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ABSTRAKT

PLEVOVA, Lenka: Financéné rozhodovanie o krdtkodobej alokdcii kapitilu podniku. —
Ekonomickd wuniverzita v Bratislave. Fakulta podnikového manazmentu; katedra

podnikovych financii. — Veduci zavere¢nej prace: doc. Ing. Elena Fetisovova, CSc.—

Bratislava: FPM EU, 2019, 71 s.

Predmetom zavere¢nej prace je zhodnotenie a navrhnutie moznych rieSeni Vv oblasti
riadenia obezného majetku a jeho financovania v konkrétnom podniku. Zavere¢na praca je
roz€lenend do 5 kapitol, ktoré zahfnaju 6 ilustréacii, 10 grafov a 18 tabuliek. V rdmci prve;j
kapitoly sme ziskali teoretické znalosti k danej téme prostrednictvom vyuzitia odborne;j
literatury. V nasledujucej kapitole sme vytyc€ili hlavny ciel’ prace, na ktorého dosiahnutie
bolo potrebné splnit’ niekol’ko parcidlnych cielov. V tretej kapitole sme uviedli stru¢na
charakteristiku analyzovaného podniku, pracovné postupy, spdsoby ziskavania udajov
a vyuzité metdody skumania. V nasledujucej kapitole sme detailnejSie charakterizovali
analyzovany podnik a vykonali jeho finan¢nt analyzu. Taktiez sme sa zaoberali analyzou
manazmentu zasob, pohl'addvok a pohotovych petiaznych prostriedkov. Zaverecna kapitola
diplomovej prace sa venovala diskusii 0 dosiahnutych vysledkoch z predchadzajucej
kapitoly. Vysledkom zavere¢nej prace bolo navrhnutiec moznych rieSeni na zlepSenie

situdcie v oblasti riadenia obezného majetku v analyzovanom podniku.
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ABSTRACT

PLEVOVA, Lenka: Financial decisions about short allocation of enterprise capital. —
University of Economics in Bratislava. Faculty of business management; Department of
Corporate finance — Supervisor of the final thesis: doc. Ing. Elena Fetisovova, CSc.—
Bratislava: FPM EU, 2019, 71 p.

The subject of the final thesis is to estimate and propose possible solutions in the area of
current assets management and its financing in the concrete company. The final thesis is
divided into 5 chapters, which includes 6 illustrations, 10 graphs and 18 tables. In the first
chapter, we gained theoretical knowledge of the given topic through the use of literature. In
the next chapter, we set out the main goal of the work, to which several partial objectives
had to be achieved. In the third chapter we presented a brief description of the analyzed
company, working procedures, ways of obtaining data and used research methods. In the
next chapter, we analyzed the company in more detail and performed its financial analysis.
We also dealt with the analysis of inventory management, receivables and cash flow. The
final chapter of the thesis was devoted to discussions on the results achieved in the
previous chapter. The result of the final work was to propose possible solutions to improve

the situation in the area of current assets management in the analyzed company.

Keywords:

Current assets, financial decisions, inventory, accounts receivable, cash
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Uvod

Podnikatel'ské prostredie je vystavené neustalej zvySujucej sa turbulentnosti
anarocnosti, ¢o vyvolava tlak na zvySovanie kvality prijimanych rozhodnuti, ¢o moze
vyvolat’" prijatie nespravneho rozhodnutia a nésledne zvySuje riziko podnikatel'ského
zlyhania. Prijatie spravneho finanéného rozhodnutia Vv znacnej miere ovplyviluje
efektivnost’ jednotlivych podnikatel'skych subjektov. Finan¢né kritéria a ciele tvoria
rozhodujtcu sucast’ ekonomickych cielov podniku z kratkodobého i dlhodobého hladiska.

V ramci zaverecnej prace sa budeme venovat’ kratkodobému finanénému rozhodovaniu.

Kratkodobé finan¢né rozhodovanie je menej riskantné, pretoze sa Viom tak
vyrazne neprejavuje vplyv ¢asu a jeho zmeny su jednoduchsie uskutoénitelné. Financné
rozhodovanie kratkodobého charakteru vychadza a je podstatne ovplyviiované dlhodobym

finan¢nym rozhodovanim.

Pri riadeni podniku je potrebné zabezpecit' dostatok finan¢nych prostriedkov, aby
ich alokdcia bola ¢o najefektivnejSia pre konkrétny podnik. Prijimanie finan¢ného
rozhodnutia v oblasti kratkodobej alokacii kapitalu podniku sa povazuje za klI'acové pri
financnom riadeni podniku. Uréenie optimalnej potreby obezného majetku, resp.
stanovenie vysky jednotlivych poloziek obezného majetku podniku, tak aby nebol
neruseny jeho kompromis medzi likviditou, stabilitou a rentabilitou, je velmi naro¢né

a nevyhnutné finan¢né rozhodnutie.

Ako sme uz vysSie uviedli, v zaverecnej praci sa zaoberdme riadenim obezného
majetku a alokaciou kapitalu do jeho jednotlivych poloziek. Zavere¢na praca sa ¢leni na
dve zékladné Ccasti, ato teoreticki a prakticka cCast. V ramci teoretickej casti sa
oboznamime S obeznym majetkom podniku, jeho jednotlivymi zlozkami a metédami jeho

efektivneho riadenia.

V druhej casti diplomovej prace ziskané vedomosti aplikujeme na konkrétny
podnik, kde prediskutujeme dosiahnuté vysledky podniku a nasledne navrhneme rieSenia

Vv oblasti riadenia jednotlivych manazmentov obezné¢ho majetku.

12



1 Sucasny stav rieSenej problematiky doma a v zahranici
1.1 Financ¢né rozhodovanie podniku

Rozhodovanie je vo vSeobecnosti zname tym, ze je sucastou tzv. priebeznych
manazérskych funkcii. Prichadzame snim do styku pri realizacii kazdej sekvenénej
manazérskej funkcie (planovanie, vedenie I'udi, organizovanie a pod.).

Rozhodovanie sa pokladd za jadro manazmentu, pretoze ide o najvyznamnejSiu
aktivitu, ktort vykonavaju manazéri podnikov. ,, O rozhodovani hovorime len vtedy, ak
existuju aspon dva zmysluplné varianty rieSenia, z ktorych vybraty ponuka najlepsi
wisledok vzhladom na stanoveny ciel’ a bude mozné ho aj realizovat’. “*

Finanéné rozhodovanie podniku je podstatnou sucastou financného riadenia
podniku, resp. finanéného manaZmentu podniku. Pre tento pojem existuje mnoho
rozli€nych definicii. Podla J. Kralovica a K. Vlachynského sa finanény manaZment
sustredi na finanéné hl'adiské ¢innosti podniku. Finanény manazment je tvoreny riadenim
a organizovanim finan&nych procesov v podniku v podmienkach trhovej ekonomiky.?
Finan¢né riadenie tvoria Styri zékladné cinnosti, ktoré st zobrazené na nasledujucom

obrazku.

Financéné

e

Financ¢né
rozhodovanie

Finanéné
riadenie

procesov

Obrazok 1 Zakladné ¢innosti finanéného riadenia

Zdroj: vlastné spracovanie podl'a odbornej literatiry

1 SZABO, Luboslav a kol. Podnikatel'ské rozhodovanie. 1. vyd. Bratislava : Ekonom, 2013, 9 s. ISBN 978-
80-225-3677-6.

2 KRALOVIC, Jozef — VLACHYNSKY, Karol. Finanény manazment. 3. vyd. Bratislava : Iura Edition,
2011. 16 s. ISBN 978-80-8078-356-3.
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Finanéné planovanie je ¢innost, pri ktorej sa stanovuji finanéné ciele podniku.
Nevyhnutnostou je nadvdznost finanénych cielov na zékladny ciel' podnikatel'skej

¢innosti.

Finan¢né rozhodovanie_je nadvédznou cinnostou na finanéné planovanie. Zahtia
strategické rozhodnutia, pod ktoré spadaji hlavne vztahy podniku k ekonomickému
okoliu. Zarovenl zahfiia aj operativne rozhodnutia, ktoré st zamerané do vnutra podniku.
Rozhodovanie je proces tvoreny Styrmi fazami, ktoré st zobrazené na nasledujicom

obrazku.

