuzijeme klI'i¢ové ukazovatele, ako su bezna
likvidita, pohotova likvidita a okamzita likvidita. Tieto ukazovatele poskytuju prehlad o
finan¢nej situacii podniku k uréitému datumu a umoznuji nam posudit’, ¢i spolo¢nost’

disponuje dostatocnymi finan¢nymi prostriedkami na pokrytie svojich zaviazkov.

Ukazovatel' beznej likvidity (Tab. 11) sme vypocitali ako pomer medzi
kratkodobymi aktivami a kratkodobymi zaviazkami. Tento ukazovatel’ slizi na posudenie
schopnosti podniku uhradit’ svoje kratkodobé zévizky prostrednictvom disponibilnych
kratkodobych aktiv. VysSia hodnota ukazovatel'a naznacuje lepSiu likviditu a schopnost’

podniku pokryt’ svoje zavizky bez ohrozenia financnej stability.

Tab. 11 Vypoclet ukazovatel’a bezna likvidita

Polozka 2021 2022 2023
Krétkodobé aktiva 1558106| 1524098| 1387324
Kratkodobé zavazky 1239 032 926 155| 1255090
Bezna likvidita 1,26 1,65 1,11

Zdroj: Vlastné spracovanie podla uc¢tovnych zavierok analyzovaného podniku
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Pohotovl likviditu (Tab. 12) sme vypocitali ako pomer medzi kratkodobymi
aktivami znizenymi o hodnotu zisob a kratkodobymi zavézkami. Tento ukazovatel
poskytuje presnejsi obraz o schopnosti podniku splacat’ svoje kratkodobé zavizky pomocou
najlikvidnejSich aktiv, teda tych, ktoré st okamzite dostupné na uhradu zaviazkov. Vyssia
hodnota ukazovatel'a pohotovej likvidity poukazuje na lep$iu schopnost’ podniku reagovat’

na svoje kratkodobé financné zavizky.

Tab. 12 Vypocet ukazovatel’a pohotova likvidita

Polozka 2021 2022 2023
Kratkodobé aktiva 1558106| 1524098 1387324
Zasoby 673 789 763 698 658 346
Kratkodobé aktiva - zasoby 884 317 760 400 728 978
Kratkodobé zavazky 1239 032 926 155| 1 255090
Pohotova likvidita 0,71 0,82 0,58

Zdroj: Vlastné spracovanie podla uc¢tovnych zavierok analyzovaného podniku

Okamzitu likviditu (Tab. 13) sme vypocitali ako pomer medzi finanénymi uétami a
kratkodobymi zavazkami. Tento ukazovatel’ hodnoti schopnost’ podniku okamzite splatit’
svoje kratkodobé zavdzky z najlikvidnejSich financnych prostriedkov. Vysoka hodnota
okamzitej likvidity naznacuje, Ze podnik ma dostatok finan¢nych prostriedkov na okamzité

vyrovnanie svojich kratkodobych zavazkov.

Tab. 13 Vypocet ukazovatel’a okam?ita likvidita

Polozka 2021 2022 2023
Finan¢né uéty 285 272 377 215 279 282
Kréatkodobé zavazky 1239 032 926 155| 1255090
Okamzita likvidita 0,23 0,41 0,22

Zdroj: Vlastné spracovanie podla uc¢tovnych zavierok analyzovaného podniku
Hodnoty ukazovatel'ov likvidity su prehl'adne uvedené v tabul’ke 14 a na grafe 6.

Tab. 14 Hodnoty ukazovatel’ov likvidity podniku

Bezna likvidita 1,26 1,65 1,11
Pohotova likvidita 0,71 0,82 0,58
Okamzita likvidita 0,23 0,41 0,22

Zdroj: Vlastné spracovanie podla uc¢tovnych zavierok analyzovaného podniku
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Graf 6 Hodnoty ukazovatel’ov likvidity podniku

1.80
1.60
1.40
1.20
1.00
0.80 1.65
0.60
0.40
0.20
0.00

111

2021 2022 2023

Bezna likvidita ~ m Pohotova likvidita ~ m Okamzita likvidita

Zdroj: Vlastné spracovanie podla uctovnych zavierok analyzovaného podniku

Hodnoty ukazovatel'a beznej likvidity dosiahli v roku 2021 hodnotu 1,26, v roku
2022 sa zvysili na 1,65 a v roku 2023 opéat’ poklesli na 1,11. Tento vyvoj naznacuje urcita
nestabilitu v schopnosti spolo¢nosti pokryvat’ svoje kratkodobé zavizky pomocou
kratkodobych aktiv. Bezna likvidita by sa idealne mala pohybovat’ v rozmedzi 1,5 az 2,5, ¢o
znamena, Zze hodnoty v roku 2021 a 2023 st pod optimalnou hranicou, zatial’ o v roku 2022

je na prijatel’nej Grovni.

