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ABSTRAKT

PACOLA, Damian: Vplyv Struktury zdrojov majetku na financné zdravie podnikatelskych
uctovnych jednotiek. — Ekonomicka univerzita v Bratislave. Fakulta hospodarskej informatiky;
Katedra uctovnictva a auditorstva. — Veduca zaverecnej prace doc. Ing. Miriama Blahus$iakova,

PhD. — Bratislava: FHI EU, 2023, 38 s.

Zéaverecna praca je vypracovana na tému vplyv Struktiry zdrojov majetku na financné
zdravie podnikatel'skych uctovnych jednotiek. Cielom zaverecnej prace je analyza vplyvu
Struktary zdrojov majetku na ukazovatele charakterizujiice finanéné zdravie podnikatel'skych
uctovnych jednotiek pdsobiacich v rozdielnych odvetviach hospodarstva. Praca je rozdelena do
troch kapitol. Obsahuje Strnast’ tabuliek, tri grafy a dve schémy. Prva kapitola prace obsahuje
teoretické vymedzenie zékladnych pojmov: ako pasiva, vlastné imanie, zavizky, zdravie
uctovnej jednotky, rentabilita a likvidita. Druhd kapitola prace je zamerana na vymedzenie cielu
prace, metodiku prace a metéd skimania. Tretia kapitola prace sa zaoberd analyzou
rentability, likvidity a vertikdlnou Struktirou strany pasiv na dvoch konkrétnych uctovnych

jednotkach.
KIucové slova:
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ABSTRAKT

PACOLA, Damian: The impact of asset structure on the financial health of business accounting
units. — The University of Economics in Bratislava, Faculty of Economic Informatics;
Department of Accounting and Auditing. - Supervisor of the thesis: doc. Ing. Miriama

Blahusiakova, PhD. — Bratislava: FHI EU, 2023, 38 p.

The thesis is focused on the analysis of the impact of asset structure on indicators
characterizing the financial health of business accounting units operating in different sectors of
the economy. It is divided into three chapters and includes fourteen tables, three graphs, and two
schemes. The first chapter defines basic concepts such as liabilities, equity, commitments, unit
health, profitability, and liquidity. The second chapter outlines the objectives, methodology, and
research methods of the thesis. The third chapter analyzes the profitability, liquidity, and vertical

structure of the liability side in two specific accounting units.
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Uvod

V dnesnej dobe sa od uctovnych jednotiek ocakava neustale zlepSovanie schopnosti
vykonu a uspesSné presadenie na trhu. Pod zlepSenim schopnosti vykonnosti podniku
chapeme Cinnosti, ktoré sa skor ¢i neskor prejavia na finanénych vysledkoch podniku, su
reprezentované prislusnymi finanénymi ukazovatel'mi a odohravaju sa vo vnutri podniku.
Pre najefektivnejSie zlepSovanie tychto klicovych schopnosti je pre uctovnu jednotku
dolezité uvedomovat si jej finanéné zdravie. Uétovnl jednotku si mdZzeme predstavit’ ako
pacienta, u ktorého, pokial’ chceme vediet’ jeho ,,zdravotny* stav, je potrebné ho prvotne
podrobit’ roznym testom a urcit’ jeho diagndzu. Pod ur¢ovanim diagndzy tictovnej jednotky
sa v ekonomickom obore rozumie finan¢na analyza, ktord odhal’'uje jednotlivé faktory, ktoré
ovplyviiuji finanént situdciu uctovnej jednotky. Nésledne po stanoveni diagndzy (rieSenia)
uctovnej jednotky je mozné navrhnut' jej ,lieCbu. Navrh vhodnych opatreni nasledne
predstavuje samotné vyvodenie odporicani pre uctovnu jednotku, ktoré budi viest

k zlepSeniu jej finan¢ného zdravia.

Finan¢nd analyza napomaha detegovat’ faktory, ktoré¢ danu finan¢nu situaciu tvoria,
a odhalit dovody zapricinujice dany stav financii analyzovanej uctovnej jednotky. Ak
uctovna jednotka dokdze spravne pracovat s idajmi ziskanymi finan¢nou analyzou, je
schopnd tieto Udaje efektivne vyuzit’ pri rozhodovani Uc¢tovnej jednotky, hl'adani zlepSeni
finan¢nej situacie, vybere najvhodnejSieho smeru d’alSieho vyvoja Gctovnej jednotky alebo

pri usmeriiovani hospodarenia a finan¢nej situacie uctovnej jednotky.

Uttovni jednotku je mozné analyzovat’ z viacerych uhlov. Jednym z tychto uhlov je
analyza prostrednictvom analyzy zdrojov krytia majetku. Zdroje krytia majetku v uctovne;j
jednotke su tvorené roznymi zlozkami, ktorych Struktiru je mozné analyzovat. Analyza
Struktiry zdrojov majetku uctovnej jednotky poskytuje informacie napriklad o pdvode
majetku (vlastné alebo cudzie zdroje) alebo o pomerovom zastipeni jednotlivych zloziek na
celkovych zdrojoch majetku. Spravna Struktira zdrojov majetku je pre uctovnu jednotku
kla¢ova. Spravny pomer jednotlivych zloziek Struktary zdrojov majetku dokaze posilnit’
postavenie na trhu, zvySit' generaciu zisku alebo prildkat’ viac investorov. Nespravna
Struktara zdrojov majetku moze naopak poskodit’ zdravie uctovnej jednotky, co moze viest’

k jej oslabeniu na konkurenénom trhu.



1 Sucasny stav rieSenej problematiky doma a v zahranici

1.1 Zakladné ¢lenenie zdrojov majetku

Pataky, Skorecova a Bitterova (2007) hovoria o zdrojoch majetku, ako o
abstraktnom vyjadreni majetku, prostrednictvom ktorého bol dany majetok vytinancovany.

V uctovnictve sa na oznacenie zdrojov majetku pouziva pojem pasiva.

Podl'a ustanovenia zdkona ¢. 431/2002 Z. z. o uctovnictve v zneni neskorSich
predpisov (d’alej aj ,,zdkon o uctovnictve®) su pasiva definované ako zdroje majetku, ktoré
predstavuju celkovi sumu zavidzkov Uctovnej jednotky ato vratane rozdielu majetku,

a zavizkov, a inych pasiv.

Zdroje majetku su predmetom triedenia z roznych hladisk. Hladisko vlastnictva je
v uctovnictve zdkladnym hl'adiskom pri triedeni zdrojov majetku. Podl'a neho sa vSetky

zdroje majetku (kapital) ¢lenia na dve zakladné skupiny: (Slosarova, 2016)

e vlastné zdroje majetku

e cudzie zdroje majetku

Clenenie zdrojov majetku na vlastné a cudzie je v itovnictve uréujuce. Vyjadruje
sposob, akym si podnikatel'sky subjekt obstaral majetok potrebny na svoju &innost’. Clenenie
zdrojov majetku na vlastné a cudzie tiez urcuje, ako je majetok kryty vlastnymi zdrojmi,
av akej vySke cudzimi zdrojmi, t. j. zavdazkami. V zdkladnom ¢leneni na vlastné imanie
a zavazky, sa v podmienkach Slovenskej republiky vykazuji zdroje majetku v stvahe.
V stvahe malej a velkej uétovnej jednotky zdroje majetku dopiiia skupina sivahovych

poloziek oznacena pojmom Casove rozliSenie.

1.1.1 Viastne imanie

Vlastné zdroje majetku sa v ti€tovnictve oznacuji ako vlastné imanie. Zakon €. 513/1991
Zb. Obchodny zdkonnik v zneni neskorSich predpisov (d’alej aj ,,Obchodny zakonnik*)
definuje vlastné imanie nasledovne: Vlastné imanie tvoria vlastné zdroje financovania
obchodného majetku podnikatel'a, podl'a osobitného predpisu (§ 6 ods. 4 Obchodného
zakonnika). Tym osobitnym predpisom sa mysli zakon o uctovnictve. Pojem vlastné imanie
je potom spresneny podla opatrenia Ministerstva financii Slovenskej republiky zo 16.
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decembra 2002 ¢. 23054/2002-92, ktorym sa ustanovujui podrobnosti o postupoch tcétovania
a ramcovej uctovej osnove pre podnikatel'ov uctujicich v sustave podvojného tctovnictva
v zneni neskorSich predpisov (d’alej aj ,,Postupy Uctovania pre podnikatel'ov*), podla
ktorych vlastné imanie predstavuje rozdiel majetku a zadvizkov (§ 59 ods. 1 Postupov
uctovania pre podnikatel'ov). Podla uvedeného pravneho predpisu je vlastné imanie
spolo¢ny nazov pre vlastné zdroje majetku, ktoré tvoria: zakladné imanie, fondy zo zisku,
kapitdlové fondy, vysledok hospodarenia za uctovné obdobie po zdaneni a vysledok

hospodérenia minulych obdobi.