Rozpoznanie a definovanie potreby rozhodnut’

HPadanie alternativnich rieSeni

Hodnotenie alternativ z hl’adiska vynosnosti a
rizikovosti rieSeni

Prijatie rozhodnutia

Obrazok 2 Fazy rozhodovania
Zdroj: vlastné spracovanie podl'a odbornej literatiry

K finanénému rozhodovaniu dochadza najméd v podmienkach neistoty. Rozli¢nost’
podmienok a ich neustale zmeny su pri¢inou odchylok skuto¢nych vysledkov rozhodnuti
od ocakéavanych vysledkov. Pomocou rozhodovacich metdd je mozna kvantifikacia rizik

aich zohladnenie.®

Prijaté rozhodnutia maji dve rozlicné formy, vysledkom ¢oho mozno hovorit
a operativnom finan¢nom riadeni a 0 finan¢nej stratégii. Prijaté rozhodnutia mozno Clenit’

na rozhodnutia, ktoré maju:

3 KRALOVIC, Jozef — VLACHYNSKY, Karol. Finanény manazment. 3. vyd. Bratislava : Iura Edition,
2011. 16 s. ISBN 978-80-8078-356-3.
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% strategicky charakter (dlhodobé rozhodnutia),

% operativny charakter (kratkodobé rozhodnutia).
Operativne financné riadenie

Predstavuje najmi kratkodobé organizovanie finanénych procesov v podniku, ktoré je
vykonévané na kazdodennej baze. Je zamerané prioritne do vnutra podniku. Jedna Cast’ sa
zameriava na vykon podl'a Standardizovanych postupov (rutinny charakter). Druha Cast’ je
zamerana na opatrenia, kde je nutnost individudlneho zhodnotenia, s prihliadnutim na

vzniknutu situaciu.
Financna stratégia

Predstavuje opatrenia, ktorych cielom je dosiahnutie dlhodobejSich a zasadnych
ciel'ov. Patria sem finan¢ne naro¢né alebo vysoko rizikové projekty, ktorych efektivnost’ je

mozné preukézat’ az v dlh§om chronologickom tseku.*
Kritéria finan¢ného riadenia suvisia s financnymi cie'mi podniku, ide o:

+ likvidita (platobna schopnost),
¢ rentabilita (ziskovost),

% riziko.

Jednotlivé kritéria si vnatorne odporuju, v dosledku ¢oho je vychodiskom
finan¢ného rozhodnutia vzdy isty kompromis. Tento kompromis predstavuje snahu
zabezpeCit' poZadovanu Uroven likvidity pri takom stupni rizika, ktoré je pre podnik

prijatelné a zaroven sa snazi byt Co najrentabilnejs$i. Pri investovani hovorime o tzv.

) i
VAR

[ Rentabilita ]<:’>[ ]

magickom investicnom trojuholniku.

Obrazok 3 Magicky investi¢ny trojuholnik

Zdroj: vlastné spracovanie podl'a odborne;j literatry

* SYNEK, Miroslav. Manazérska ekonomika. 4. vyd. Praha: Grada, 2007. 322 s. ISBN 978-80-247-1992-4.
15



Podstatny je aj pristup subjektu, ktory proces prijatia rozhodnutia vykonava.
Ekonomicka teéria vypoveda o tom, ze subjekt ktory prijima rozhodnutie je racionalny, t. j.
¢lovek ekonomicky — homo economicus. Avsak v praxi je zname, ze pristup subjektov nie
je vzdy racionalny. Pri¢inou moze byt nedostatocna informovanost’ subjektu, nedostatocna

teoretick4 priprava, psychologické faktory a pod.”

Organizovanie finanénych procesov je <Cinnost, ktorda na dennej baze
zabezpecuje, aby boli v podniku spravne uplatiiované prijaté financné rozhodnutia.
Cinnost’ organizovania zahffia taktiez aj organizovanie vnutropodnikovej komunikacie

a motivovanie zamestnancov.

Finan¢na analyza a kontrola je ¢innost, pri ktorej sa vyhodnocuje a rekapituluje
stupenl dosiahnutych finan¢nych cielov v predchddzajicich obdobiach (analyza ex post).6
Zaroven aj progndzuje aidentifikuje vyvoj finan¢nej situacie podniku do budicnosti
(analyza ex ante). Tato ¢innost' je vychodiskom pre operativne riadenie a zaroven na
zéklade vysledkov analyz sa zostavuju plany podniku pre d’alsie obdobia.’ ,,Je podklad pre

financné rozhodovanie podniku a slizi aj pre stanovenie financnej hodnoty, resp. ocenenie

ﬁrmy' «8

1.2 Obezny majetok podniku

Obezny majetok je podstatnou sucastou majetku kazdého podniku. Existuje mnoho
definicii obeZzného majetku. Podl'a J. Kralovica a K. Vlachynského ,, Obezny majetok je tou
castou majetku podniku, ktora sa spotrebuje a premeni na peniaze v priebehu jedného
prevadzkového cyklu.“ \V prevaznej vac¢Sine podnikov prevadzkovy cyklus nepresahuje
dlhsiu dobu ako jeden rok. Tym padom sa ofakdva, Ze obezny majetok je ta Cast’ aktiv,

kde premena pefiazi prebehne v dobe kratiej ako jeden rok.’

Podl'a d’alSich autorov ide o podiel majetku podniku, ktory sa vyuziva kratkodobo,

obvykle v ramci jedného roka. V suvahe je oznaCovany ako obezné aktiva. Jeho hodnota

® VLACHYNSKY, Karol a kol. Podnikové financie. 1. vyd. Bratislava : Tura Edition, 2009. 31-32 s. ISBN
978-80-8078-258-0.

® KOTULIC, Rastislav - KIRALY, Peter - RAJCANIOVA, Miroslava. Finanéna analyza podniku. 2. vyd.
Bratislava : lura Edition, 2007. 31 s. ISBN 978-80-8078-117-0.

" KRALOVIC, Jozef — VLACHYNSKY, Karol. Finan¢ny manazment. 3. vyd. Bratislava : Iura Edition,
2011. 16-17 s. ISBN 978-80-8078-356-3.

8 URBAN. Jan. Teorie narodniho hospodarstvi. 4. vyd. Praha : Wolters Kluwer, 2015. 176 s. ISBN 978-80-
7478-724-9.

9 KRALOVIC, Jozef — VLACHYNSKY, Karol. Finanény manazment. 3. vyd. Bratislava : ITura Edition,
2011. 209 s. ISBN 978-80-8078-356-3.
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vstupuje do vyroben¢ho vyrobku (surovina, polotovar, zdkladny a pomocny material
apod.). Je uréeny na d’alsiu spotrebu alebo na predaj.™

M. Hrdy a M. Krechovska definuju obezny majetok ako ,.majetok oznacovany
Vv praxi tiez ako rychlo sa obracajuci“. 1

Vecnd potreba obezného majetku sa okamzite prenaSa do predajnych cien
vyrabanych vyrobkov a poskytovanych sluzieb azaroven aj do nakladov. Vydavky
suvisiace s obeznym majetkom sa prendsaju do trzieb podnikov, ¢o tvori vychodisko pre
nepretrziti obnovu obezného majetku.

Obezny majetok je neustale v pohybe resp. etapovo dochadza k premene z jednej

formy na druht (peniaze — nakiipeny materidl — nedokoncena vyroba — hotové vyrobky —

pohl'adavky — peniaze). Predstavuje najlikvidnejSiu cast’ majetku podniku.*?

Obrat obezného majetku je velmi rychly. Cim rychlejsie sa obezny majetok za
rovnakych podmienok obracia, tym prinasa vacsi zisk. Preto su délezitymi ukazovate'mi
vyuZitia obezného majetku rychlost’ jeho obratu. ObeZny majetok slizi k thrade zavéazkov
a to predovsetkym peniazmi. Ak nema podnik peniaze, musi pouzit’ aj ostatny obezny

majetok.™

1.2.1  Struktira obezného majetku

Existuje viacero hladisk, podl'a ktorych mozno ¢lenit’ obezny majetok:

1. Strukturalne hPadisko:
% zasoby,
% pohladavky,
¢ pohotové penazné prostriedky (finan¢ny majetok),
% ostatny obezny majetok.**
Zasoby zahfnaju vyrobné zasoby (suroviny a materidl), hotové vyrobky,

polotovary, zasoby nedokoncenych vyrobkov a tovary nakipené za ti€elom predaja.

1 FETISOVOVA, Elena — VLACHYNSKY, Karol — SIROTKA, Vladimir. Financie malych a strednych
podnikov. 1. vyd. Bratislava : lura Edition, 2004. 109 s. ISBN 80-89047-87-4.

1 HRDY, Milan — KRECHOVSKA, Michaela. Podnikové finance v teorii a praxi. 2. vyd. Praha : Wolters
Kluwer, 2016. 174 s. ISBN 978-80-7552-450-8.

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

B3 Obezny majetok. Dostupné na: https://managementmania.com/sk/obezny-majetok-current-assets. [cit.
2019-01-21]

4 VLACHYNSKY, Karol a kol. Podnikové financie. 1. vyd. Bratislava : Tura Edition, 2009. 293 s. ISBN
978-80-8078-258-0
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PohPadavky vyplyvaji z obchodnych vztahov, t. j. pohladavky
z obchodného styku, resp. d’alSie skupiny pohl'adavok.