Pohotova likvidita sa v analyzovanych rokoch pohybovala od 0,71 v roku 2021, cez
0,82 v roku 2022 az po pokles na 0,58 v roku 2023. Vzhl'adom na to, ze optimalna hodnota
tohto ukazovatela by mala byt aspoii 1, zaznamenané hodnoty poukazuji na nedostato¢nti
schopnost’ spoloc¢nosti rychlo pokryt’ svoje kratkodobé zaviazky pomocou najlikvidnejSich

aktiv, teda bez zapocitania zasob. Postupny pokles ukazovatela naznacuje, Ze spolo¢nost’

v

Ukazovatel’ okamzitej likvidity vykazoval hodnoty 0,23 v roku 2021, 0,41 v roku
2022 a nasledne poklesol na 0,22 v roku 2023. Za minimalnu prijatel'na Groven sa povazuje
hodnota 0,2, ktord naznacuje schopnost’ podniku splacat’” kratkodobé zavizky vylucne z
finanénych uctov, tuto hranicu analyzovany podnik vo vSetkych rokoch splnil. Vyrazny
narast v roku 2022 poukazuje na do¢asné zlepsenie likvidity, no pokles v roku 2023 vyvolava

otazky o stabilite tohto pozitivneho trendu.
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Tab. 15 Porovnanie ukazovatel’a beznej likvidity konkurencnych podnikov

Bezna likvidita 2021 2022 2023
Zeleziarne Podbrezova a. s. 1,69 2,55 3,13
U. S. Steel Kogice, s. r. 0. 1,26 1,65 1,11

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a u¢tovnych zavierok podnikov

Ukazovatel' beznej likvidity (Tab. 15) u konkuren¢nej spolognosti Zeleziarne
Podbrezova a. s. dosiahol hodnoty 1,69 v roku 2021, 2,55 v roku 2022 a 3,13 v roku 2023.
Tieto hodnoty su v celom sledovanom obdobi nad optimalnou hranicou 1,5, ¢o naznacuje
vel'mi dobru schopnost’ spolo¢nosti pokryvat’ svoje kratkodobé zavizky z kratkodobych

aktiv. Navyse, rastuci trend pocas rokov poukazuje na neustale zlepSovanie likvidity.

Graf 7 Porovnanie ukazovatel’a beznej likvidity konkurencénych podnikov
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Zdroj: Vlastné spracovanie podla u¢tovnych zavierok podnikov

V porovnani s U. S. Steel KoSice, s. r. 0. je z grafu 7 viditelné, ze spolo¢nost’
Zeleziarne Podbrezova a. s. Vykazuje vyrazne vy$§ie hodnoty. Zatial ¢o konkurenéna
spolo¢nost’ vykazuje neustale zlepSovanie likvidity, U. S. Steel KoSice, S. . 0. zaznamenava
pokles medzi rokmi 2022 a 2023. Tento rozdiel naznacuje, Ze Zeleziarne Podbrezova a. .

ma stabilnejSie a bezpecnejsie postavenie pri pokryvani svojich kratkodobych zavizkov.

4.2.3 Ukazovatele aktivity

V analyze ukazovatel'ov aktivity podniku, ktora sa zameriava na hodnotenie
efektivnosti vyuzivania aktiv, riadenia zasob, inkasovania pohl'adavok a uhrady zavizkov.
Pomocou ukazovatel'ov, ako su obrat aktiv, doba obratu zasob, doba inkasa pohl'adavok a

doba uhrady zavizkov, mozno urcit, ¢i podnik optimalne hospodari so svojim majetkom a
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¢i jeho procesy prebichaji efektivne a plynulo. Jej cielom je posudit, ako ucinne podnik
vyuziva svoj majetok na tvorbu trzieb a ¢i jeho ¢innosti prebichaju optimélne a bez

zbyto¢nych omeskani.

Ukazovatel' obratu aktiv (Tab. 16) sme vypocitali ako pomer medzi trzbami
a aktivami. Tento ukazovatel' meria efektivitu vyuzivania aktiv na generovanie trZieb.
Vyssia hodnota obratu aktiv naznacuje efektivnejSie vyuzitie majetku podniku na
dosahovanie vynosov, ¢o poukazuje na dobré hospodarenie s majetkom. Naopak, nizke
hodnoty mézu indikovat’ nadbyto¢né investicie do aktiv, ktoré neprinaSaju primerany vynos,

alebo neefektivne vyuZivanie majetku.

Tab. 16 Vypocet ukazovatel’a obrat aktiv

2021 2022 2023
Trzby 3589701| 4023333| 3175875
Aktiva 2975735| 2992603| 2990828
Obrat aktiv 1,21 1,34 1,06

Zdroj: Vlastné spracovanie podla uc¢tovnych zavierok analyzovaného podniku

Ukazovatele doby obratu zasob (Tab. 17), kratkodobych pohl'adavok (Tab. 18) a
kratkodobych zavéazkov (Tab. 19) sluzia na hodnotenie efektivnosti riadenia obchodnych
procesov podniku. Vzdjomna analyza tychto ukazovatel'ov umoznuje posudit, ¢i podnik
efektivne riadi svoje vyrobné a obchodné procesy, ¢o ma priamy vplyv na jeho celkova
vykonnost' a finanénu stabilitu. Tieto ukazovatele vypocitavame ako pomer prislusnej

polozky k trzbam vynéasobeny poctom dni v roku.

Doba obratu zasob vyjadruje, ako dlho trva, kym sa zasoby premenia na trzby.

KratSia doba obratu zdsob naznacuje efektivnejSie riadenie zasob a rychlejsi vyrobny cyklus.