Vlastné imanie ma urcitu Strukturu, ktora vyplyva predovSetkym z pradvnej formy

podnikania. V zavislosti od nej sa potom prislu$né zlozky vlastného imania konkretizuju.

Vlastné imanie vo vSeobecnosti mézeme podl'a Mézikova a kol, (2019) ¢lenit’ na dve

zékladné zlozky:

e (ast, ktord sa do uctovnej jednotky vlozila pri jej zalozeni (vysSka povodne
investovaného majetku spolo¢nikov do podnikatel'skej Cinnosti). Jednotlivé
moznosti vkladu vlastného imania pri vzniku su zobrazené v schéme ¢. 1.

e (ast, ktora sa vzt'ahuje na dobu existencie uctovnej jednotky (interné zdroje
vytvorené vlastnou ¢innost’ou uctovnej jednotky a externé zdroje ziskané formou
prispevkov, d’al$imi vkladmi do imania alebo ziskané inou formou). Jednotlivé
moznosti vkladu vlastného imania vzt'ahujice sa na dobu existencie Uctovnej

jednotky su zobrazené v schéme €. 2.

Schéma ¢€.1: Vlastné imanie pri vzniku uctovnej jednotky

Tvorba — Zikonny rezervmy fond z kapitalovich
vkladov, Nedelitelny fond z kapitalovych vkladov

2 jej menoviton hodnotou — Emisné aZio v akciovej
spolocnosti

Prispevok od spolotnika — Ostatné kapitilové fondy




Zdroj: spracované podla MAZIKOVA Katarina, Matedsova Martina a Ondrusovd Lucia,
Uctovnictvo podnikatelskych subjektov 1, aktualizované a prepracované vydanie Bratislava,

Wolters Kluwer SR, 2019, 304 s., ISBN 978-80-571-0010-2

Schéma ¢€.2: Moznosti tvorby vlastného imania pocas existencie uctovnej jednotky

Zmeny zakladného imania (zvy$enie, zniZenie)

Tvorba — Zakonny rezervny fond, Nedelitelny fond

Moznosti (AEEEAE
tvorby
VIaStného Vysledok hospodarenia (zisk, strata)

Tvorba — Statutarne fondy, Ostatné fondy

imania
pocas
existencie Dalsie vklady a prispevky od spolo¢nikov do imania
uctovnej

Emisné aZio

jednotky externé

Ocenovacie rozdiely z precenenia majetku, zavazkov,
Ocenovacie rozdiely z precenenia pri zliceni, splynuti
a rozdelovani a dalSie externé zdroje

Zdroj: spracované podla MAZIKOVA Katarina, Matedsova Martina a Ondrusovd Lucia,
Uctovnictvo podnikatelskych subjektov 1, aktualizované a prepracované vydanie Bratislava,

Wolters Kluwer SR, 2019, 304 s., ISBN 978-80-571-0010-2

V stuvahe malej a vel'kej uctovnej jednotky sa vlastné imanie, ako zakladna skupina
suvahovych poloziek, vykazuje v tomto ¢leneni (tabul’ka €. 1): zékladné imanie (zakladné
imanie, zmena zakladného imania +/-), emisné azZio, ostatné kapitdlové fondy (zdkonny
rezervny fond z kapitalovych vkladov, zdkonny rezervny fond tvoreny zo zisku, rezervny
fond na vlastné akcie avlastné podiely, nedelitelny fond z kapitdlovych vkladov,
nedelitel'ny fond tvoreny zo zisku), ostatné fondy zo zisku (Statutarne fondy, ostatné fondy),
ocetlovacie rozdiely z precenenia, vysledok hospodarenia minulych rokov (neuhradena
strata minulych rokov /- /, nerozdeleny zisk minulych rokov /+/), vysledok hospodarenia za

uctovné obdobie po zdaneni +/-.
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Ako sucast’ vlastného imania sa v suvahe vykazuju asumu vlastného imania,
konkrétne celkovli sumu zékladného imania ovplyviiuji (znizuju) pohladavky za upisané

vlastné imanie. (Slosarova, 2016)

Tabulka €. 1: Vlastné imanie

Zé4kladné imanie
(Zakladné imanie, Pohladavky za upisané vilastné imanie

)

Emisné azio

Ostatné kapitalové fondy

Vlastné imanie |Zikonné rezervné fondy

Ostatné fondy zo zisku

Ocenovacie rozdiely z precenenia

Vysledok hospodarenia minulych rokov

Vysledok hospodarenia za tictovné obdobie po zdaneni
+/-

Zdroj: spracované podla Slosarova Anna a kol., Uctovnictvo, prepracované a doplnené

vydanie, Bratislava: Wolters Kluwer SR, 2016, 296 s, ISBN 978-80-8168-444-9

Vlastné imanie uctovnej jednotky modze vykazovat zaporné hodnoty, ak dlhodobo
dosahuje zaporny vysledok hospodarenia, teda stratu. Strata, ktord prevysi kladné hodnoty
vSetkych ostatnych zloziek vlastného imania spolu, a tato strata nebude nijakym spdsobom
uhradena, vlastné imanie dosiahne zaporné hodnoty. Zaporné hodnoty vlastného imania st
negativnym signalom a znamenaju, ze zavazky spolo¢nosti presahuju celkova vysku jeho

majetku. (Manova, 2022)

1.1.2 Cudzie zdroje

Cudzie zdroje majetku predstavuji rézne zaviazky Uctovnej jednotky. Zavizky tvoria
Cast’ pasiv, predstavujicich povinnost’ uétovnej jednotky, ktord sa vykazuje v stvahe.
V uzSom zmysle, zavdzky predstavuji cudzi zdroj majetku a povinnost’ plnit’ zavazok
spravidla petiaznou thradou. Zékon o G¢tovnictve v si¢asnom zneni definuje zavédzok ako
»~existujucu povinnost Uctovne] jednotky, ktora vznikla zminulych udalosti, je
pravdepodobné, ze v buducnosti znizi ekonomické tuzitky ucltovnej jednotky, ada sa
spol'ahlivo ocenit’ podl'a § 24 az 28; vykazuje sa v uctovnej zavierke v suvahe, alebo vo

vykaze o majetku a zdvézkoch.*
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K jednému zo zakladnych hladisk Clenenia zavédzkov v GcCtovnictve radime Casové

hl'adisko. Podl'a ¢asového hl'adiska ¢lenime zavazky na:

o kratkodobé zavizky
e dlhodob¢ zavizky

Hranicou ¢asového hl'adiska zavizkov je jeden rok, pri ktorej posudzujeme dobu
splatnosti zavédzku, alebo dobu vyrovnania inym sposobom. Kratkodoby zavizok
predstavuje zavézok, ktorého doba splatnosti alebo vyrovnania inym sposobom predstavuje
najviac jeden rok. Dlhodoby zavézok je zavizok, ktorého doba splatnosti alebo vyrovnania
inym spdsobom je dlhsia ako jeden rok. Clenenie zavizkov na kratkodobé a dlhodobé
zavazky zavisi od toho, kedy ho posudzujeme. Ak posudzujeme zavézok pri jeho vzniku,
tak posudzujeme dohodnutu dobu splatnosti. Ak je to ku dnu, ku ktorému sa zostavuje

uctovna zavierka, tak posudzujeme zostatkova dobu splatnosti zavizku.