Pohotové penazné prostriedky predstavuje peniaze v hotovosti, Seky,
ceniny, peniaze na uctoch v banke, cenné papiere inych organizacii ur¢ené na
predaj do jedného roka.

Pod ostatny obezny majetok spadaji polozky ¢asového rozliSenia. Patria

sem naklady a prijmy buducich obdobi. 15

2. Z hladiska ¢asového charakteru potreby:
¢ trvald potreba — hoci sa majetok poklada za kratkodobé aktivum, jeho ¢ast’
je trvalo pritomna v podniku; finanény kapital je viazany v podniku trvalo,
ale vecny kapital je revolvingovo obnovovany;
%+ prechodna potreba — vyskytuje sa v podniku ob¢asne (sezonne).
3. Z hPadiska stupna likvidity:
¢ likvidita 1. stupna
% likvidita 2. stupna
% likvidita 3. stupna
4. Z hPadiska formy viazanosti:
% vecné aktiva, resp. zdsoby (obezny majetok viazany v hmotnych zlozkach)

¢ peniaze, pohladavky, kratkodobé cenné papiere (obezny majetok viazany

V penaznych polozkach).

Charakter trhu je vyznamny faktor, ktory vplyva na Struktiru obezného majetku
podniku. Z toho vyplyva, ze Struktiru ovplyviiuje postavenie odberatelov a dodavatel'ov
a zarove aj povaha ¢innosti podniku. *®

Existuje niekolko funkcii, ktoré obezny majetok plni v podniku. Podl'a druhu
podniku a zloziek obezného majetku s niektoré funkcie scasti spolo¢né a niektoré scasti

rozli¢né.t’

1 FETISOVOVA, Elena — VLACHYNSKY, Karol — SIROTKA, Vladimir. Financie malych a strednych
podnikov. 1. vyd. Bratislava : lura Edition, 2004. 110 s. ISBN 80-89047-87-4.

8 VLACHYNSKY, Karol a kol. Podnikové financie. 1. vyd. Bratislava : Tura Edition, 2009. 294 s. ISBN
978-80-8078-258-0.

1 FETISOVOVA, Elena — VLACHYNSKY, Karol — SIROTKA, Vladimir. Financie malych a strednych
podnikov. 1. vyd. Bratislava : lura Edition, 2004. 110 s. ISBN 80-89047-87-4.
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Tabulka 1 Funkcie obezného majetku

Funkcia Obsah
Vnitorna zabezpecuje bezporuchovy kolobeh majetku a kapitalu podnikov a tym

ich Gispesnu ¢innost’

Likviditna Zabezpecuje potrebntl platobni schopnost’ podniku

Rezervna Cast’ obezného majetku slizi ako rezerva na krytie najroznejSich rizik
Zaruéna plni  krytie® resp. zaruku za zavéizky podniku

Vonkajsia Prostrednictvom obeZného majetku realizuji podniky ekonomické

a finanéné vztahy so svojim okolim (dodavateI'mi, odberatel'mi,

zamestnancami, zahrani¢im, verite'mi, vlastnikmi, Statom)

Zdroj: vlastné spracovanie podl'a odbornej literattry

1.2.2 Kolobeh obezného majetku podniku

Kolobeh obezného majetku je Castokrat oznaCovany ako prevadzkovy cyklus podniku.
Tvori ho niekol’ko ¢iastkovych faz:

+»* zasobovanie,

¢+ vyroba, resp. poskytovanie sluZieb,
% predaj,

% inkaso pohl'adavok.'®

Penazné
prostriedky

Inkaso pohladavok 7 \ Zasobovanie

Obrazok 4 Kolobeh obezného majetku podniku

Zdroj: vlastné spracovanie podl'a odborne;j literatliry19

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

¥ BOBAKOVA, Viktoria a kol. Finanéné rozhodovanie podniku. 1 vyd. Bratislava : Ekoném, 2006. 80 s.
ISBN 80 — 225 — 2167 -1.
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V kazdej spominanej faze sa paralelne nachadza obezny majetok. Z toho vyplyva,
ze V kazdej faze kolobehu je viazany obezny majetok. Zlozky obezného majetku maju
rozli¢né Casy obratov, financné zdroje, ktoré su v nej viazané sa premenia na peniaze za
iny cas.

Kapital, ktory ma vézbu na obezny majetok podniku predstavuje pracovny kapital
(prevadzkovy, ¢inny). Kolobeh kapitalu viazaného na obezny majetok je omnoho rychlejsi
nez kolobeh kapitalu, ktory bol vlozeny do dlhodobého majetku. Hoci je kolobeh obezného
majetku podniku rozdielny, jeho doba nikdy nepresahuje jeden rok.

V problematike obezného majetku sa finan¢na politika podniku riadi podla

vysledkov skiimania kolobehu obezného majetku. Zaobera sa tromi zakladnymi otdzkami:

0,

¢ kol'ko pracovného kapitalu podnik potrebuje,
% potrebnii vysku jednotlivych poloziek obezného majetku, v ktorych je
pracovny kapital viazany,

A .20
%+ spdsob financovania.

1.2.3 Celkova potreba obezného majetku

Kazdému podniku vznikaju rézne vydavky, ktoré musia byt splatené, skor ako
podnik inkasuje trzby z realizacie svojich vyrobkov, resp. sluzieb. M6ze ist’ o vydavky na
material, sluzby alebo mzdy. Hovorime tomu, Ze vznikd kapitalova potreba. Moze ist’
0 dlhodobu (trval) alebo kratkodobu (prechodntl) kapitdlovu potrebu. Z toho vyplyva, ze

;o vz . v . v - v . 21
za podstatni tlohu manaZéra podniku sa povazuje urcenie potreby obezného majetku.

Pocas priebehu alokacie kapitalu do zloZiek obezného majetku podniku, by mal
tento proces znizovat jednotlivé rizikd. Zaroven by mal prinaSat’ zisk a byt vykonny
a produktivny.

Zavislost’ kapitalovej potreby urcuje:

% vyska jednotlivych druhov vydavkov,

e

% Cas, ktory uplynie od dia zaplatenia jednotlivych vydavkov do ich uhrady,
navratnosti v trzbach, resp. od doby ich viazanosti vo vyrobe, v zadsobach,

v pohl'adavkach.

% FETISOVOVA, Elena — VLACHYNSKY, Karol — SIROTKA, Vladimir. Financie malych a strednych
podnikov. 1. vyd. Bratislava : lura Edition, 2004. 110 s. ISBN 80-89047-87-4.

! SYNEK, Miroslav. Manazérska ekonomika. 4. vyd. Praha: Grada, 2007. 44 s. ISBN 978-80-247-1992-4.
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Celkovu potrebu obezného majetku, resp. kapitdlova potrebu mozno vyjadrit’ ako
stcin priemernych dennych vydavkov a priemernej doby viazanosti obezného majetku
podniku. Medzi priemerné denné vydavky napriklad zarad’'ujeme material, mzdy a ostatné
vyrobné faktory. Doba viazanosti obezného majetku predstavuje dobu od fazy skladovania,
vyroby, odbytu az po fazu zaplatenia pohl'adavok.

Modelové vyjadrenie:

PKP = PDP * PDV

kde  PKP — priemerna kapitalova potreba obezného majetku (v €),
PDP — priemerna denna spotreba (vydavky) obezného majetku (v €),

PDV — priemerné doba viazanosti obezného majetku (v ditoch). %

1.2.4 Pravidla financovania majetku podniku

Zlaté bilan¢né pravidlo hovori, Ze je mozné pouzit’ len také finan¢né zdroje na
krytie neobezného majetku, ktoré¢ ma dany podnik dlhodobo k dispozicii. Medzi ne patri
vlastny kapitdl a dlhodoby cudzi kapitél (poiiéan}'/).23 Porovnavanim majetku podniku
ajeho zdrojov sa zameriavame na dve rozne situdcie, a to na porovnanie dlhodobého
majetku a dlhodobych zdrojov. Vysledkom prvej situacie mézu nastat’ dva pripady:

e podnik je prekapitalizovany, ak dlhodoby majetok < dlhodobé zdroje,
e podnik je podkapitalizovany, dlhodoby majetok> dlhodobé zdroje.

V pripade druhej situdcie sa zameriavame na kratkodoby majetok podniku a na jeho
kratkodobé zavizky. Vysledkom tejto situdcie nastani obdobne dva pripady, a to:

o (listy pracovny kapital, ak krdtkodoby majetok > kratkodobé cudzie zdroje,

e nekryty dlh, ak krdtkodoby majetok < krdtkodobé cudzie zdroje.**

1.3Manazment zasob

Manazment podnikovych zasob ¢leni zasoby na tri skupiny:
¢ vyrobné zasoby a tovar,
% rozpracované vyrobky,

% zasoby hotovych vyrobkov.?