Tab. 17 Vypocet ukazovatel’a doba obratu zdasob

2021 2022 2023
Zasoby 673 789 763 698 658 346
TrZby 3589701 4023333| 3175875
Zasoby / Triby 0,18770 0,18982 0,20730
Pocet dni v roku 365 365 365
Doba obratu zasob 68,51 69,28 75,66

Zdroj: Vlastné spracovanie podla uctovnych zavierok analyzovaného podniku

Doba inkasa kratkodobych pohl'adavok udava priemerny c¢as, za ktory podnik ziska
platby od svojich odberatel'ov. NizSia hodnota tohto ukazovatela poukazuje na lepSiu

platobnu disciplinu odberatel'ov a efektivnejSie riadenie pohl'adavok.
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Tab. 18 Vypocet ukazovatel’a doba obratu krdatkodobych pohl’addavok

2021 2022 2023
Kratkodobé pohl'adavky 447 422 302 308 345 870
Trzby 3589 701 4023333 3175875
Kratkodobé pohPadavky / Trzby 0,12464 0,07514 0,10891
Pocet dni v roku 365 365 365
Doba obratu kratkodobych pohl’adavok 45,49 27,43 39,75

Zdroj: Vlastné spracovanie podla a¢tovnych zavierok analyzovaného podniku

Naopak, doba uhrady kratkodobych zavazkov ukazuje, ako dlho trva podniku, kym
uhradi svoje zavdzky po obdrzani faktury. VysSia hodnota mdze naznacCovat priaznivé
platobné podmienky alebo oneskorenie platieb, ¢o vSak moéze ovplyvnit vztahy s
dodavatel'mi. Pri vypocte tohto ukazovatel'a sme zohl'adnili polozku zaviazky z obchodného
styku, pretoze tento ukazovatel ma za ciel’ posudit’ schopnost’ spolo¢nosti splacat’ svoje
bezné prevadzkové zéavizky. Zahfnanie celkovych kratkodobych zavizkov by nebolo
vhodné, ked’Ze zahinaju aj iné typy zavéazkov, napriklad kratkodobé Gvery alebo rezervy,

ktoré nesuvisia priamo s beznou prevadzkovou ¢innostou.

Tab. 19 Vypocet ukazovatel’a doba obratu kratkodobych zdvizkov

2021 2022 2023
Zavazky z obch. styku 541 606 375 454 473716
Trzby 3589701 4023333| 3175875
Zavazky z obch. styku / Trzby 0,15088 0,09331 0,14916
Pocet dni v roku 365 365 365
Daoba obratu kratkodobych zavazkov 55,07 34,06 54,44

Zdroj: Vlastné spracovanie podla uc¢tovnych zavierok analyzovaného podniku
Prehl'ad vsetkych sledovanych ukazovatelov aktivity je uvedeny v tabulke 20.

Tab. 20 Hodnoty ukazovatel’ov aktivity podniku

| Ukaovaer | 2021 | 2022

Obrat aktiv 1,21 1,34 1,06
Doba obratu zasob 68,51 69,28 75,66
Doba obratu kratkodobych pohl’adavok 45,49 27,43 39,75
Doba obratu kratkodobych zavazkov 55,07 34,06 54,44

Zdroj: Vlastné spracovanie podla uc¢tovnych zavierok analyzovaného podniku

Ukazovatel’ obratu aktiv spolo¢nosti U. S. Steel KoSice, s. r. 0. dosiahol v roku 2021
hodnotu 1,21, v roku 2022 sa mierne zvysil na 1,34, no v roku 2023 opat’ klesol na 1,06. Aj
napriek poklesu v roku 2023 st hodnoty ukazovatel'a pocas celého sledovaného obdobia nad

uroviou 1, ¢o je pozitivne, pretoze naznacuje, Zze spolocnost’ stale efektivne vyuziva svoje
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aktiva na tvorbu trzieb. Tento vyvoj moze poukazovat’ na kolisavi efektivnost’ hospodarenia

s aktivami medzi jednotlivymi rokmi, avSak celkova Groven ostava priazniva.

Pri analyze ukazovatelov doby obratu zdsob, kratkodobych pohladavok a
kratkodobych zavizkov mozno pozorovat na grafe 8 rozdielne trendy v priebehu

sledovanych rokov.

Graf 8 Hodnoty ukazovatel’ov déb obratov podniku
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Zdroj: Vlastné spracovanie podla u¢tovnych zavierok analyzovaného podniku

Doba obratu zasob sa postupne predlzovala, z hodnoty 68,51 dni v roku 2021 na
75,66 dni v roku 2023. DIlhsia doba obratu zdsob moze naznaCovat’ pomalsi predaj alebo
nadmerné zasoby, ¢o modze viest' k viazaniu kapitalu. Tento kapital je tak neefektivne
blokovany v zasobach, namiesto toho, aby bol vyuzity na produktivnejSie ucely alebo

investicie.

Doba inkasa pohl'addvok vykazuje kolisavy trend. V roku 2021 dosiahla hodnotu
45,49 dni, v roku 2022 sa vyrazne zlepSila na 27,43 dni, no v roku 2023 opit’ stupla na 39,75
dni. KratSia doba inkasa pohladdvok v roku 2022 naznacuje efektivnejSie riadenie
pohl'adavok, zatial ¢o ndrast v roku 2023 moze poukazovat’ na problémy s platobnou

disciplinou odberatel'ov alebo slabsiu kontrolu nad pohl'addvkami.