Ak pri konkrétnom druhu zévézku nie je mozné ¢lenenie na dlhodoby a kratkodoby
zavizok, potom je rozhodujuci zamer Gétovnej jednotky. Ci sa zavizky zaGétuji ako
dlhodobé, alebo kratkodobé rozhodne ich dohodnuté doba splatnosti pri vzniku uctovného
pripadu (ide o dobu dohodnutti v zmluve alebo inym spdsobom, v ktorej sa maju zavizky

splatit’).
Slosarova (2016) ¢leni zavizky podla ich charakteru na tieto zékladné skupiny:

e zavizky z obchodného styku

e zavizky vyplyvajuce z dani a dotécii

e financné zavazky (finan¢né vypomoci, bankové tvery)

e zavdzky voli zamestnancom a orgdnom socialneho poistenia a zdravotného
poistenia

e zavizky voci spolo¢nikom, ¢lenom druzstva a G€astnikov zdruzenia

e ostatné druhy zaviazkov
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1.2 Financ¢na analyza a stabilita podniku

,, Podmienkou uspesného riadenia podniku je dokonald znalost situdcie, v ktorej sa
podnik nachadza. *“ (euroekonom.sk, 2018)

Predmetom financnej analyzy je financ¢na situdcia uctovnej jednotky. Finan¢na
situdcia je skutocnostou s vel'mi zasadnym vplyvom na tvorbu podnikového imidzu, s
vyznamnymi vonkaj$imi a vnutornymi suvislostami. Cielom finan¢nej analyzy by malo byt’
poznanie financného zdravia uctovnej jednotky, inymi slovami, uctovna jednotka by mala
byt schopna po analyze rozpoznat, ¢o je pre jej ekonomicky rast dobré a ¢o zI¢, co by jej
mohlo v buducnosti sposobit’ problémy, ale aj naopak, urcit’ jej silné stranky, ktoré moézu
v buducnosti pomdct’ udrzat, ale aj zlepSit' postavenie na trhu. Podstatou vnuatornych
suvislosti je, Ze finan¢na situdcia je vysledkom, ktory uctovna jednotka dosiahla v

jednotlivych oblastiach svojej ¢innosti.

Hlavnou tulohou finan¢nej analyzy je urcit’ Cinitele, ktoré ovplyvnili aktudlnu
finan¢én® situaciu uctovnej jednotky ato, s akou intenzitou sa na formovani podielali.
Takato financnéd analyza, ktorej hlavné zameranie je sustredené na poznanie Cinitel'ov
posobiacich na finan¢nu situaciu Gctovnej jednotky, umoziuje odhalit’ jej silné a slabé
miesta. Stava sa tak vel'mi uzito¢nym a €¢innym diagnostickym prostriedkom, umoznujicim
posudzovat’ zdravie U¢tovnej jednotky. Za financne zdrava Uctovnu jednotku moZzno
povazovat tak(, ktord je v danej chvili perspektivne schopna napliat zmysel svojej
existencie, ¢o v trhovej ekonomike znamend dosahovat’ trvalo taka mieru zhodnotenia
vlozeného kapitalu, ktora je pozadovand investormi. Ziskané informacie st pouZzite'né pre

vel'ké mnozstvo pouzivatel'ov, napriklad ako:

e zakaznici

e vladne inStitucie
e manazéri

e zamestnanci

e veritelia
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Klasické pristupy merania vykonnosti, ktoré reprezentuju aj analyza trendov
a percentudlneho zastiipenia, vychddzaju z maximalizicie zisku, ako zakladného ciela
podnikania, a k vyjadreniu pouzivaju mnozstvo ukazovatel'ov. Podl'a Ruckovej (2015) su
klasické ukazovatele najrozsirenejSimi a najpouzivanejSimi nastrojmi financnej analyzy.
Charakteristickd je pre nich nizka naro¢nost’ vypoctu a rychle zistenie podstatnych tdajov
o aktudlnej situdcii uctovnej jednotky, a jej hospodareni. Tieto ukazovatele nezohladiuju
pojem rizika, vplyv inflacie a nezaoberaji sa ¢asovou hodnotou penazi. Podl'a Ruckove;j

(2015) klasicky pristup reprezentuju:

e ukazovatele zisku (EAT, EBT, EBIT, EBITDA)
e absolutne ukazovatele (vertikalna a horizontdlna analyza)
e rozdielové ukazovatele (Cisty pracovny kapital)

e pomerové ukazovatele (likvidita, aktivita, rentabilita, zadlZzenost’, trhova hodnota)

Stabilita uctovnej jednotky predstavuje schopnost’ zabezpecovat’ pozadovanu mieru
rentability a likvidity, pri stalych zmenach vonkaj$ich, a vnutornych podmienok
podnikovych ¢innosti. Stabilitou uctovnej jednotky chapeme schopnost’ dlhodobo korigovat’
stav medzi jednotlivymi zlozkami majetku a finanénymi zdrojmi krytia tak, aby sa
zabezpecila kontinuita podnikania. Zameriame sa primarne na vertikalnu analyzu, likviditu

a rentabilitu uc¢tovnej jednotky.

1.2.1 Rentabilita

Rentabilita Gctovnej jednotky je zaloZena na schopnosti vytvarat’ kladny vysledok
hospodarenia. O rentabilnej U¢tovne] jednotke hovorime, ak vysledok hospodarenia je
kladny, ¢ize uctovna jednotka dosiahla zisk, nie stratu. Hodnota zisku nam neposkytne
dostatoéné mnozstvo informécii na efektivne riadenie financnej strany tctovnej jednotky,
ale potrebujeme ich doplnit’ o ukazovatele miery rentability. Ukazovatele rentability
spravidla konfrontuju finan¢ny vysledok podnikovej ¢innosti so zadkladom. Tento zéklad je
najcastejSie vyjadreny objemom, ¢i uz vloZzeného kapitalu, alebo podnikovej ¢innosti vo
forme spotrebovanych vstupov. Podl'a Majduchovej a kol. (2020) m6Zeme na meranie

rentability pouzit’ viacero ukazovatel'ov ako napriklad:
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rentabilita vlastného imania (ROE) - ukazovatel rentability vlastného kapitalu. Ide
o ukazovatel miery ziskovosti z kapitalu, ktory vlastnici vlozili do uctovnej jednotky
a ponechali v nej.

uctovny zisk

ROE = *100

priemerny stav Vlastného Imania

rentabilita celkovych zdrojov majetku (ROI) — je povazovana za klucovy
ukazovatel' rentability. Ukazovatel' rentability celkovych zdrojov majetku vypoveda

o zhodnoteni viazaného kapitalu v uctovnej jednotke.

_ uctovny zisk (EAT)+ (Nakladove uroky *(1- sadzba dane ))

ROI - - - .
priemerny stav zdrojov majetku

*100

1.2.2 Pomerové ukazovatele likvidity

Medzi hlavné podmienky tctovnej jednotky z pohladu finanéného zdravia Uctovnej
jednotky urcite radime aj trvalt platobni schopnost. Pomerové ukazovatele likvidity sa
vyjadruju v percentach, alebo koeficientom. Slosarova (2016) radi medzi najcastejie

vyc¢islované pomerové ukazovatele likvidity:

likvidita 1. stupna (pefiaZna likvidita): predstavuje podiel medzi najlikvidnejSim
majetkom uctovnej jednotky (penazné prostriedky, ekvivalenty peniaznych prostriedkov, a
pod.) a kratkodobymi zavdzkami. Optimélna vyslednd hodnota ukazovatela likvidity sa
pohybuje na trovni: 0,9 -1,1. z ¢oho vyplyva, Ze kratkodobé zavizky by mala byt’ i¢tovna
jednotka schopnd uhradit’ svojim kratkodobym finanénym majetkom. Vypocet likvidity 1.

stupna:

najlikvidnejsi majetok

kratkodobé zavazky

likvidita 2. stupna (pohotova likvidita): je povaZzovana za ftvrdsie kritérium
hodnotenia platobnej schopnosti, ako likvidita 1. stupiia. Pri vy€islovani z obezného majetku
vylu¢ime najmenej likvidné polozky. Po Gprave vzorca Likvidity 1. stupnia dostaneme:
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17 = Najlikvidnejsi majetok + inkasovatelné pohl'adavky(ocistené o pohl'adavky po lehote splatnosti)
- kratkodobé zavizky

likvidita 3. stupna (celkova likvidita): vychadza z predpokladu, ze na krytie

kratkodobych zavazkov su v uctovnej jednotke urcené polozky obezného majetku. Vypocet:

obezny majetok

" kratkodobé zavizky

Ak sa vysledné hodnoty jednotlivych ukazovatel'ov likvidity nachadzaju vo
vymedzenych intervaloch (odporacand hranica), vieme ur¢it, ¢i ma uctovna jednotka
optimalne mnozstvo prostriedkov na uhradenie kratkodobych zavézkov (tabul’ka €. 2). Prili$
vysoka likvidita uctovnej jednotky moéze byt nasledkom neefektivneho hospodarenia

podniku s majetkom a tym uc¢tovna jednotka prichddza o mozny zisk.