22 VLACHYNSKY, Karol a kol. Podnikové financie. 1. vyd. Bratislava : Tura Edition, 2009. 294 s. ISBN
978-80-8078-258-0.

23 TOTHOVA, Alena — NAGGY, Ladislav — SKRINIAR, Pavel. Finanéno—ekonomické analyza podniku :
Praktikum /finan¢na analyza/. Bratislava : Sprint 2, 2012. 34 s. ISBN 978-80-89710-01-0.

* ZALAI, Karol a kol. Finan&no—ekonomické analyza podniku. 9. vyd. Bratislava : Sprint 2, 2016. 111 s.
ISBN 978-80-89710-22-5.
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Manazment zasob sa zaoberd problematikou urcenia vhodného objemu, Struktiry
a rozsahu ich vyuzivania. Zarovei riesi protireCivy vztah:
s zabezpecenie bezporuchového chodu podniku, je podmienené vysokym
mnozstvom zasob,

Cy . v e . . ey . . r 26
% dosahovanie ¢o najmensej viazanosti kapitalu podniku v zasobach.

Cinnost’ manazmentu zasob je ovplyviiovana roznymi faktormi:
% vonkajsie faktory (stav trhu, ponuka, dopyt a pod.)
% vnutorné faktory (zasobovanie, vyrobny proces a pod.)
Rozoznavame niekol’ko metdéd vhodnych na stanovenie potrieb zéasob, ktoré si
Vv nasledujucich podkapitolach nasledne podrobnejsie zadefinujeme :
¢ metdda priemernej vysky zasob (normativ),
¢ metdda optimalizécie objemu zasob,
¢ komplexné systémy riadenia zasob,

vy , 27
¢ ukazovatele vyuzitia zasob.

1.3.1 Priemernd vyska zasob

Metddy priemernej vysky zasob je ovplyviiovana uréitymi podmienkami, a to
dodavkovymi, vyrobnymi a odbytovymi. Za podstatné faktory povazujeme potrebu
prislusnych zloziek zasob za obdobie (v €), dobu viazanosti (v diioch) a priebeh viazanosti.

Spominané metddy st ur€ené najmai pre operativne riadenie z4sob.?

Vyrobné zasoby st viazané v podniku od ich vstupu aZ po ich finalnu spotrebu vo
vyrobe. Ich priemerna vyska je ovplyviiovana:
e dennou spotrebou zasob,
e priemernou dobou viazanosti zdsob v podniku (ovplyviiovand najma

dodavkovym cyklom a poistnou zasobou).?’

Modelové vyjadrenie:

» KRALOVIC, Jozef — VLACHYNSKY, Karol. Finanény manazment. 3. vyd. Bratislava : Tura Edition,
2011. 216 s. ISBN 978-80-8078-356-3.

% FETISOVOVA, Elena — VLACHYNSKY, Karol — SIROTKA, Vladimir. Financie malych a strednych
podnikov. 1. vyd. Bratislava : lura Edition, 2004. 114 s. ISBN 80-89047-87-4.

" VLACHYNSKY, Karol a kol. Podnikové financie. 1. vyd. Bratislava : Iura Edition, 2009. 297 s. ISBN
978-80-8078-258-0.

8 FETISOVOVA, Elena — VLACHYNSKY, Karol — SIROTKA, Vladimir. Financie malych a strednych
podnikov. 1. vyd. Bratislava : lura Edition, 2004. 114 s. ISBN 80-89047-87-4.

* VLACHYNSKY, Karol a kol. Podnikové financie. 1. vyd. Bratislava : lura Edition, 2009. 297 s. ISBN
978-80-8078-258-0
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ZV:S*DV

kde Zy-—priemerna vyska vyrobnych zasob (v €),
S — priemerna dennd spotreba zasob (v €),

Dy — priemerna doba viazanosti vyrobnych zasob v dioch, resp. ¢asova norma.

Casova norma predstavuje ¢asovy interval. Ide o dizku obdobia, po¢as ktorého su

zasoby viazané na sklade. Tvoria ju tri zlozky:

1. Dodavkovy cyklus predstavuje Casovy usek medzi dvoma po sebe nasledujucimi
dodavkami.®® Dizka tohto &asového useku je ovplyviiovanad najmi velkost'ou
dodavky, vzdialenosti od dodavatela aod vysky spotreby. Pre podnik je
najpriaznivejsie ak je dizka dodavkového cyklu o najkratiia, aby nedoslo
Kk zbyto¢nému viazaniu zasob a kapitalu.*

2. Druhou zloZzku tvori poistna zasoba. lde 0 zasobu, ktora sa vyuziva v pripade
nepredvidatelnych poruch v dodavkach a sortimente dodavok.*?

3. Za posledni zlozku povazujeme technologicku zasobu, ktora predstavuje cas
»zrenia® urcitych materialov.

Modelové vyjadrenie ¢asovej normy :

z dodavkovy cyklus
Cn = Zy 24

+pz+1z

kde  Cn— ¢asova norma,
pz — poistna zasoba,

tz — technologicka zasoba.®

Priemernt vySku zdsob je mozné urCit’ aj prostrednictvom vysSky maximalnej
zasoby (Zmax) @ vySky minimalnej zasoby (Zmin), ato tak, ze ich stcet delime dvoma.
Vysku maximalnej zasoby urc¢ime ako dodavkovy cyklus plus poistna zasoba. Vysku
minimalnej zasoby sa pred novou dodavkou rovna poistnej zasobe.

Modelové vyjadrenie:

(Zmax"'zmin)/2 34

% MAJDUCHOVA, Helena — NEUMANNOVA, Anna. Podnikové hospodarstvo pre manazérov. 2. vyd.
Bratislava : Wolters Kluwer, 2015. 101 s. ISBN 978-80-8168-169-1.

3 VLACHYNSKY, Karol a kol. Podnikové financie. 1. vyd. Bratislava : lura Edition, 2009. 297 s. ISBN
978-80-8078-258-0

*> MAJIDUCHOVA, Helena — NEUMANNOVA, Anna. Podnikové hospodarstvo pre manazérov. 2. vyd.
Bratislava : Wolters Kluwer, 2015. 114 s. ISBN 978-80-8168-169-1.

% MAIDUCHOVA, Helena a kol. Podnikové hospodarstvo. 2. vyd. Bratislava : Wolters Kluwer, 2014. 130
s. ISBN 978-80-8168-089-2.

23



Obr. Priebeh stavu zasob

Spotreba » Maximalna zasoba

Podavka > Priemerna zasoba

Minimalna zasoba
>  (poistna)

> (Cas

Poistna zasoba

Zdroj: vlastné spracovanie podl'a odbornej literatary *

Zasoby nedokoncenej vyroby st viazané v podniku od momentu prevzatia zasob
materidlu do vyroby az po moment dokoncenia hotovych vyrobkov a ich nasledného
prevzatia na sklad. Ich priemerna vyska sa vyjadruje podobne ako pri vyrobnych zasobach.
Priemernt vysku zasob nedokoncenej vyroby ovplyviuju nasledujuce faktory:

e priemerné denné naklady vynalozené na vyrobu,
e priemernd doba viazanosti zdsob nedokoncenej vyroby, ktorda je
ovplyvitovana dizkou vyrobného cyklu a koeficientom narastania

nékladov.*®

Modelové vyjadrenie:

Znv= Ng * Dy

kde  Zyy — priemerna vyska nedokoncenej vyroby (v €),
Ng — priemerné denné naklady na vyrobu (v €),
Dn — priemernd doba viazanosti zdsob nedokoncenej vyroby v diloch (vypocet:

vyrobny cyklus * koeficient narastania nadkladov + poistna zasoba).

Koeficient narastania nakladov pri nedokoncenej vyrobe predstavuje rozlicny
priebeh narastania nakladov v podniku, a to:

e rovnomerny narast nedokoncenej vyroby od zaciatku vyrobného cyklu,

% VLACHYNSKY, Karol a kol. Podnikové financie. 1. vyd. Bratislava : Iura Edition, 2009. 298 s. ISBN
978-80-8078-258-0.

» KISLINGEROVA, Eva. Manazérske finance. 3 vyd. Praha : C. H. Beck, 2010. 572 s. ISBN 978 — 80 -7400
—194 -9,

* VLACHYNSKY, Karol a kol. Podnikové financie. 1. vyd. Bratislava : Iura Edition, 2009. 299 s. ISBN
978-80-8078-258-0.
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e rovnhomerny narast nedokoncenej vyroby po vlozeni jednorazovych
nakladov na zaciatku,

e nerovnomerny narast nedokoncenej vyroby pomalsi na zaciatku a rychlejsi
na konci vyrobného cyklu,

e nerovnomerny narast nedokoncenej vyroby rychlejsi na zaciatku, pomalsi

na konci vyrobného cyklu.*’

Zasoby hotovych vyrobkov su viazané v podniku od momentu prevzatia hotovych
vyrokov na sklad az po moment ich nasledného predaja. Ich priemerna vyska je
ovplyvilovana nasledujucimi jednotlivymi faktormi:

e priemerné denné naklady realizovanych vyrobkov,

e priemerna doba viazanosti zasob hotovych vyrobkov (odbytovy cyklus).