Doba obratu kratkodobych zaviazkov vykazuje taktiez kolisavy trend. V roku 2021
bola na Urovni 55,07 dni, klesla na 34,06 dni v roku 2022, a nasledne stupla na 54,44 dni v
roku 2023. NizSia hodnota v roku 2022 naznacuje rychlejSie vyrovnavanie zavizkov, zatial

¢o navrat na vyss$iu hodnotu v roku 2023 signalizuje oneskorenie tychto platieb.
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Tab. 21 Porovnanie ukazovatel’a obrat aktiv konkurencénych podnikov

Zeleziarne Podbrezova a. s.

0,96

1,16

0,88

U. S. Steel Kosice, S. 1. 0.

1,21

1,34

1,06

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a uc¢tovnych zavierok podnikov

V tabulke 21 mozno vidiet, Ze spolognost’ Zeleziarne Podbrezova a. s. dosahovala v

analyzovanom obdobi kolisavy obrat aktiv. V roku 2021 dosiahli hodnotu 0,96, ktora sa v

roku 2022 zlepsila na 1,16 a v roku 2023 opat’ klesla na 0,88, o mdze poukazovat’ na

znizenu efektivitu vyuzivania majetku.

Graf 9 Porovnanie ukazovatel’a obrat aktiv konkurencénych podnikov
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V porovnani so Zeleziarfiami Podbrezova a. s. z grafu 9 vyplyva, ze U. S. Steel

Kosice, s. . 0. vykazoval pocas celého obdobia vyssie hodnoty obratu aktiv. Vyssie hodnoty

ukazovatel'a naznacuju, ze U. S. Steel KoSice, S. I. 0. efektivnejSie vyuziva svoje aktiva na

tvorbu trzieb. Napriek tomu, Ze aj u U. S. Steel KoSice, S. r. 0. doslo v roku 2023 k poklesu,

jeho hodnoty zostavaju stale nad uroviiou 1, ¢o poukazuje na schopnost’ generovat’ vyssie

vynosy z dostupnych aktiv v porovnani so Zeleziarnami Podbrezova a. s.
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4.2.4 Ukazovatele rentability

Ukazovatele rentability zohravaju kI'a¢ovu tlohu pri hodnoteni schopnosti podniku
generovat’ zisk vzhl'adom na vlozené zdroje. Analyzovanim ukazovatel'ov ako rentabilita
vlastného imania (ROE), rentabilita investovaného kapitalu (ROI), rentabilita aktiv (ROA)
a rentabilita trzieb (ROS) ziskavame prehl'ad o efektivnosti hospodérenia podniku a jeho
schopnosti tvorby zisku. Tieto ukazovatele poskytuju dolezité informécie o vykonnosti

podniku, jeho ekonomicke;j sile a schopnosti dlhodobo zabezpefovat’ rast a stabilitu.

Rentabilita vlastného imania (ROE) (Tab. 22) bola vypo¢itana ako pomer vysledku
hospodarenia po zdaneni k vlastnému imaniu. Tento ukazovatel’ slizi na vyhodnotenie
ziskovosti z pohl'adu vlastnikov podniku, ked’Zze vyjadruje, aky vynos im prindsa kapital,
ktory do spolo¢nosti vlozili. Vysoka hodnota ROE je znakom efektivneho hospodarenia s

vlastnymi zdrojmi a dobrej navratnosti vlastného kapitalu.

Tab. 22 Vypocet ukazovatel'a ROE

2021 2022 2023
Vysledok hospodarenia po zdaneni 648 298 332 723 -31 405
Vlastné imanie 1588247 1921940| 1613670
ROE 40,82% 17,31% -1,95%

Zdroj: Vlastné spracovanie podrla uc¢tovnych zavierok analyzovaného podniku

Ukazovatel’ rentability investovaného kapitalu (ROI) (Tab. 23) sme vypocitali ako
podiel medzi vysledkom hospodarenia pred zdanenim a sictom vlastného imania a
dlhodobych zavizkov. Jeho cielom je zhodnotit, ako efektivne podnik vyuziva cely svoj
dlhodoby kapital bez ohl'adu na jeho povod. Ide o komplexnejsi ukazovatel’ ako ROE,
pretoze zohladiuje nielen vlastné zdroje, ale aj dlhodobé uvery a iné dlhodobé zavéazky,

ktoré podnik pouziva na financovanie svojich ¢innosti.

Tab. 23 Vypoclet ukazovatel’a ROI

2021 2022 2023
Vysledok hospodarenia pred zdanenim 821 076 418 619 -47 135
Vlastné imanie 1588247 1921940| 1613670
Dlhodobé zavazky 123 496 102 243 102 148
ROI 47,97% 20,68% -2,75%

Zdroj: Vlastné spracovanie podla uctovnych zavierok analyzovaného podniku

Rentabilitu aktiv (ROA) (Tab. 24) sme urcili ako pomer medzi vysledkom

hospodarenia po zdaneni a celkovymi aktivami podniku. Tento ukazovatel’ hodnoti celkova
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efektivitu podniku pri zhodnocovani svojho majetku. Cim vyssia je jeho hodnota, tym lepsie
dokaze firma generovat’ zisk z prostriedkov, ktoré mé k dispozicii, bez ohl'adu na to, z akych

zdrojov boli financované.