Tabul’ka €. 2: Odporucané intervaly jednotlivych pomerovych likvidit

Odporucané intervaly
Pomerové ukazovatele likvidity:
od do
Celkova likvidita 1,5 2,5
Pohotova likvidita 1 1,5
Penazna likvidita 0,9 1,1

Zdroje: Slosarovd, Anna a BlahusSiakova Miriama, Analyza uctovnej zavierky, Prvé

vydanie, Bratislava, Wolters Kluwer SR, 2017, 440 s., ISBN 978-80-8168-589-7

1.2.3. Vertikalna analyza

(Lukac 2019) Vertikalna analyza, inak nazyvana aj percentualny rozbor, predstavuje
analyzu, pri ktorej sa vyjadruje participacia Casti na celku pri Struktare aktiv, pasiv a pod.
Analyza sluzi pre uctovnu jednotku k porovnaniu poloziek casti na celku s minulymi

obdobiami. Sluzi vSak aj na porovnavanie majetku, vlastného imania a cudzich zdrojov
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s r6zne vel'kymi uctovnymi jednotkami. Vzorce na vypocet Struktiry majetku a zdrojov

majetku su:

Jednotliva sivahova polozka Majetku

Strukta etku =
ruktira majeticu Celkova suma Majetku

Jednotliva stvahova polozka Zdrojov Majetku

Struktara zdroj etku =
rultura zarojov majeticu Celkova suma Zdrojov Majetku

Slosarova (2016) odportéa pre dokladnejsiu analyzu samostatne analyzovat’ vlastné
zdroje majetku, t. j. vlastné imanie, pre ziskanie StruktGry vlastného imania. Struktira
vlastného imania predstavuje percentudlny podiel jednotlivych poloziek vlastného imania,
na celkovej sume vlastného imania za dve uctovné obdobia vykazané v suvahe. Samostatnou
analyzou cudzich zdrojov majetku ziskame Struktiru zéavizkov, ktord predstavuje
percentudlny podiel jednotlivych poloziek zavizkov na celkovej sume zaviazkov za dve
uctovné obdobia vykézané v suvahe.

Porovnanim ukazovatel'ov Struktury majetku a zdrojov majetku za viacero po sebe
iducich uctovnych obdobi, ziskame informadcie, ktoré ndm pomoédzu odhalit’ odchylky
vzniknuté medzi jednotlivymi uctovnymi obdobiami.

Slosarova (2016) radi medzi nevyhody vertikalnej analyzy fakt, Ze ekonomické
interpretacia zistenych vysledkov konstatuje nérast, respektive pokles, jednotlivych poloziek
vykazu Gctovnej zavierky na stanovenom zaklade, nepoukazuje na pri¢inu rastu, respektive
poklesu. Nevyhodou je tiez zmena absolutneho ukazovatel’a, ktory tvori zaklad vypoctu,

v kazdom pozorovanom obdobi.
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2 Ciel prace, metodika prace a metody skiimania

Hlavnym ciel'om bakalarskej prace je analyza vplyvu Struktury zdrojov majetku na
ukazovatele charakterizujlice finan¢né zdravie podnikatel'skych uctovnych jednotiek
posobiacich v rozdielnych odvetviach hospodarstva. Zameriame sa na identifikaciu
finan¢ného zdravia uctovnych jednotiek, prostrednictvom hodnotenia financ¢nej stability
uctovnych jednotiek, vertikdlnej analyzy strany pasiv, porovname odli$nosti, resp. spolo¢né

znaky.

K dosiahnutiu hlavného ciel’a bolo potrebné stanovit’ nasledujuce parcialne ciele:

charakterizovanie a definovanie zdrojov majetku a ich ¢lenenie;

identifikovanie vybranych ukazovatel'ov vyuzivanych pri finan¢nej analyze;
— vykonanie analyzy pomocou vybranych ukazovatel'ov;
— analyza a interpretacia vyslednych hodnoét, ku ktorym sme dospeli, a nasledna

komparécia vysledkov

Pri vypracovévani zaverecnej prace sme Cerpali informacie z viacerych zdrojov.
Informacie sme nadobudali z mnozstva dostupnej odbornej literatiry, ktora pozostavala
z kniznych publikacii, odbornych ¢lankov od slovenskych a zahrani¢nych autorov, pravnych
noriem suvisiacich s U¢tovnictvom v Slovenskej republike, a taktiez sme pracovali
s vedomostami, ktoré sme nadobudli pocas Stiidia na univerzite. Pri vypracovavani prvej
kapitoly sme pomocou syntézy spracovali nadobudnuté poznatky z prestudovane;j literattry.
V tretej kapitole sme pracovali s verejne dostupnymi informaciami z uctovnych zavierok

dvoch uctovnych jednotiek.

Nami prvou analyzovanou  uctovnou jednotkou je spolocnost s rucenim
obmedzenym MASLEN, s.r.0., ktorej Cinnost’, podl’a Statistickej klasifikdcie ekonomickych
¢innosti, patri do sekcie 24330. Podl'a Statistickej klasifikacie ekonomickych ¢innosti do
sekcie 24330 radime vyrobu otvorenych profilov progresivnym tvarovanim za studena na
valcovni alebo skladanim na lise plochych valcovanych vyrobkov z ocele, a vyrobu za
studena tvarovanych, alebo za studena skladanych rebrovych plechov, a sendvicovych
panelov. Uétovnii jednotku MASLEN, s.r.0. na zaklade jej velkosti radime do skupiny

vel'kych uctovnych jednotiek. Datum vzniku uctovnej jednotky je 28.07.2003. Tento den je
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diiom zapisu Uctovnej jednotky do obchodného registra. Dovod vyberu tejto uctovnej
jednotky, bola viditelna vysoka celkova hodnota zdrojov majetku uctovnej jednoty za
posledné tictovné obdobie, na ktorej sme chceli ukazat’, ¢i aj na prvy pohlad viditelI'ne vel'ka

uctovna jednotka je aj financne zdrava.

Druhou tétovnou jednotkou, ktort budeme analyzovat je AVEX TELEKOM, s.r.o.
(dalej aj ,,AVEX*) s ekonomickou ¢innostou zaradenou v sekcii 26400. Vyroba spotrebne;j
elektroniky. Ugtovnt jednotku AVEX radime na zéklade jej velkosti medzi velké uétovné
jednotky. Ugtovna jednotka AVEX bola do obchodného registra zapisana 01.05.1998. Této
uctovna jednotka sa radi medzi velké uctovné jednotky, ale v porovnani s uctovnou
jednotkou MASLEN predstavuje ovela menSiu jednotku, a z tohto dovodu sme ju zvolili

pre nasu analyzu.

Nami vybrané¢ uctovné jednotky boli zdmerne vybrané z odliSnych odvetvi
hospodarstva, z dovodu poukézania na roznorodost’ Struktiry zdrojov majetku, ktora moze
zapri€init’ viacero faktorov (bariéry vstupu na trh, odvetvie posobenia Uctovnej jednotky,

finan¢na politika uctovnej jednotky...).

Pri vykonavani finan¢nej analyzy sme analyzovali likviditu, rentabilitu a vertikdlnu
Struktiru strany pasiv. Aplikovanim dedukcie sme dosiahnuté vysledné hodnoty
interpretovali. Metodou komparacie sme porovnali jednotlivé zistené udaje , ku ktorym sme
dospeli prostrednictvom jednotlivych hodnotiacich metéd. Vybrané Uctovné jednotky
budeme analyzovat’ prostrednictvom udajov ziskanych z verejne dostupnych uctovnych
zavierok, ktoré si obe uctovné jednotky povinné zverejiovat. Nami zvolené analyzované

obdobia st od 2018 az do 2021.
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3  Vysledky prace a diskusia

V tejto kapitole bakalarskej prace sa budeme venovat’ analyze rentability, likvidity
a vertikalnej Struktire strany pasiv na dvoch konkrétnych uctovnych jednotkach. Na to, aby
sme pouzili znalosti a vedomosti z teoretickej Casti zaverecnej prace, bolo potrebné vybrat
podniky s verejne dostupnymi tidajmi, s ktorymi sme nasledne mohli pracovat’. Prvotne sme
sa sustredili na vertikdlnu analyzu §truktury strany pasiv, vd’aka ktorej sme boli schopni
zistit’ ¢i zistené zmeny v Struktirach za jednotlivé Gctovné obdobia ovplyvnili finanéné

zdravie uctovnej jednotky.