Modelové vyjadrenie:

Zpv = N; * Dy

kde  Zpy— priemerna vyska zasob hotovych vyrobkov (v €),
Nr — priemerné denné néklady realizovanych vyrobkov (v €),

Dy — doba viazanosti zdsob hotovych vyrobkov (v ditoch).

Odbytovy cyklus je ¢asovy tusek, ktory predstavuje interval od prevzatia hotovych

vyrobkov na sklad aZ po defi vystavenia faktiry.*®

1.3.2 Modely optimalizacie zasob

Ich zaklad spociva na principe, Ze na trhu su vSetky sily vyrovnané, resp. odberatel’ ma
silnejSie postavenie na trhu. Vladne ,.trh odberatela, ¢ize odberatel’ urcuje dodavatelovi
aké mnozstvo a kedy ma dodat’ materialy a tovary. V tomto pripade sa vyuZivaji najmi

s 139
modely teorie zasob.

Modely optimalizdcie zasob su =zalozene na analyze nakladov v suvislosti

s hospodarenim zasob. Pri Cinnosti udrZiavania zasob vznikaji jednotlivé néklady.

¥ FETISOVOVA, Elena — VLACHYNSKY, Karol — SIROTKA, Vladimir. Financie malych a strednych
podnikov. 1. vyd. Bratislava : lura Edition, 2004. 116 s. ISBN 80-89047-87-4.

*® VLACHYNSKY, Karol a kol. Podnikové financie. 1. vyd. Bratislava : Iura Edition, 2009. 299 s. ISBN
978-80-8078-258-0.

¥ KRALOVIC, Jozef — VLACHYNSKY, Karol. Finanény manazment. 3. vyd. Bratislava : Tura Edition,
2011. 218 s. ISBN 978-80-8078-356-3.
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Pen

iaze, ktoré su viazané v zasobach neprinasaju ziaden urok. Optimalna vySka zasob je

riadend na to ur€enym systémom riadenia zasob.

Cielom tychto modelov je najmi, aby naklady, ktoré vznikaja v suvislosti so

zasobami boli minimalne, co ma dopad na priaznivejsi vysledok hospodarenia podniku.40

Tieto modely sa ¢lenia podl'a dvoch zakladnych hl'adisk, ktorymi st:
e uplnost’ informacii
o deterministické — prvotné tidaje si konkrétne vymedzené,
o Stochastické — prvotné tudaje sa pokladaju za ndhodné veliCiny
(pravdepodobnost’ vyskytu),
e vyvoj v Case
o dynamické — existuje viac kolobehov zasob iducich za sebou. Dynamické
modely sa podrobnejSie ¢lenenia na stacionarne a nestacionarne, kde pri
stacionarnych modeloch plati, Ze ich vstupné idaje sa nemenia v obdobiach,
ktoré st nasledujuce po sebe. Pri nestacionarnych modeloch plati, ze
vstupné udaje sa menia.
o statické — existuje len jeden kolobeh zasob.

Za najjednoduchsi model je povazovany deterministicky model zasob, ktorym je

urcenie optimalnej velkosti dodavky pri spojitej rovnomernej spotrebe. Zakladom

optimalizécie je funkcia celkovych nakladov.*

Modelové vyjadrenie:

kde

N = Ny * %o + Ng * %y => min

N — celkové naklady na pohyb danej zasoby,

Nh— naklady objednania jednej dodavky,

Ns — naklady skladovania technickej, resp, hodnotovej jednotky,
S—  celkova spotreba v technickych, resp. peiiaznych jednotkach,

Q-  velkost jednej dodavky v technickych, resp. peiaznych jednotkéch.42

Optimalna vel'kost' dodavky (Qqpt) vychadza z modelového vyjadrenia:

40V

LACHYNSKY, Karol a kol. Podnikové financie. 1. vyd. Bratislava : Iura Edition, 2009. 300 s. ISBN

978-80-8078-258-0.

41V

LACHYNSKY, Karol a kol. Podnikové financie. 1. vyd. Bratislava : lura Edition, 2009. 301 s. ISBN

978-80-8078-258-0.
*2 FETISOVOVA, Elena — VLACHYNSKY, Karol — SIROTKA, Vladimir. Financie malych a strednych
podnikov. 1. vyd. Bratislava : lura Edition, 2004. 117 s. ISBN 80-89047-87-4.
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Q _ |2xS*Nn 43
opt Ns

Nasledne po vyjadreni optimélnej velkosti dodavky je mozné vyjadrit’:

e optimalny pocet dodavok V =S/ Qopt
e optimalny dodavkovy cyklus T = Qopt * 360/S
e optimélne celkové naklady Nopt =V2 * S * Nn x Ns#

1.3.3 Komplexné systéemy riadenia zasob

Okruhy ¢innosti ako napriklad systém kontrolovania stavu zasob, objednavky a ich
sledovanie, progn6zovanie potreby zasob, skladova evidencia a ostatné spadaju pod
riadenie tychto systémov. V tomto pripade sa vyuzivaji najmid modely optimalizicie
zasob. V dnesnej dobe sa komplexné systémy riadenia zasob integrovali s vyrobnym
procesom na baze vypoctovej techniky. RozliSujeme niekolko komplexnych systémov,
ato:

e CIM - ide o integrovany systém, ktory vykonava vykonné, informacné a riadiace
¢innosti,
e MGF/PRO - predstavuje softvér zamerany na usmeriiovanie vyroby a distribticie

. . . , . v . . . 4
(riadenie objednavok, servisu a finanéné riadenie.*

1.3.4 Ukazovatele vyuZitia zasob

Sledovanie efektivneho vyuZzivania obezného majetku je mozné prostrednictvom

ukazovatel'ov vyuZitia zasob, a to:

e rychlost’ obratu zasob,
o koeficient vyuZitia zasob,

e doba obratu zasob.*®

Doba obratu zasob (Do) vypoveda o tom, v akom case, resp. kol'ko dni trvd jedna

obratka zasob.*’

¥ KRALOVIC, Jozef — VLACHYNSKY, Karol. Finan¢ny manazment. 3. vyd. Bratislava : Tura Edition,
2011. 220 s. ISBN 978-80-8078-356-3.

* VLACHYNSKY, Karol a kol. Podnikové financie. 1. vyd. Bratislava : Iura Edition, 2009. 301 s. ISBN
978-80-8078-258-0.

* VLACHYNSKY, Karol a kol. Podnikové financie. 1. vyd. Bratislava : Iura Edition, 2009. 302 s. ISBN
978-80-8078-258-0.

** MAIDUCHOVA, Helena — NEUMANNOVA, Anna. Podnikové hospodarstvo pre manazérov. 2. vyd.
Bratislava : Wolters Kluwer, 2015. 106 s. ISBN 978-80-8168-169-1.
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Modelové vyjadrenie :

_sx*d
Do ==
kde S - priemerny stav obezného majetku,
d - pocet dni sledovaného obdobia,
Ob  -obrat.*®

Rychlost’ obratu zasob (Ro0) vypovedd otom, ako ¢asto, resp. kolkokrat pocas
sledovaného obdobia sa obratil prislusny obezny majetok svojimi vlastnymi Stadiami

kolobehu.*

Modelové vyjadrenie:

ob
Ro = ~ resp.

4 50
Do

Koeficient vyuzitia zasob (Kv) vypoveda o pomere priemerného stavu obezného
majetku a realizovanej produkcie, o predstavuje aké mnozstvo obezného majetku viaze
podnik na 1 € realizovanej produkcie v sledovanom obdobi.

Modelové vyjadrenie:

_ S 151
Kv = op FESP- —

Pre podnik je najpriaznivejsi stav, ak obezny majetok sa efektivne vyuziva, a

vwe

vwe

1.4 ManaZment pohPadavok

Prostrednictvom manazmentu pohladavok je mozné znizovat, resp. eliminovat

platobné riziko. Pre podnik predstavuje platobné riziko, ak odberatel’ v ¢as neuhradi svoje

" ZALAI, Karol akol. Finanéno—ekonomicka analyza podniku. 9. vyd. Bratislava : Sprint 2, 2016. 92 s.
ISBN 978-80-89710-22-5.

*® MAJDUCHOVA, Helena a kol. Podnikové hospodarstvo. 2. vyd. Bratislava : Wolters Kluwer, 2014. 141
s. ISBN 978-80-8168-089-2.