Tab. 24 Vypocet ukazovatel'a ROA

2021 2022 2023
Vysledok hospodérenia po zdaneni 648 298 332 723 -31 405
Aktiva 2975735| 2992603| 2990828
ROA 21,79% 11,12% -1,05%

Zdroj: Vlastné spracovanie podla t¢tovnych zavierok analyzovaného podniku

Ukazovatel’ rentability trzieb (ROS) (Tab. 25) sme vypocitali ako pomer vysledku
hospodarenia pred zdanenim k trzbam. Tento ukazovatel vyjadruje, aky podiel z celkovych
trzieb predstavuje zisk podniku, a zaroven ilustruje, ako efektivne dokédze spolocnost’

premieniat’ vynosy na hospodarsky vysledok.

Tab. 25 Vypocet ukazovatela ROS

2021 2022 2023
Vysledok hospodarenia pred zdanenim 821 076 418 619 -47 135
Trzby 3589 701 4023 333 3175875
ROS 22,87% 10,40% -1,48%

Zdroj: Vlastné spracovanie podla uc¢tovnych zavierok analyzovaného podniku

Stuhrn ukazovatel'ov rentability je znazorneny v tabulke 26 a na grafe 10.

Tab. 26 Hodnoty ukazovatel’ov rentability podniku

ROE 40,82% 17,31% -1,95%
ROI 47,97% 20,68% -2,75%
ROA 21,79% 11,12% -1,05%
ROS 22,87% 10,40% -1,48%

Zdroj: Vlastné spracovanie podla uc¢tovnych zavierok analyzovaného podniku

Pri analyze vyvoja ukazovatel'ov rentability spolo¢nosti U. S. Steel KoSice, s. r. 0. v
rokoch 2021 az 2023 moZno pozorovat’ vyrazne negativny trend vo vSetkych sledovanych
parametroch. Kym v roku 2021 vykazovala spolo¢nost’ vel'mi priaznivé vysledky, ked
rentabilita vlastného imania (ROE) dosiahla 40,82 %, rentabilita investovaného kapitalu
(ROI) 47,97 %, rentabilita aktiv (ROA) 21,79 % a rentabilita trzieb (ROS) 22,87 %, v

nasledujtcich rokoch doslo k postupnému zhorSovaniu vykonnosti.
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Graf 10 Hodnoty ukazovatel’ov rentability podniku
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Zdroj: Vlastné spracovanie podla uctovnych zavierok analyzovaného podniku

V roku 2022 boli sice hodnoty ukazovatelov stale kladné, no vyrazne niZsie ako v
predchadzajicom obdobi, Co signalizovalo oslabenie schopnosti podniku generovat’ zisk.
Tento trend vyvrcholil v roku 2023, ked’ vSetky Styri ukazovatele rentability (ROE, ROI,
ROA a ROS) nadobudli zaporné hodnoty. Takyto vyvoj je priamym dosledkom straty, ktoru
spolo¢nost’ v danom roku vykdazala, a poukazuje na to, Ze podnik uz nedokdze efektivne

zhodnocovat’ vlozeny kapital, aktiva ani trzby.

Zaporné hodnoty rentability v roku 2023 tak reflektuju vazne problémy v oblasti
vynosnosti a naznacuju zlyhavanie v oblasti ziskovej vykonnosti. Ide o varovny signal z
pohladu dlhodobej udrzatel'nosti, ked’ze podnik nielenze negeneruje dostatocny zisk, ale

operuje so stratou.

Tab. 27 Porovnanie ukazovatel’a ROE konkurenénych podnikov

ROE 2021 2022 2023
Zeleziarne Podbrezova a. s. 2,68% 19,18% 3,77%
U. S. Steel Kosice, S. I. 0. 40,82% 17,31% -1,95%

Zdroj: Vlastné spracovanie podla uc¢tovnych zavierok podnikov

Ukazovatel' rentability vlastného imania (Tab. 27) konkurencie Zeleziarne
Podbrezova a. s. zaznamenala pocas analyzovaného obdobia kolisavy, no stabilne pozitivny
vyvoj, od 2,68 % v roku 2021, cez vyrazny nérast na 19,18 % v roku 2022 az po pokles na
3,77 % v roku 2023. Napriek vykyvom si spolo¢nost’ dokazala udrzat’ kladné hodnoty vo
vsetkych rokoch.
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Graf 11 Porovnanie ukazovatel’a ROE konkurencnych podnikov
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Zdroj: Vlastné spracovanie podla u¢tovnych zavierok podnikov

Z grafu 11 vyplyva, ze U. S. Steel Kosice, S. r. 0. dosiahla vysoku trovein ROE este
v roku 2021 (40,82 %), no uZ o rok neskor bola rentabilita vyrazne niZSia a v roku 2023 sa
prepadla do zapornych cisel (-1,95 %). Z toho vyplyva, Ze kym v roku 2021 mala
analyzovana spolo¢nost’ vyrazne lepSie vysledky nez konkurencia, od roku 2022 sa situacia
obratila a Zeleziarne Podbrezova a. s. dosahovala vyssiu rentabilitu, ktora si udrzali aj v

case, ked’ U. S. Steel KoSice, s. 1. 0. uz nedokéazala dosahovat’ kladné hodnoty.