3.1. Vertikalna analyza vybranych uc¢tovnych jednotiek

Vertikdlna analyza podava zakladné informdacie o financnej situdcii Uctovnej
jednotky a preto patri medzi zédkladné metody financnej analyzy. Vertikdlnu analyzu je
mozné aplikovat aj pri analyze Udajov za viac uctovnych obdobi. Pre zistenie
percentudlneho podielu jednotlivych poloziek na zdrojoch majetku, sme na nami vybranych
jednotkéch analyzovali Struktiru zdrojov majetku za jednotlivé ti€tovné obdobia. Zékladiiou
pre stanovenie Struktiry strany pasiv bola celkova suma zdrojov majetku. Vysledna
vertikdlna analyza ukazovatel'ov stivahy na strane pasiv U¢tovnej jednotky MASLEN je

znazornena v tabulke ¢&islo 3.
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Tabul’ka €. 3: Vertikalna Struktara strany pasiv uctovnej jednotky MASLEN

uctovné obdobie

uctovné obdobie

uétovné obdobie

uctovné obdobie

2021 2020 2019 2018
MASLEN
A Vlastné imanie 62,66% 44,94% 35,90% 59,13%
AL Zakladné imanie 2,39% 3,61% 3,91% 4,45%
Ostatné kapitalové
AIll. | fondy 0,00% 3,91% 5,40% 32,85%
A.IV. | Zékonné rezervné fondy 0,59% 0,89% 0,96% 1,09%
Ocetovacie rozdiely z
A.VI. |precenenia sucet -0,19% -0,28% -0,21% -0,24%
Vysledok hospodarenia
A.VIL. | minulych obdobi 24,29% 23,88% 18,42% 13,71%
Vysledok hospodarenia
za uctovné obdobie po
A.VIIL. | zdaneni 35,58% 12,94% 7,42% 7,26%
B. Zavizky 35,92% 54,11% 62,68% 38,81%
B.L Dlhodobé zavizky 1,31% 3,09% 5,06% 5,80%
B.II. | Dlhodobé rezervy 0,04% 0,07% 0,10% 0,00%
Dlhodobé bankové
B.III. |uavery 5,97% 12,65% 17,60% 0,00%
B.IV. | Kratkodobé zavizky 25,93% 20,86% 19,56% 18,33%
B.V. | Kratkodobé rezervy 0,29% 0,28% 0,22% 0,33%
B.VI. | BezZné bankové Gvery 2,39% 17,16% 20,15% 14,35%
C. Casové rozlidenie 1,42% 0,95% 1,42% 2,06%
Spolu Vlastné imanie,
Casové rozlisenie a
zaviazky 100% 100% 100% 100%
13 953 208,00
v eurdch € 9224 012,00€ | 8523277,00€ | 7488458,00€

Zdroj: spracované podla uctovnej zavierky spolocnosti MASLEN, s.r.o

Uétovna jednotka MASLEN dosiahla za étovné obdobie 2019 narast zavizkov,

oproti bezprostredne predchddzajicemu obdobiu o 23,87 percentualneho bodu. Dovod tohto

rapidneho ndrastu vieme dohladat’ pri analyze jednotlivych zloziek zavizkov, kde je

vidite'ny narast dlhodobych bankovych tverov. Z poévodnych 0% na 17,60%. Na zdklade

ziskanych udajov je mozné konStatovat’, ze G¢tovna jednotka MASLEN si v G¢tovnom

obdobi 2019 zobrala dlhodoby bankovy uver, ktory vyrazne zmenil Strukturu zdrojov
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majetku. Od uctovného obdobia 2019 az po 2021 je viditeI'ny pravidelny pokles zadvazkov,
primarne dlhodobych bankovych uverov, na zdklade ¢oho je mozné logicky usudit, ze
uctovna jednotka MASLEN ma dostatok disponibilnych zdrojov na krytie vSetkych potrieb

a zavazkov, teda je mozné ju povazovat’ za solventnt.

Za uctovné obdobie 2021 dosahuje najvacsiu polozku z vlastného imania na
celkovych zdrojoch majetku vysledok hospodarenia za uctovné obdobie po zdaneni, Co
predstavuje ndrast oproti bezprostredne predchddzajicemu obdobiu o 22,64 percentualneho
bodu. Uétovna jednotka MASLEN, za uétovné obdobie 2019 dosahuje najvicsiu polozku
vlastného imania v polozke ostatnych kapitdlovych fondov. Podiel ostatnych kapitalovych
fondov na celkovych zdrojoch majetku je 32,85%. Ide o najvysSiu zaznamenanu hodnotu

tejto polozky, aku uctovna jednotka MASLEN dosiahla za nami analyzované obdobia.

Podiel cudzich zdrojov na celkovych zdrojoch majetku prevysuje podiel vlastného
imania iba v dvoch uctovnych obdobiach. V Gctovom obdobi 2019 dosahuje Uctovna
jednotka MASLEN podiel cudzich zdrojov na celkovych zdrojoch majetku na trovni
62,68%. Druhym u¢tovnym obdobim kedy podiel cudzich zdrojov na celkovych zdrojoch
majetku prevySuje podiel vlastného imania na celkovych zdrojoch majetku, je uctovné

obdobie 2020. V tomto obdobi bol podiel na urovni 54,11%.

Druhou analyzovanou uctovnou jednotkou bola spolo¢nost AVEX. Vertikalna
analyza ukazovatelov strany pasiv bola vykonana za 4 uctovné obdobia. Vysledné hodnoty

Struktiry zdrojov majetku st zaznamenané v tabul’ke ¢islo 4.
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Tabul’ka ¢. 4: Vertikalna Struktara strany pasiv uctovnej jednotky AVEX

uctovné obdobie uctovné uctovné uctovné
AVEX 2021 obdobie 2020 | obdobie 2019 | obdobie 2018
A Vlastné imanie 22,28% 23,61% 27,93% 26,39%
A.l. | Zakladné imanie 9,76% 11,34% 14,92% 14,82%
Zakonné rezervné
A.lV. |fondy 0,98% 1,13% 1,49% 1,48%
Vysledok
hospoddrenia
A.VIIl. | minulych obdobi 9,58% 8,76% 10,17% 8,50%
Vysledok
hospodarenia za
uctovné obdobie po
AVII. | zdaneni 1,97% 2,37% 1,35% 1,60%
B. Zavazky 77,72% 76,39% 72,07% 73,61%
B.I. Dlhodobé zavazky 3,68% 4,79% 6,79% 7,25%
B.IV. |Kratkodobé zavazky 48,90% 52,18% 56,36% 52,66%
B.V. |Kratkodobé rezervy 25,15% 19,41% 8,93% 13,70%
C. Casové rozlidenie 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Spolu Vlastné imanie,
Casové rozliSenie a
zavazky 100,00% 100,00% 100,00% 100%
v eurach 68 011,00 € 58 524,00 € 44 496,00 € 44 812,00 €

Zdroj: spracované podla uctovnej zavierky spolocnosti AVEX TELEKOM, s.r.o.

Vykonanou vertikdlnou analyzou ukazovatelov sivahy na strane pasiv U¢tovnej

jednotky AVEX sme ziskali udaje, ktoré je mozné ekonomicky interpretovat’ nasledovne:

podiel vlastného imania na celkovych zdrojoch majetku sa v priebehu pozorovanych
uctovnych obdobi pohyboval priblizne okolo 25%. Vzhl'adom na nizky podiel vlastnych
zdrojov na celkovych zdrojoch majetku je logické vyvodit, ze uctovna jednotka AVEX
financuje svoje aktivity prevazne z cudzich zdrojov. Najvyssi podiel na cudzich zdrojoch
v kazdom z pozorovanych obdobi zastupuji kratkodobé zavizky, ktoré sa pohybovali
priblizne na trovni 50%. Vysledok hospodarenia za uctovné obdobie po zdaneni dosiahol
najvyssi medziro¢ny nérast v uc¢tovnom obdobi 2020, a to o 1,02 percentudlneho bodu, ¢o
AVEX predstavuje medziroény rast o 75%

pre uctovnu jednotku vV porovnani

s bezprostredne predchadzajicim obdobim.

Uctovna jednotka AVEX nevykazovala Casové rozliSenie na strane pasiv za Ziadne
nami analyzované obdobie.
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3.2. Analyza finan¢ného zdravia vybranych uétovnych jednotiek

Vo vyssie uvedenych uctovnych jednotkach budeme analyzovat® stabilitu podniku.
Za stabilni uctovnu jednotku povazujeme taku uUctovnu jednotku, ktord dosahuje
pozadovanu mieru rentability a likvidity. Ukazovatele rentability a likvidity patria medzi

hlavné ukazovatele charakterizujuce financné zdravie podniku.