* MAJDUCHOVA, Helena a kol. Podnikové hospodarstvo. 2. vyd. Bratislava : Wolters Kluwer, 2014. 142
s. ISBN 978-80-8168-089-2.

% MAJIDUCHOVA, Helena — NEUMANNOVA, Anna. Podnikové hospodarstvo pre manazérov. 2. vyd.
Bratislava : Wolters Kluwer, 2015. 107 s. ISBN 978-80-8168-169-1.

8 MAIDUCHOVA, Helena a kol. Podnikové hospodarstvo. 2. vyd. Bratislava : Wolters Kluwer, 2014. 143
s. ISBN 978-80-8168-089-2.

2 MAJIDUCHOVA, Helena — NEUMANNOVA, Anna. Podnikové hospodarstvo pre manazérov. 2. vyd.
Bratislava : Wolters Kluwer, 2015. 109 s. ISBN 978-80-8168-169-1.
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zavdzky voci podniku. Pod pojmom pohladavka rozumieme , ndarok veritela na urcité
penazné, pripadne vecné plnenie zo strany diznika. “>

Hodnotenie urovne alokacie kapitalu do pohladdavok je mozné prostrednictvom
finanénych ukazovatel'ov, ato ukazovatel'ov aktivity a likvidity. Ukazovatele aktivity
vypovedaju o tom, ako efektivne je vyuzivany majetok v podniku. Pri zaleZitosti
pohl'adavok sa vyuZiva najmi doba obratu (inkasa) pohladavok a ich rychlost’ obratu.>
Ukazovatele likvidity maju vel’'mi spol'ahliva vypoved o podniku, ¢i je schopny hradit
svoje zavizky. Likvidnost pohladdavok predstavuje schopnost premeny na penazné

prostriedky za ucelom uhradenia zaviazkov. Pohladavky st sucastou likvidity 2. stupia

(L a likvidity 3. stupiia (L3).>

Modelové vyjadrenie:

__ financné ucty + kratkodobé pohladdvky

kratkodobé zavizky celkom

L,

__ financné ucty + krdtkodobé pohladdavky + zdsoby sg

kratkodobé zavizky celkom

Ls

V ramci pohladdvok finanéné rozhodovanie rieSi problematiku stanovenia vysky
kapitalu, ktory v pohladavkach podnik viaze. Rozhodnutie dodévatela 0 poskytnuti
obchodného tuveru odberatelovi ovplyviiuje stanovenie vySky pohladavok. ,, Pritom
zohladnuje viacero faktorov:
podmienky predaja,
vyuzivanie informacii o odberateloch,
uverovd politika,

inkasna politika,

o ~ W e

poistovanie pohladavok. >

¥ MELICHERIKOVA, Zuzana. Manazment pohl'adavok : metody rieSenia platobnej neschopnosti podniku.
1. vyd. Kosice : Equilibria, 2014. 6-9 s. ISBN 978-80-8143-135-7.

% RUCKOVA, Petra. Finanéni analyza, metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 1 vyd. Praha : GRADA, 2007. s.
65. ISBN 978-80-247-1386-1.

* MELICHERIKOVA, Zuzana. Manazment pohladavok : metody rieSenia platobnej neschopnosti podniku.
1. vyd. Kosice : Equilibria, 2014. 14 s. ISBN 978-80-8143-135-7.

% ZALAI, Karol a kol. Finanéno—ekonomické analyza podniku. 9. vyd. Bratislava : Sprint 2, 2016. 88 s.
ISBN 978-80-89710-22-5.

> VLACHYNSKY, Karol a kol. Podnikové financie. 1. vyd. Bratislava : Iura Edition, 2009. 304 s. ISBN
978-80-8078-258-0.
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1.4.1 Podmienky predaja

Kazdy podnik by mal odhadnut’, resp. mat predstavu 0 objeme kapitalu, ktory
Vv zavislosti od potrieb podniku moéze viazat’ v pohl'adavkach vo vztahu k odberatel'om.
Vysku kapitalu ovplyviiuje najma:

e dizka obdobia na aku je obchodny Gver poskytnuty odberatelovi,
e aky objem kapitdlu ma podnik k dispozicii pre dany ucel.

Z pohl'adu odberatel'ov je podnik schopny zlepsit platobné podmienky, ak je
podnik ochotny poskytntt’ zl'avu z ceny (skonta), ked’ odberatel’ zaplati skor nez uplynie
dohodnuta platobna lehota. Zaroven podnik moze aj predizit’ dobu splatnosti obchodnych
Giverov, aviak je potrebné to prekalkulovat. Désledkom predizenia doby splatnosti
obchodnych uverov podnik zvicsi svoj okruh odberatel'ov, narastie objem predaja, ¢o ma
automaticky za nasledok zvySenie trzieb a zisku. Nepriaznivy dosledok sa prejavuje ako
zvysenie hodnoty ukazovatela priemernd doba inkasa pohPadavok. Vypoveda o dizke

obdobia (v diioch) , za ktoru sa pefiazné prostriedky viazu v pohl'adavkach.”®

Modelové vyjadrenie:

pohladavky (priemerny stav) 59
trzby/365

Doba inkasa pohladavok =

V pripade poskytnutia zlI'avy z ceny (skonta) je pre podnik priaznivym ddsledkom,
7Ze sa muznizi priemernd doba inkasa. AvSak nepriaznivy dosledok predstavuje, ze

poskytnutim zl'avy podnik zaroven aj znizi svoj zisk.®
1.4.2 Vyuzivanie informdcii o odberateloch

Upustenie podniku od poziadaviek na kvalitu svojich odberatelov mé za nésledok
zvacSenie okruhu odberatel'ov. Zaroven sa zvySi odbyt podniku a nasledne sa dosiahne
dodatoény zisk. Vyskytuje sa aj moznost’ rizika predizenia doby inkasa pohl'adavok, ked’ze
medzi odberatelov sa moézu zaclenit' aj odberatelia, ktori nebudi schopny platit’
v dohodnutej platobnej lehote. Nasledkom vyskytu spominaného rizika sa spomali obratka

pohl'adavok a kapitél, ktory je viazany v pohl'adédvkach je umftveny.

8 FETISOVOVA, Elena — VLACHYNSKY, Karol — SIROTKA, Vladimir. Financie malych a strednych
podnikov. 1. vyd. Bratislava : lura Edition, 2004. 120-121 s. ISBN 80-89047-87-4.

* VLACHYNSKY, Karol a kol. Podnikové financie. 1. vyd. Bratislava : Iura Edition, 2009. 384 s. ISBN
978-80-8078-258-0.

60 FETISOVOVA, Elena — VLACHYNSKY, Karol — SIROTKA, Vladimir. Financie malych a strednych
podnikov. 1. vyd. Bratislava : lura Edition, 2004. 121 s. ISBN 80-89047-87-4.
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Manazment pohladdvok postupuje pri vybere svojich odberatelov na zaklade
kritéria bonity odberatel’a. Na zaklade bonity odberatel'a sa odvija aj rozhodnutie podniku
o spbsobe platby. Existuje mnoho zdrojov, kde podnik ziskava udaje o platobnej
schopnosti svojich odberatelov, a to:

e vlastné informacie - skuisenosti s odberatel'mi, pozorovanie,

e ratingova agentura (informacna agentira),

e banka a ostatné zdroje.®*

1.4.3 Uverovd politika

Pri poskytovani uveru zakaznikovi je podnik niteny rozliSovat odberatel'ov na dve
skupiny. Clenia sa na odberatel'ov, ktori uhradia svoj zéavdzok voc¢i podniku, ana

odberatel’'ov, ktori ho pravdepodobne neuhradia.®®

Na zaklade oc¢akdvaného zisku pri poskytnuti Gveru je mozné zhodnotit’, ¢i podnik
poskytne obchodny tver odberatel'ovi.
Modelové vyjadrenie:

Z= lﬁl-(l—p)*N

360
kde  Z-— ocakdvany zisk pri poskytnuti tiveru,
p — pravdepodobnost ze zakaznik zaplati,
V — ocakdvany vynos z obchodu s danym odberatelom,
N — ocakavané ndklady na dodavany produkt,
I — urokova miera z krdtkodobého vkladu prostriedkov,

d — pocet dni platobnej lehoty.®

V pripade, ze by bol vysledok zaporny je nutné odmietnut’ odberatel'a. A naopak

Vv pripade, Ze vysledok by bol kladny, pre podnik je vhodné poskytnut odberatelovi

o 64
obchodny uver.

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

%2 MELICHERIKOV A, Zuzana. Manazment pohladavok : metody rieSenia platobnej neschopnosti podniku.
1. vyd. Kosice : Equilibria, 2014. 23 s. ISBN 978-80-8143-135-7.