Komplexné vysledky prezentované v tejto kapitole poskytuju celistvy obraz o
finan¢nej situdcii podniku v analyzovanom obdobi. Ich hlbsia interpretacia a zhodnotenie v

SirSich suvislostiach st predmetom nasledujucej kapitoly.
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5 Diskusia

Finan¢na analyza spolo¢nosti U. S. Steel KoSice, s. r. 0. za obdobie rokov 2021 az
2023 poskytla komplexny pohl'ad na vyvoj hospodarenia podniku, §trukturu aktiv a pasiv,
ako aj na vykonnost' v kli¢ovych oblastiach. Tato kapitola sa zameriava na podrobnu
interpretaciu dosiahnutych vysledkov, ich vzajomné suvislosti a identifikaciu pozitivnych aj
negativnych trendov vo finanénom vyvoji podniku. Sucastou diskusie su zaroven konkrétne
navrhy opatreni, ktoré by mohli prispiet’ k zlepSeniu financ¢nej situacie a k efektivnejSiemu

riadeniu spolo¢nosti v buducnosti.

5.1 Vysledky analyzy podniku

Pri pohlade na vyvoj aktiv moZno konStatovat, Ze spolo¢nost pocas celého
sledované¢ho obdobia udrziavala stabilni vysku majetku, pricom medzirocné zmeny boli
relativne mierne. V rokoch 2021 az 2022 doslo k rastu celkovych aktiv len 0 0,57 %, a medzi
rokmi 2022 az 2023 bol zaznamenany minimalny pokles o 0,06 %. Hoci absolitna hodnota

aktiv sa nemenila zasadne, zaujimavé zmeny nastali v ich vnutornej Strukture.

Klacovym zistenim vertikdlnej analyzy je postupny presun od obezného k
neobeznému majetku. V roku 2021 prevladal obezny majetok (52,36 %), avSak v roku 2023
uz neobezny majetok predstavoval vyssi podiel (53,61 %). Tento posun moZe naznacovat’
dlhodobejsie investicie alebo snahu podniku stabilizovat’ svoje aktiva a orientovat’ sa na
strategicky rozvoj. NajvyraznejSi prirastok bol zaznamenany v polozke dlhodobého
nehmotného majetku, ¢o poukazuje na investicie do nehmotnych aktiv, ako st napriklad

technologie alebo dusevné vlastnictvo.

Naopak, vyrazny pokles nastal pri dlhodobom finan¢nom majetku (-95,02 % v roku
2023), ¢o mdze znamenat’ preskupenie alebo predaj financnych aktiv. V oblasti obezného
majetku bol v roku 2023 badatelny pokles najma v zasobach (—13,79 %) a penaznych
prostriedkoch (25,96 %), ¢o moze signalizovat’ zhorSenie likvidity a nizSiu schopnost’

reagovat’ na kratkodobé potreby.

Aj v Strukture pasiv nastali pozoruhodné zmeny. V roku 2022 bol vlastny kapital
vyrazne posilneny vdaka nerozdelenému zisku prenesenému z roku 2021. Tento vyvoj
podporil stabilitu kapitdlovej Struktiry a mal pozitivny vplyv na zadlzenost’ a finan¢né
ukazovatele v danom obdobi. Klesli tiez kratkodobé zavizky, ¢o este viac zlepsilo celkovy

obraz o finan¢nej stabilite firmy.
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Avsak v roku 2023 nastal zvrat, vlastny kapital klesol na aroven podobnu roku 2021
a zaroven doSlo k nérastu kratkodobych rezerv. Tento vyvoj poukazuje na neistotu v
hospodéreni a snahu pripravit' sa na mozné budice zaviazky. Zmeny vo vlastnom imani

koreSponduju so znizenym hospodarskym vysledkom a stratou v roku 2023.

Vysledky horizontalnej analyzy vykazu ziskov a strat poukazuju na volatilitu vo
vyvoji vynosov a nakladov. V roku 2022 doslo k vyraznému nérastu trzieb z prevadzkove;j
¢innosti, no zaroven stipli aj prevadzkoveé naklady, ¢o zabranilo dosiahnutiu adekvatneho
zisku. V roku 2023 doslo k poklesu vynosov aj nakladov, pricom vynosy klesli viac ako

naklady, ¢o viedlo k zapornému vysledku hospodérenia.

Pocas celého sledovaného obdobia bol badatelny negativny trend vo vyvoji
hospodarskeho vysledku, pricom v roku 2023 uz spolo¢nost’ dosiahla stratu. Tento pokles

vynosnosti sa naplno prejavil aj v ukazovatel'och rentability.

Celkova zadlZenost’ spolocnosti sa pocas sledovaného obdobia pohybovala pod
urovilou 50 %, o mozno povazovat za priaznivé. VacSina majetku bola financovana z
vlastnych zdrojov, €o znizuje financné riziko. Napriek tomu bol badatelny mierny
zhordujici sa trend, priom v porovnani s konkuren¢nou spoloénostou Zeleziarne
Podbrezova a. s. bola zadlZenost’ o nie¢o vyssSia. Tento rozdiel vSak neprekracoval hranicu

znepokojujucich hodnét.

Likviditna situacia spolo¢nosti bola celkovo slaba. Bezna a pohotova likvidita sa
vacsinu Casu pohybovali pod odporuc¢anymi hodnotami. Vynimkou bol rok 2022, ked’ sa
bezna likvidita dostala do normy a okamzita likvidita dosiahla svoje maximum. Tento VyVOj
zrejme suvisel s zvySenim hotovostnych rezerv v roku 2022. V roku 2023 vsak nastal
opédtovny pokles, ¢o koreSponduje s ubytkom penaznych prostriedkov v aktivach. V
porovnani s konkurenciou mala spolo¢nost’ dlhodobo horSie vysledky v oblasti beznej

likvidity, o predstavuje slabinu v jej finan¢nej Strukture.