3.1.1 Analyza rentability vlastného imania

Ukazovatel’ rentability predstavuje najddlezitejsi spdsob zhodnotenia efektivnosti
podnikatel'skej Cinnosti i¢tovnej jednotky. Rentabilita vlastného imania predstavuje pomer
medzi celkovym ziskom a vyskou vlastného imania uctovnej jednotky. Vysledna hodnota
ukazovatela rentability informuje o tom, kol’ko centov zisku pripada na 1 euro vlastného
imania, v analyzovanom uc¢tovnom obdobi. Pri vypocte rentability vlastného imania je
potrebné ziskat’ priemernu hodnotu vlastného imania. Priemerna hodnota vlastného imania
sa rata ako aritmeticky priemer hodnot vlastného imania bezného uctovného obdobia a
bezprostredne predchddzajiceho uctovného obdobia. Vysledné hodnoty za obe analyzované

uctovné jednotky sme zaznamenali v tabulke €. 5.

Tabulka €. 5: Vysledné hodnoty priemerného vlastného imania

Priemerné Vlastné Priemerné Vlastné | Priemerné Vlastné Prlerrn.e rne .
. . . . . . Vlastné imanie
imanie 2021 imanie 2020 imanie 2019
2018
MASLEN 6 444 015,00 € 3602 687,00 € 3743 815,50 € 4155914,00 €
AVEX 14 484,50 € 13 121,50 € 12 127,50 € 11 469,50 €

Zdroj: spracované podla uctovnej zavierky spolocnosti MASLEN, s.r.o. a AVEX
TELEKOM, s.r.o.

Na hodnotéach v tabulke c¢islo 5. je viditeI'ny rozdiel vo velkosti vlastného imania
analyzovanych uc¢tovnych jednotiek. Priemerné vlastné imanie uctovnej jednotky MASLEN
za uctovné obdobie 2021 dosiahlo najvys$siu hodnotu a zaroven najvacsi medzirocny rast
spomedzi vietkych sledovanych obdobi.

Ako druhu Cast’ pre vypocet Rentability vlastného imania potrebujeme zistit' EAT.
EAT predstavuje anglicku skratku pre Earnings after taxes. Hodnotu EAT vykazuje G¢tovna

jednotka v suvahe v polozke vysledok hospodarenia za uctovné obdobie po zdaneni.

24



Jednotlivé hodnoty EAT oboch analyzovanych uctovnych jednotiek sme zaznamenali

v tabulke €. 6.

Tabul’ka €. 6 - Zisk po zdaneni podnikov MASLEN a AVEX

uctovné obdobie MASLEN AVEX
2021 4964 860,00 € 1337,00 €
2020 1193 396,00 € 1389,00 €
2019 632 438,00 € 599,00 €
2018 543 384,00 € 717,00 €

Zdroj: spracované podla uctovnej zavierky spolocnosti MASLEN, s.r.o. a AVEX
TELEKOM, s.r.o.

Nasledne vlozime ziskané udaje do vysledného vzorca na vypocet rentability

vlastného imania. Dosadenim ziskanych udajov do vzorca dostaneme hodnoty rentability

vlastného imania nami analyzovanych u¢tovnych jednotiek. Vysledné hodnoty st zobrazené

v tabul’ke ¢. 7.

Tabul’ka €. 7— MASLEN a AVEX: vysledné hodnoty ROE

uctovné obdobie 2021 2020 2019 2018
MASLEN 77,05% 33,13% 16,89% 13,07%
AVEX 9,23% 10,59% 4,94% 6,25%

Zdroj: spracované podla uctovnej zavierky spolocnosti MASLEN, s.r.o. a AVEX
TELEKOM, s.r.o.

Vysledné hodnoty mézeme nasledne interpretovat. Uétovna jednotka MASLEN

dosiahla za uUctovné obdobie 2021 rentabilitu vlastného imania na trovni 77,05%, Co

predstavuje, ze na 1€ vlastného imania spolo¢nosti MASLEN, pripada 77 centov zisku.

Uétovna jednotka AVEX dosahuje v uétovnom obdobi 2021 9 centov zisku pripadajicich

na 1€ vlastného imania. Pri vzajomnom porovnani vyslednych rentabilit je logické

konstatovat’, Ze spolo¢nost MASLEN je pre investorov lepSou volbou, oproti Uctovnej

jednotke AVEX, zddévodu lepSej vynosnosti vloZenych prostriedkov, ato o 67,82

percentudlneho bodu.
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3.1.2 Analyza rentability celkovych zdrojov majetku

Analyza rentability celkovych zdrojov majetku sa povazuje za jeden z kl'aiCovych
ukazovatelov rentability. Dolezitti ulohu pri vypocte rentability zohrava spravna volba
zisku, nachadzajiceho sa v Citateli. Pre o najlepSie vyjadrenie ROI, do Citatel'a dosadime

zisk po zdaneni (EAT), ktory nasledne upravime o zdanené nakladové troky.

Vzorec vypoctu rentability celkovych zdrojov majetku po dosadeni daiiovej sadzby

na Slovensku bude vyzerat’ nasledovne:

_ uctovny zisk (EAT)+ (Nakladove aroky *(1- 0,21))

. - . . *100
priemerny stav zdrojov majetku

ROI

Pre aplikaciu nasledujuceho vzorca na nami vybrané uctovné jednotky je potrebné
ziskat’ hodnoty nakladovych trokov, za nami analyzované uctovné obdobia. Nakladové

uroky ziskané z vykazu ziskov a strat i¢tovnych jednotiek je eSte potrebné danovo ocistit’.

Hodnota EAT bola pouzita uz pri vypocte rentability vlastného imania. Pomocné

vypocty su doplnené v tabul’ke €. 8.

Tabulka ¢. 8 - MASLEN a AVEX: vypocet zisku a nakladovych urokov
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MASLEN AVEX
+
. . . Nakladové E AT . | Nakladové uroky | EAT+ Nakladové
uctovné obdobie firoky *(1-t) Nakladové *(1-t) diroky *(1-t)
y troky *(1-t) y
2021 34 806,61 € | 6386 893,00 € - € 1 693,00 €
2020 54 160,03 € | 1602 651,00 € - € 1 758,00 €
2019 54 207,43 € | 884030,00 € - € 758,00 €
2018 4507424 € | 778 414,00 € - € 908,00 €

Zdroj: spracované podla uctovnej zavierky spolocnosti MASLEN, s.r.o. a AVEX
TELEKOM, s.r.o0.

Na ziskanie menovatel'a pre vypocet rentability zdrojov majetku je potrebné ziskat
priemernu hodnotu zdrojov majetku. Priemernt hodnotu zdrojov majetku zistime rovnako,
ako priemernt hodnotu vlastného imania ato aritmetickym priemerom dvoch po sebe
nasledujucich obdobi. Priemerné hodnoty za jednotlivé ti¢tovné obdobia st zaznamenané

v tabulke ¢. 9.

Tabulka ¢. 9 — MASLEN a AVEX: vysledné hodnoty Priemernych zdrojov majetkov

Priemerna Priemerna Priemerna Priemerna
hodnota zdrojov | hodnota zdrojov | hodnota zdrojov | hodnota zdrojov
majetku 2021 majetku 2020 majetku 2019 majetku 2018
MASLEN | 11588610,00€ | 8873 644,50 € 8 005 867,50 € | 7507 982,00 €
AVEX 63 267,50 € 51 510,00 € 44 654,00 € 44 512,50 €
Zdroj: spracované podla uctovnej zavierky spolocnosti MASLEN, s.r.o. aAVEX

TELEKOM, s.r.o.

Uétovna jednotka MASLEN dosiahla najvy$i narast priemernej hodnoty zdrojov
majetku medzi t€tovnymi obdobiami 2020 a 2021. Rast predstavoval zmenu priemernych
zdrojov majetku na trovni 2 714 965,5 €, co znamenalo nérast o 30% oproti uctovnému
obdobiu 2020. U¢tovna jednotka AVEX dosahovala za nami pozorované obdobie podobny

rast priemernych hodnot zdrojov majetku.

Ziskané¢ priemerné hodnoty zdrojov majetku nasledne dosadime pre vypocet
rentability zdrojov majetku. Vysledné hodnoty rentabilit zdrojov majetku za pozorované

uctovné obdobia st znazornené v tabul’ke ¢. 10.
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Tabulka €. 10 - MASLEN a AVEX: vysledné hodnoty ROI

iétovné obdobie 2021 2020 2019 2018
MASLEN 43,14% 14,06% 8,58% 7,84%
AVEX 2,11% 2,70% 1,34% 1,61%

Zdroj: spracované podla uctovnej zavierky spolocnosti MASLEN, s.r.o. a AVEX
TELEKOM, s.r.o.