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

o4 FETISOVOVA, Elena — VLACHYNSKY, Karol — SIROTKA, Vladimir. Financie malych a strednych
podnikov. 1. vyd. Bratislava : lura Edition, 2004. 122 s. ISBN 80-89047-87-4.
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1.4.4 Inkasna politika

Inkasna politika zahriuje:

e prehl'ad pohl'adavok, resp. prehlad odberatel'ov,

e zasielanie vyziev na zaplatenie dlznikom,

e vynucovanie zaplatenia pohl'adavok pravnou cestou.

Podnik moze vyuzivat' sluzby faktoringovych organizécii, resp. organizacii, ktorych
sluzby sa zameriavaji na vymahanie a spravu pohladavok. Taktiez je mozné, aby sa
zaoberal inkasom pohl'adavok samotny podnik.

V stcasnosti sa na uzemi Slovenskej republiky zaobera vymahanim pohladavok
niekol’ko spolo¢nosti. K najvacsim zarad'ujeme EOS KSI SLOVENSKO, s. r. o., Credit

Clearing Center, a .s., a Intrum Justitia Slovakia, s. r. 0..%°

Rozlisujeme tri stadia priebehu pohladavok, pocas ktorych je nutna neustdla
starostlivost’, a to:

e priebeh lehoty splatnosti pohl'addvok,

e okamih splatnosti pohl'adavok,

e obdobie po Iehote splatnosti pohl’adeivok.66

1.4.5 Poistovanie pohladavok

Poistovanie obchodného uveru sa povazuje za efektivny prostriedok,
prostrednictvom ktorého sa podnik vyhyba ustaviénym rizikam vyplyvajacim z platobnej
neschopnosti odberatel'ov pri dodavkach tovarov alebo sluzieb.

Poistovanie pohladavok zabezpecuje ndhradu pohladavok, v pripade platobnej
neschopnosti obchodného partnera. Vyhovuje najmid poziadavkam podnikom, ktorych
rocny obrat presahuje 3 mil. €, avSak nie je to pravidlom. Je potrebné jednotlivo zvazit
poistovanie obchodnych uverov aj pre podniky, ktorych ro¢ny obrat nepresahuje 3 mil. €.

Vysku kreditného limitu pre podnik schval'uje poistoviia na zdklade poziadavky od
podniku. Téato poZiadavka je urend najvysSim moZnym ocakdvanym stavom otvorenych
pohladavok.

V sucasnosti sa na uzemi Slovenskej republiky zaoberajii poskytovanim sluzieb

poistovania pohladavok viacero spoloc¢nosti. Medzi najvyznamnejSie a prvé, ktoré tieto

% KRALOVIC, Jozef — VLACHYNSKY, Karol. Finan¢ny manazment. 3. vyd. Bratislava : Tura Edition,
2011. 234 s. ISBN 978-80-8078-356-3.

% VLACHYNSKY, Karol a kol. Podnikové financie. 1. vyd. Bratislava : Tura Edition, 2009. 310-311 s. ISBN
978-80-8078-258-0.
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sluzby zacali poskytovat’ zarad'ujeme Eximbanku, a.s., Gerling, a.s. a Ceska poistoviiu —

Slovensko, a.s..®’

1.5 ManaZzment pohotovych penaznych prostriedkov

Pohotové penazné prostriedky sa povazuji za najlikvidnejsi majetok.
Prostrednictvom nich sa zabezpecuje uhradzanie zavizkov podniku a ostatnych vydavkov
podniku. Taktiez sluzia na tvorbu likvidnych rezerv a zabezpefuju vecné a financné
investicie.®®

Pod pohotové penazné prostriedky spadaji hotovosti, zostatky na beznom
bankovom ucte a obchodovatel'né kratkodobé cenné papiere. Vo vSeobecnosti plati, ze ak
podnik viaze kapital v pohotovych penaznych prostriedkoch , tak dosahuje pomerne nizky
priamy vynos. Za doévod sa povazuje, Ze hotovost’ nepredstavuje ziaden vynos, ale len
naklady spojené s ochranou. Zostatky na bankovom ucte maju nizke percento Urocenia
a zvyc¢ajne je mensi urokovy vynos z kratkodobych cennych papierov nez z vecnych resp.
finan¢nych investicii. Podl'a J. M. Keynesa existuju tri hlavné motivy spravania, a to:

e transakény motiv — nutnost drzania likvidnych rezerv, pretoZze neexistuje
synchronizacia medzi pefiaznymi prijmami a vydavkami,

e preventivny motiv — nutnost’ drzania likvidnych rezerv, pretoze existuje moznost’
neocCakavanych vydavkov,

o Spekulaény motiv — drzba likvidnych rezerv, z dovodu moznej existencie
prileZitosti na trhu.

ManaZzment pohotovych penaznych prostriedkov sa zaobera hlavne, aky objem
prostriedkov je nutné minimalne a optimalne viazat v podniku. Vyuzivana ja najmi
analyza penaznych tokov podniku, ¢ize prijmov a vydavkov a ich rozlozenie v case.®
Modelové vyjadrenie:

Zaciatocny stav pohotovych penaznych prostriedkov

+  prijmy

- Vydavky

Konecny zostatok pohotovych penaznych prostriedkov7o

7 FETISOVOVA, Elena — VLACHYNSKY, Karol — SIROTKA, Vladimir. Financie malych a strednych
podnikov. 1. vyd. Bratislava : lura Edition, 2004. 125-126 s. ISBN 80-89047-87-4.

% VLACHYNSKY, Karol a kol. Podnikové financie. 1. vyd. Bratislava : Iura Edition, 2009. 314 s. ISBN
978-80-8078-258-0.

% KRALOVIC, Jozef — VLACHYNSKY, Karol. Finanény manazment. 3. vyd. Bratislava : Tura Edition,
2011. 234 s. ISBN 978-80-8078-356-3.
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Forma penaznych prostriedkov je zavisla od finanéného rozhodnutia. Ovplyviiuje ho:
e vynos z cennych papierov,
e (as, za aky je mozné cenné papiere premenit’ na peniaze,

e naklady stvisiace s transformaciou cennych papierov a spétne.
1.6 Penazny cyklus

Penazny cyklus predstavuje proces, pri ktorom dochadza k premene obezného
majetku na pohotové penazné prostriedky. Jedna sa o dobu, pocas ktorej podnik ziskava
naspat’ peniaze, ktoré vlozil na zaciatku do vyroby.

V pripade, ak sa prediZi penazny cyklus podniku, dochadza k nepriaznivym
dosledkom pre podnik. Miera rentability klesa, stapa riziko platobnej neschopnosti
a zaroven je ohrozena likvidita podniku.

V opacnej situdcii, ak sa penazny cyklus podniku skracuje, dochadza k priaznivym
vplyvom. Miera rentability stipa a zaroven sa znizuje aj potreba kapitalu.

Pri vy¢isleni penazného cyklu mozno vychadzat’ z priemernej doby obratu zasob,
z priemernej doby inkasa pohladavok a z priemernej lehoty splatnosti, ktora predstavuje

dobu za akt musi podnik uhradit’ svoje zavizky voci obchodnym partnerom.
Modelové vyjadrenie:
Penazny cyklus = doba obratu zdasob + doba inkasa pohladdvok — doba vihrady zdviizkov™

,, Celkova vyska obezného majetku podmienuje potrebu kapitdlu na jeho Krytie, tzn.,

ze celkova kapitilova potreba na financovanie obezného majetku zavisi od dizZky

penazného cyklu. «r2

" FETISOVOVA, Elena — VLACHYNSKY, Karol — SIROTKA, Vladimir. Financie malych a strednych
podnikov. 1. vyd. Bratislava : lura Edition, 2004. 127 s. ISBN 80-89047-87-4.

" VLACHYNSKY, Karol a kol. Podnikové financie. 1. vyd. Bratislava : Iura Edition, 2009. 138 s. ISBN
978-80-8078-258-0.

& FETISOVOVA, Elena — VLACHYNSKY, Karol — SIROTKA, Vladimir. Financie malych a strednych
podnikov. 1. vyd. Bratislava : lura Edition, 2004. 129 s. ISBN 80-89047-87-4.
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2 Ciel prace

Primédrnym cielom diplomovej prace je zhodnotit’ anavrhnit mozné rieSenia
v oblasti riadenia obezného majetku a jeho financovania Vv konkrétnom podniku. Na

dosiahnutie daného ciel’a je potrebné splnit’ niekol'ko parcialnych ciel'ov.

Ako prvym znich je teoretické vymedzenie danej problematiky finan¢ného
rozhodovania Vv oblasti obezného majetku, ¢o si vyzaduje podrobnu analyzu Struktary
obezného majetku ijeho kolobehu. Nutné je aj vymedzenie Gloh manazmentu zasob,

pohl'adavok a pohotovych penaznych prostriedkov.