Ukazovatele aktivity priniesli zmieSané vysledky. Pozitivom je, Ze obrat aktiv sa
pocas celého obdobia drzal nad hodnotou 1, ¢o znamend, Ze podnik dokazal generovat’
dostatocné trzby vzhl'adom na velkost’ svojich aktiv. V porovnani s konkurenciou bol v
tomto ukazovateli dokonca lepsi. Naopak, negativom bol vyvoj doby obratu zasob, ktora sa
kazdoro¢ne predlZzovala, to poukazuje na slabSiu efektivitu v riadeni zdsob a viazanie
kapitalu v skladoch. Doba inkasa pohl'adavok sa v roku 2022 vyrazne zlepSila, ale v roku

2023 opit’ narastla, hoci stale zostala na lepSej urovni ako v roku 2021. Doba Uhrady
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zavizkov kolisala, priCom v roku 2023 sa vratila priblizne na Groven roka 2021, teda k

slabsej platobnej discipline.

Vyvoj rentability bol jednym z najvyraznejSich problémov spolo¢nosti. Kym v roku
2021 dosahovali ukazovatele rentability priaznivé hodnoty a dokonca pred¢ili konkurenciu,
od tohto roku sa zacal vyrazny pokles. V roku 2023 uz boli vSetky ukazovatele rentability
zaporné, o reflektuje stratu vykdzanu v tomto roku. Tento vyvoj je ddsledkom poklesu

ziskovosti pri relativne vysokych nakladoch a klesajucich trzbach.

Z analyzy vyplyva, Ze rok 2022 bol pre spoloc¢nost’ U. S. Steel KoSice, s. r. 0. eSte
relativne stabilnym obdobim, vynosy sice klesali, no podnik ostaval ziskovy, ¢o sa pozitivne
prejavilo na raste vlastného imania a udrzani prijatel’nej likvidity. Ukazovatele rentability
sice zaznamenali pokles, no stale sa pohybovali v kladnych hodnotach. V roku 2023 vSak
nastal citel'ny utlm naprie¢ vSetkymi oblastami. Vyrazny pokles vynosov a vznik straty sa
priamo premietli do znizenia vlastného imania, zhorSenia likvidity a prudkého prepadu
rentability. Tieto negativne zmeny sa prejavili aj v Struktare aktiv a pasiv, kde mozno

pozorovat’ znizenie obezného majetku, pokles hotovosti a zvySenu potrebu tvorby rezerv.

Napriek tomu si podnik dokazal udrzat’ stabilnt Groven celkovych aktiv, primerana
zadlZzenost’ a priaznivy vyvoj obratu aktiv, ¢o naznaCuje potencial na stabilizaciu v
buddcnosti. Nasledujica Cast’ sa preto venuje diskusii nad tymito vysledkami a predstavuje
konkrétne odportcania, ktoré by mohli prispiet’ k zlepsSeniu financnej vykonnosti a riadenia

spolo¢nosti.

5.2 Navrhy na zlepsSenie a ich predpokladané prinosy

Na zéklade vykonanej analyzy mozno identifikovat’ niekolko oblasti, kde by
spolo¢nost’ U. S. Steel KoSice, S. r. 0. mohla prijat’ opatrenia s ciel'om zlepSit’ svoju finan¢nt
stabilitu a vykonnost. Navrhované opatrenia (Tab. 28) su konkrétne, oddévodnené a

zamerané na celkové zvySenie finanénej stability a vykonnosti spolo¢nosti.

53



Tab. 28 Navrhy na zlepSenie a ich predpokladany prinos

Oblast’ zlepSenia Navrh opatrenia Predpokladany prinos

Pravidelne prehodnocovat’ Skrétenie doby obratu zasob
uroven zasob a znizit’ nadbyto¢né | 0 11,35 dni, zniZenie viazaného
skladové zasoby 0 15 % (t. j. | kapitalu, zlepSenie ukazovatel'ov
98 751 900,-- €) aktivity

Zvysenie prevadzkového

Riadenie zasob

Posilnit’ vyrobnu stratégiu

Efektivnost’ . . . vysledku o 114 172 080,-- €,
. zniZzenim prevadzkovych . ,
vyroby . zlepSenie ukazovatel'ov

nakladov o 3 % -

rentability

Efektivie vvuzitic Presunat’ 3 % hotovosti (t. j. Zvysenie vykonnosti, znizenie
vyu 8 378 460,-- €) do investicii do | buddcich nékladov, podpora rastu

hotovosti S U '

modernizacie alebo inovacii a rentability

Zdroj: Vlastné spracovanie

5.2.1 Optimaliz4cia riadenia zasob

Vysledky analyzy potvrdili, ze doba obratu zasob sa pocas sledovan¢ho obdobia
kazdorocne zvySovala, o znamena, ze podnik drzal zasoby prili§ dlho na sklade. Odportaca
sa znizit' stav zasob 0 98 miliénov eur pravidelnym prehodnocovanim skladovych zésob,
obmedzenim nadmerného nékupu a doéslednym sledovanim obratkovosti. Skratenie doby

obratu zasob o 11 dni uvol'ni viazany kapital a zvysi celkovua efektivitu hospodarenia.