Vysledna hodnota rentability zdrojov majetku uctovnej jednotky MASLEN za
uctovné obdobie 2018, predstavuje vyprodukovany zisk na trovni 7,84 centov pri vlozeni
1€ celkovych zdrojov. Podnik AVEX dosiahol v totoznom ti¢tovnom obdobi oproti i€tovne;j
jednotke MASLEN, rentabilitu zdrojov majetku na nizSej urovni. 1€ prostriedkov
vloZenych do spolo¢nosti AVEX vyprodukovalo pocas uctovného obdobia 2018 1,61 centov

zisku.

3.1.3 Analyza likvidity

Platobna schopnost’ uctovnej jednotky patri medzi jednu z podmienok uspesného
fungovania v trhovej ekonomike. Ukazovatele likvidity charakterizuj prave tito schopnost’.
Ide o schopnost’ uctovnej jednotky, hradit’ svoje zdvizky v termine ich splatnosti, inymi
slovami, charakterizuju solventnost. Rodzne stupne likvidity pomahaji analytikovi
dokladnejsie urcit’, aky je pomer jednotlivych skupin likvidného majetku v analyzovane;j

uctovnej jednotke.

Vo vybranych uctovnych jednotkach budeme analyzovat’ likviditu prvého, druhého
aj treticho stupiia. Nasledne porovname, ¢i sa vysledné hodnoty ukazovatel'ov likvidit
nachadzaju v odporucanych intervaloch. Prvou pozorovanou likviditou je pefiazna likvidita,
ktora predstavuje najlikvidnej$i majetok v porovnani s kratkodobymi zavizkami tctovne;j
jednotky. Vysledné hodnoty analyzovanych jednotiek sme pre vzdjomné porovnanie vlozili

do grafu ¢. 1.
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Graf ¢. 1 - MASLEN a AVEX: vysledné hodnoty PenaZznej likvidity
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Zdroj: spracované podla uctovnej zavierky spolocnosti MASLEN, s.r.o. a AVEX
TELEKOM, s.r.o.

Porovnanim vyslednych ukazovatel'ov penaznej likvidity a odporacanych intervalov
sme dospeli k nasledujucim zdverom. Uétovna jednotka AVEX v tiétovnom obdobi 2020 je
schopna kryt” kratkodobé zavizky pomocou najlikvidnejSieho majetku na trovni  8,75%.
Minimélnou odporucanou hranicou aki by mal najlikvidnej$i majetok uctovnej jednotky
dosahovat’ je 90% z kratkodobych zavizkov. To nas vedie k zaveru, ze podnik AVEX moze
mat’ problém so splacanim svojich zaviazkov vcas. Ak tctovna jednotka nema dostatok
penaznych prostriedkov na splacanie svojich zavidzkov, prestava plnit’ jednu zo zédkladnych

podmienok Uspesného fungovania na trhovej ekonomike a stava sa finan¢ne nestabilnou.

Uétovna jednotka MASLEN dosiahla za uétovné obdobie 2021 peniazna likviditu na
urovni 0,2134. Penazna likvidita uctovnej jednotky MASLEN je tieZ pod odporti¢anou
hodnotou penaznej likvidity, ¢o znamend, Ze uctovna jednotka MASLEN nemd dostatok
penaznych prostriedkov na krytie kratkodobych zaviazkov a na ich splatenie bude potrebovat’

pouzit’ aj iné zdroje.

Druhym ukazovatelom likvidity je pohotova likvidita. Ukazovatel pohotove;j
likvidity pri jeho vy¢€isleni pouZiva hodnotu obezného majetku, ocisteného o najmenej
likvidné polozky, ako su: dlhodobé pohl'adavky, zasoby a in¢. Hodnoty pohotovej likvidity

analyzovanych U¢tovnych jednotiek st zaznamenané v grafe €. 2
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Graf ¢. 2 — MASLEN a AVEX: vysledné hodnoty Pohotovej likvidity
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Zdroj: spracované podla uctovnej zavierky spolocnosti MASLEN, s.r.o. a AVEX
TELEKOM, s.r.o.

Pri analyze pohotovej likvidity uctovnej jednotky MASLEN sme zistili, ze vysledna
hodnota pohotovej likvidity za uc¢tovné obdobie 2021 je na urovni 0,4172, ¢o je stale pod
odportcanou hranicou 1,0. V totoznom uctovnom obdobi kryla uctovna jednotka AVEX
kratkodobé zaviazky z 48,27% oclistené¢ho obeZného majetku. Ak porovname Uctovné
jednotky navzijom, je viditelny rozdiel v ich Strukture obezného majetku. Aj napriek
odliSnosti v Strukture obezného majetku oboch uctovnych jednotiek, je viditeI'na podobna
¢rta v podobe vysokého percentudlneho skoku v actovnom obdobi 2021 oproti
bezprostredne predchadzajicemu obdobiu. Medziroény nérast Gctovnej jednotky AVEX
predstavoval 17,67 percentudlneho bodu oproti urovni pohotovej likvidity za Gctovné
obdobie 2020. Uétovna jednotka MASLEN dosiahla v uétovnom obdobi nérast pohotovej
likvidity oproti ii€¢tovnému obdobiu 2020 o 24,44 percentualneho bodu.

Poslednym ukazovatel'om likvidity je celkovéa likvidita Uctovnej jednotky. Ide
o pomer celkového obezného majetku ku kratkodobym zaviazkom. Vysledné hodnoty
celkovej likvidity analyzovanych G¢tovnych jednotiek sme pre vzdjomné porovnanie vlozili

do grafu €. 3.
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Graf ¢. 3 — MASLEN a AVEX: vysledné hodnoty Celkovej likvidity
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Zdroj: spracované podla uctovnej zavierky spolocnosti MASLEN, s.r.o. a AVEX

TELEKOM, s.r.o.

Uétovna jednotka MASLEN nedosahovala za nami analyzované obdobie

odporticany interval celkovej likvidity, okrem ucétovného obdobia 2021, v ktorom sa

Giétovnej jednotke MASLEN prvy krat podarilo dosiahnut’ tento interval. Co znamena, e

uctovna jednotka mala v danom t¢tovnom obdobi dostatoéné mnozstvo obezného majetku

na uhradu kratkodobych zavizkov. U¢tovna jednotka AVEX v prvej polovici nami
analyzovanych uc¢tovnych obdobi dosahovala uroven celkovej likvidity na spodnej hranici
odporucaného intervalu, ale od Gctovného obdobia 2020 uZz tento interval nedosahuje. Je

teda logické usudit, ze uUCtovna jednotka AVEX moéze

s nedostatkom prostriedkov na splatenie kratkodobych zavazkov.

mat’ v budicnosti problém
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3.3 Zhrnutie ziskanych vysledkov

Vysledky uskutocnenej analyzy finanéného zdravia uctovnej jednotky MASLEN,

ziskané prostrednictvom vypoctu ukazovatelov charakterizujicich stabilitu wUctovnej

jednotky sme uviedli v nasledujucej tabul’ke.

Tabul’ka €. 11 - MASLEN: Sumarne vysledky

Stabilita uctovnej jednotky MASLEN
uctovné
obdobie
Rentabilita uctovnej q et -
[ Likvidita uctovnej jednotky
ROI ROE L1 L2 L3
2021 0,2134 0,4172 2,1136
43,14% 77,05% Pod ) )
. Pod intervalom V intervale
intervalom
ROI ROE L1 L2 L3
2020 0,0017 0,1728 1,3875
14,06% 33,13% Pod } }
. Pod intervalom Pod intervalom
intervalom
ROI ROE L1 L2 L3
2019 0,0099 0,1928 1,2581
8,58% 16,89% Pod ) )
. Pod intervalom Pod intervalom
intervalom
ROI ROE L1 L2 L3
0,0210 0,2415 1,4549
2018
7,84% 13,07% Pod ) )
. Pod intervalom Pod intervalom
intervalom

Zdroj: Vlastné spracovanie

Finan¢nd analyza rentability uctovnej jednotky MASLEN za u¢tovné obdobie 2021,

znaci, Ze UCtovna jednotka je vhodnou prilezitostou pre investorov, z dovodu vysokej

hodnoty rentabilit, najmd v poslednych dvoch uctovnych obdobiach. Pri vzajomnom

porovnani jednotlivych rentabilit je viditeI'ny ich vysoky rozdiel v percentudlnej ziskovosti.

NajlepSou prilezitostou pre investorov, by bola investicia do vlastného imania uctovnej
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jednotky MASLEN v uc¢tovnom obdobi 2021 pri ktorom 1 euro vlozeného vlastného imania

vygenerovalo 77 centov zisku.