ZniZzenim nadbyto¢nych zasob sa uvolnia finan¢né prostriedky, ktoré mozu byt
vyuzité inde, napriklad na posilnenie likvidity. Skratenie doby obratu zasob by sa pozitivne
prejavilo v ukazovateli aktivity a zadroven by znizilo riziko nepredajnych alebo zastaranych

zasob.

5.2.2 ZnizZenie nakladovej narocnosti vyroby

Vsetky ukazovatele rentability zaznamenali vyrazny pokles, priCom v roku 2023 boli
uz zaporné. Preto sa odporuca zamerat’ na strategické opatrenia, ktoré moézu zlepSit
vynosnost. To zahfiia jednak preskimanie cenovej politiky, ako aj efektivnejSie riadenie
vyrobnych nakladov, napriklad automatizciou, digitalizaciou alebo optimalizéciou

vyrobnych liniek.

Pri znizeni prevadzkovych nakladov o 3 percenta by mohol podnik dosiahnut

zlepSenie prevadzkového hospodarskeho vysledku az o 114 milionov eur, ¢o by sa priamo
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prejavilo na zlepSeni ukazovatelov rentability. Vzhladom na vyznamné investicie do
nehmotného a hmotného majetku (z analyzy aktiv) ma podnik priestor na efektivnejSie

vyuzitie tychto zdrojov pre rast vynosov a zvysenie navratnosti kapitalu.

5.2.3 Efektivne vyuZitie nadbytocnej hotovosti

Finan¢né udaje za rok 2023 ukazujt, ze penazné prostriedky podniku dosiahli 279
miliénov eur, ¢o predstavuje vyrazny podiel na celkovych aktivach. Takyto stav predstavuje
nevyuzity potencial, pretoZe tieto prostriedky nenestl vyrazny vynos a zaroven su viazané

bez okamzitého prinosu.

Odporuca sa vy€lenit’ 3 percentd z tejto sumy, teda priblizne 8 miliénov eur, na
strategické investicie do modernizacie vyroby, automatizacie, inovacii alebo ekologizécie
prevadzky. Takato reinvesticia ¢asti hotovosti by z dlhodobého hl'adiska prispela k zvySeniu
produktivity, zniZeniu vyrobnych ndkladov a zlepSeniu rentability, priCom by zaroven
umoznila efektivnejSie vyuzivat’ disponibilné zdroje podniku. Z pohladu likvidity by iSlo
len o mierne zniZenie okamzite dostupnych prostriedkov, ktoré vSak vzhl'adom na celkovy

objem hotovosti nepredstavuje riziko.

Navrhnuté opatrenia, optimalizacia riadenia zasob, znizenie nakladovej naro¢nosti
vyroby a efektivne vyuzitie nadbytoc¢nej hotovosti, predstavuju realistické a prakticky
uskutocnite'né kroky, ktoré moézu prispiet’ k zlepSeniu financnej stability, zvySeniu
vynosnosti a celkovej efektivity hospodarenia. Ich implementacia by podniku umoznila
navratit’ sa k pozitivnemu trendu a efektivnejSie vyuzivat’ disponibilné zdroje v prospech

dlhodobej udrzatelnosti.
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Zaver

Predmetom bakalarskej prace bolo posudit’ vyznam u¢tovnych vykazov ako nastroja
finan¢no-ekonomickej analyzy a zhodnotit' ich praktickil vyuzitelnost v podmienkach
konkrétneho podniku. Na zaklade analyzy udajov z i¢tovnej zavierky spolo¢nosti U. S. Steel
Kosice, s. r. 0. bolo mozné identifikovat’ viacero trendov vo vyvoji finanCnej situacie.
Vysledky poukazali na priaznivy vyvoj v roku 2022, kedy podnik vykazoval zisk, primeranu
uroven likvidity a stabilnu kapitdlova Strukturu. V roku 2023 vSak doSlo k zhorSeniu
viacerych ukazovatelov, vratane rentability, likvidity a hospodarskeho vysledku, ¢o sa

odrazilo aj na poklese vlastného imania a potrebe tvorby rezerv.

Analyza potvrdila, Ze uctovna zavierka poskytuje dostatocny zéklad na hodnotenie
finan¢nej vykonnosti, a zdroven umoziuje identifikovat’ konkrétne slabé miesta, ktoré¢ mozu
byt predmetom zlepSenia. Na zaklade zistenych vysledkov boli navrhnuté tri hlavné
opatrenia, optimalizacia riadenia zasob, znizenie nakladovej naro¢nosti vyroby a efektivne
vyuzitie nadbyto¢nej hotovosti. Tieto navrhy st postavené na realnych tidajoch a zohl'adnuja

Specifikéd podnikania v hutnickom priemysle.

Ciel’ prace bol naplneny, uctovné vykazy sa ukazali ako plnohodnotny zdroj pre
finan¢ni analyzu, pricom ich spravna interpretdcia moze vyznamne podporit’ riadiace
rozhodovanie. Vysledky analyzy mozu byt podnetom pre podnik na prijatie konkrétnych

opatreni veducich k zlepSeniu hospodarenia, zvySeniu stability a dlhodobej udrzatelnosti.
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