Ukazovatele likvidity uctovnej jednotky MASLEN za uctovné obdobie 2021,
predstavuju celkovo najvdcsie hodnoty zo vSetkych nami analyzovanych obdobi.
Ukazovatel’ celkovej likvidity sa ako jediny nachaddza v odporucanom intervale. Logickou
analyzou tychto hodnoét je, ze Struktira obezného majetku uctovnej jednotky je tvorena
z velkej Casti menej likvidnym obeznym majetkom. Pre znizenie rizika, plyniceho zo
znizenej schopnosti splacania kratkodobych zavidzkov je pre uctovnu jednotku lepSie, do
budicna upravit’ Strukturu obezného majetku a zvysit’ podiel likvidnejSiecho majetku na

celkovom obeznom majetku.

Vertikalnou analyzou zdrojov majetku ucétovnej jednotky MASLEN sme zistili
vyrazny ndrast zavdzkov v uctovnom obdobi 2019. Nérast zavédzkov zapricinila polozka
dlhodobych bankovych uverov. Tento narast sa postupom nasledujucich uctovnych obdobi
znizil skoro na poloviént hodnotu a to na 35,92 percentny podiel zdvizkov na celkovych
zdrojoch majetku. Na zéklade ziskanych udajov je logické dospiet’ k zaveru, ze uétovna
jednotka obdrzala v uctovnom obdobi 2019 dlhodoby bankovy uver. Pri pohlade na
klesajucu periodicitu podielu zaviazkov na celkovych zdrojoch majetku od uétovného
obdobia 2019, je Uctovna jednotka MASLEN schopna tento Uver splacat’ a samotny uver

bol efektivne vyuzity.

Tabul’ka ¢. 12 — MASLEN: vysledné hodnoty vertikalnej Struktiry na strane pasiv

MASLEN
2021 62,66% 35,92% 1,42% 100%
2020 44,94% 54,11% 0,95% 100%
2019 35,90% 62,68% 1,42% 100%
2018 59,13% 38,81% 2,06% 100%

Zdroj: spracované podla uctovnej zavierky spolocnosti MASLEN, s.r.o.
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Vysledky uskutocnenej analyzy finanéného zdravia 1ctovnej jednotky AVEX,

ziskané prostrednictvom vypoctu ukazovatelov charakterizujucich stabilitu wUctovnej

jednotky sme uviedli v nasledujucej tabul'ke.

Tabul’ka €. 13 — AVEX: Sumarne vysledky

Stabilita uctovnej jednotky AVEX
ucétovné
obdobie
Rentabilita uctovnej jednotky Likvidita uctovnej jednotky
ROI ROE L1 L2 L3
2021 0,0218 0,4827 1,3506
2,11% 9,23% ] ] Pod
Pod intervalom | Pod intervalom | .
intervalom
ROI ROE L1 L2 L3
2020 0,0875 0,3060 1,3967
2,70% 10,59% ] ] Pod
Pod intervalom | Pod intervalom | .
intervalom
ROI ROE L1 L2 L3
2019 0,0273 0,0273 1,5318
1,34% 4,94% - - -
Pod intervalom | Pod intervalom | V intervale
ROI ROE L1 L2 L3
2018 0,0373 0,0373 1,5071
1,61% 6,25% - - -
Pod intervalom | Pod intervalom | V intervale

Zdroj: Vlastné spracovanie

Finan¢nd analyza rentability G¢tovnej jednotky AVEX za uctovné obdobia od 2018

do 2021 znaci, Ze Gctovna jednotka dosahuje istii mieru rentability ale pre investorov moze

tento podnik predstavovat’ riziko. Viditenym problémom uctovnej jednotky AVEX, je

pokles urovne celkovej likvidity, ktory je zaznamenany od ¢tovného obdobia 2020, ale az

v nami poslednom analyzovanom obdobi sa tento ukazovatel’ dostal pod optimalny interval.

Tento klesajuci trend nemusi pre uctovnu jednotku znamenat’, neschopnost’ splacat’ svoje

zaviazky vcas, ale je logické predpokladat’, Ze v budticnosti tieto problémy uctovna jednotka

mat’ moze.
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Z pohladu stability podniku je U¢tovnad jednotka stale schopnd generovat’ zisk

a splacat’ svoje zavizky vcas, ale je viditelné, ze bez tiprav vo finanénom riadeni uctovne;j

jednotky mozu v jej stabilite nastat’ problémy.

Vertikdlna analyza uctovnej jednotky AVEX za Styri analyzované obdobia je

zaznamenand v nasledujtcej tabulke.

Tabulka €. 14 — AVEX: vysledné hodnoty vertikalnej Struktiry na strane pasiv

AVEX
Getovné | Viastmé | g, | Casovt [ gy
obdobie imanie rozliSenie
2021 22,28% 77,72% 0,00% 100%
2020 23,61% 76,39% 0,00% 100%
2019 27,93% 72,07% 0,00% 100%
2018 26,39% 73,61% 0,00% 100%

Zdroj: spracované podla uctovnej zavierky spolocnosti AVEX TELEKOM, s.r.o.

Pri pohl'ade na zastupenie zavézkov na celkovych zdrojoch majetku je viditeI'né, ze

financovanie majetku uctovnej jednotky AVEX v kazdom z pozorovanych obdobi je

v priemere tvorené z troch Stvrtin cudzimi zdrojmi, o méze v budtcnosti tvorit’ problémy

spojené so splacanim zdvizkov. Tento problém by znamenal narusenie finanéného zdravia

uctovnej jednotky AVEX. NajvacSou polozkou zavizkov na celkovych zdrojoch majetku

prestavuju kratkodobé zavizky, ktoré sa pohybuju v kazdom z analyzovanych obdobi v

blizkosti 50%. Ide o vysokt hodnotu, ktort by mala Gi€tovna jednotka v najblizSom obdobi

znizit’.

Logickym rieSenim pre zniZenie moZzného rizika, je primarne zameranie sa na

splatenie kratkodobych zavdzkov a zmiernenie vyuzivania cudzich zdrojov pri podnikani.
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Z.aver

Finan¢na analyza je podstatnou sucastou riadiaceho procesu. V pripade, ze je
vykonana spravne a vysledné hodnoty st interpretované spravne, poskytuje dolezité tidaje
pre pouzivatel'ov informaécii, ktori na ich zadklade podnikaju rozhodnutia ovplyviiujice
buduci vyvoj spolo¢nosti. Financnou analyzou dokazeme urcit’ priciny sucasného stavu
uctovnej jednotky a predikovat’ budtci vyvoj finanéného zdravia. Spravna Struktira zdrojov
majetku vie posilnit’ uctovnu jednotku a zvysit jej zisk, a postavenie na trhu. ZI4 Struktara
moze viest’ uctovnu jednotku k niz§im ziskom a méze uctovnej jednotke tvorit’ pocetné

problémy.

Finan¢nd analyza za nami zvolené uctovné obdobia, Gctovnej jednotky MASLEN
ukézala, ze ide o stabilnu uctovnu jednotku s pravidelnym medziroénym rastom miery
rentability vlastného imania a rentability celkovych zdrojov majetku. Uétovna jednotka
MASLEN dosiahla za posledné pozorované obdobie celkovu likviditu v odpori¢anom
intervale a od u¢tovného obdobia 2019 uroven celkovej likvidity medziro¢ne pravidelne
rastla, na zaklade ¢oho je mozné predpokladat, Zze ucltovna jednotka bude schopna
v najbliz8ich Gctovnych obdobiach efektivne splacat’ svoje zavézky. Z hl'adiska vertikalnej
Struktary zdrojov majetku bolo viditeI'né, ze uctovna jednotka MASLEN si v u¢tovnom

obdobi 2019 zobrala vysoky dlhodoby bankovy tver, ktory ale dokazala splacat’.

Analyza uctovnej jednotky AVEX ukdzala mozné naruSenie stability podniku
v buducich obdobiach. Nizke urovne rentability a likvidity st moZnym znakom problémov
vo vnutri G¢tovnej jednotky. ViditeInym ukazovatel'om rizikovosti podniku je skutocnost,
Ze Gc¢tovna jednotka AVEX dosahovala troven celkovej likvidity za prvé dve analyzované
obdobia v odporucanom intervale, ale za uctovné obdobia 2020 a 2021 sa uz ucétovna
jednotka AVEX nachédzala pod odporti¢anym intervalom, ¢o ukazuje mozné ohrozenie
solventnosti €tovnej jednotky. Prostrednictvom vertikalnej analyzy strany pasiv sme zistili,
Ze moznym problémom uctovnej jednotky by mohol byt vysoky podiel cudzich zdrojov

majetku na celkovych zdrojoch majetku.
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