Nasledujucim parcialnym cielom diplomovej prace je aplikovanie nadobudnutych
poznatkov z teodrie v konkrétnom vybranom podniku, kde je nutné vykonat finanéna
analyzu ex post podniku pre lepSiu predstavu 0 jeho finan¢nej situacii. Ta pozostava
Z horizontalnej a vertikalnej analyzy stvahy s primarnym zameranim sa na kratkodoby
majetok vybrané¢ho podniku. Taktiez je nutné zistit, ¢i vybrany podnik dodrzuje, resp.

porusuje zlaté bilanéné pravidlo uzko stvisiace s tvorbou Cistého pracovného kapitalu.

Analyza finanénych pomerovych ukazovatelov podniku a ndslednd komparacia
vysledkov vybraného podniku so strednymi hodnotami daného odvetvia je dalSim

neodlucitel'nym parcialnym cielom na dosiahnutie hlavného ciel’a.

Daldim parcidlnym cielom naSej price je stanovenie optimalneho mnoZstva
obezného majetku vhodného, resp. potrebného pre vybrany podnik a vymedzenie procesov

Vv oblasti riadenia manazmentu pohl'adavok, zasob a pohotovych penaznych prostriedkov.

Nasledne po zhodnoteni situdcie vo vybranom podniku je nutné odporucit’ mozné
rieSenia v oblastiach finanéného riadenia, kde si to vyzaduje dany stav S ohladom na

podmienky, v ktorych sa vybrany podnik nachadza.

Poslednym parcialnym cielom diplomovej prace je dokéazanie, resp. vyvratenie
dvoch S$pekulacii, ato ¢i menSie mnozstvo penlaznych prostriedkov alokovanych do
kratkodobého majetku pozitivne ovplyviiuje rentabilitu spolocnosti. A taktiez ¢i pri
komparacii doby inkasa pohl'addvok a doby uhrady zavidzkov vychadzajici nesulad

vyvolava sekundarnu platobnt neschopnost’.
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3 Metodika prace a metody skumania
3.1 Charakteristika objektu skimania

Pre dosiahnutie ciel'a diplomovej prace sme sa rozhodli aplikovat teoretické
poznatky na obchodnu spolo¢nost’ Wittur, ktora podnika vo forme spolo¢nosti S ru¢enim
obmedzenym, apredmetom jej Cinnosti je najmd vyroba vytahovych komponentov.
Zapisana je v Obchodnom registri Okresného sudu Banska Bystrica ku ditu 29.01.2008 pod
identifikacnym ¢islom 43 921 540.

Nas analyzovany subjekt ma zahrani¢ného vlastnika, ktorou je spolo¢nost’ Wittur
GmbH. Jednd sa o jeho stopercentného vlastnika, ktory splatil zakladné imanie
Vv minimalnej zdkonom ustanovenej vyske 5 000 €.

Za spoloc¢nost’ kona jeden konatel' spolo¢ne s prokuristom. Podl'a SK NACE sa

spoloc¢nost’ zarad’uje do skupiny 28220 - Vyroba zdvihacich a manipula¢nych zariadeni.

3.2 Pracovné postupy

Zakladom vypracovania diplomovej prace je vyber vhodnej témy, ktora bude
rozvijat poznatky z doteraz ziskanych vedomosti Stiidia. Pre vypracovanie diplomove;j
prace sme si zvolili tému finan¢né rozhodovanie o kratkodobej alokacii kapitalu podniku,
ktora riesi problémy v oblasti financovania podnikov. V zadani prace sme mali stanovené,

ktorym smerom sa mame uberat’ a ¢o konkrétne je predmetom skiimania.

V prvom kroku prace sme sa venovali informacnej priprave spracovania témy, ziskali
sme teoretické znalosti k danej téme, hlavne sme sa venovali ziskaniu vedomosti z oblasti
odbornej literatiiry, pouZzivanej terminologii, kto st autori v jednotlivych teoretickych

pristupoch u nas aj v zahrani¢i a akym sposobom autori interpretovali vyskumné udaje.

V d’alSom kroku sme si stanovili predmet vyskumu prace. Hlavnym predmetom je na
vybranom podniku sledovat’, zhodnotit a navrhnat mozné rieSenia v oblasti riadenia
obezného majetku. Aby sme stanoveny ciel' mohli dosiahnut, museli sme si stanovit’
hodnoty, ktoré potrebujeme ziskat' a pomocou ktorych mézeme urcit mieru financnej
situdcie v podniku. Za meratelné hodnoty sme si vybrali stavy pohladévok, zésob
a finan¢nych Uctov. Pre uvedené hodnoty sme si urcili ¢as ich sledovania v obdobi troch

rokov 2015, 2016 a 2017.
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3.3 Spoésob ziskavania udajov a ich zdroje

Potrebné udaje pre naSu pracu sme ziskali pomocou ro¢nej uzavierky podnikov, ktoré
su verejne dostupné na webovej stranke centralneho registra uctovnych zavierok, resp. na
stranke Finstat. Tieto data moZzno povazovat za hodnotné tidaje pre spracovanie danej
témy, vzniknuté odchylky sme konzultovali s pracovnikmi sledovaného podniku , ktory
maju v naplni prace finanény manazment firmy, telefonicky alebo prostrednictvom vopred

stanovenych otdzok mailovou komunikaciou.

3.4 Pouzité metédy vyhodnotenia a interpretacie vysledkov

Po ziskani potrebnych tidajov sme data zaznamenali do databazy pomocou tabuliek.
Vybrané data pre jasna a prehl'adnt prezentaciu sme spracovali aj vo forme grafov. Graf
nie je uréeny pre Citanie udajov, ale je ureny na ziskanie lepsej prehl'adnosti. V praci sme
pouzili prevazne stipcové grafy a i radarovy graf. Interpretacia je poslednym krokom prace
so ziskanymi datami. V tejto faze sme tabulky a grafy utriedili a zoradili podl'a potreby
poradia vyhodnotenia vysledkov. Najlepsi prehlad sme ziskali z grafov, tabul’ky sme
pouzili len v pripade analyzovania detailov. Ku kazdému vyhodnoteniu sme sa snazili
najst adekvatne vysvetlenie na zaklade faktov a hypotéz. V ramci interpreticie sme
ziskané tdaje konfrontovali so stanovenymi otazkami a hypotézami uvedenymi
V teoretickej Casti prace. Ziskané udaje sme vyhodnotili matematicko-Statistickymi
metédami. Vysledky potrebné pre hodnotenie podniku sme vypocitali podla

matematickych vzorcov uvedenych teoretickej Casti prace.

3.5 Statistické met6dy

V praci sme ako softvérovy nastroj pre Statistickil analyzu pouzili MS Excel. Pouzili
sme deskriptivne Statistické metody. Ziskané tdaje boli spracované do tabuliek a grafov.
Pri vyhodnoteni sme pouzili rozne ukazovatele ako median, ktory je ukazovatel'om
strednej hodnoty zoradeného Statistického stiboru. Taktiez sme pouzili metédu indexu
vyvoja apomerné c¢isla. Pri hodnoteni hypotéz sme pouzili induktivnu Statistiku, na

zéklade ktorej sme urobili zavery o financnej situacii v podniku.
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4 Vysledky prace

V stvrtej kapitole diplomovej prace sme prakticky aplikovali na konkrétny podnik
nadobudnuté informéacie 0 alokovani kapitalu do obezného majetku. Teoretické vychodisko
na danu problematiku pre nas tvori prva kapitola diplomovej prace. Vo vybranom podniku
Wittur s.r.o. sme analyzovali umiestiiovanie kapitalu do kratkodobého majetku a jeho

jednotlivé Casti.
4.1Charakterizacia vybraného podniku Wittur s. r. o.

Spolo¢nost” Wittur, s.r.o. so sidlom v Krupine bola zalozena v roku 2008. Wittur
s.r.0. je dcérska spolo¢nost’ sidliaca na uzemi Slovenskej republiky. Jej materskou
spolo¢nostou je rakuska strojarska firma Wittur GmbH., ktord sa zaoberd vyrobou,
montazou a exportom bezpecnostnych komponentov do vytahov. Spolo¢nost’ Wittur
GmbH je jednym z poprednych svetovych dodavatelov komponentov, modulov a
systémov pre vytahovy priemysel. Spolo¢nost’ Wittur GmbH pdsobi na trhu od roku 1968,
Vv ktorej od toho ¢asu prebehli rozne reorganizécie podniku a ich zlu€ovanie. Wittur s. 1. o.
postupne rozvijala svoju vyrobu zavadzanim novych vyrobnych liniek a od roku 2016 po
prvykrat zacala s doddvanim komponentov aj pre externého zdkaznika, a to spolocnosti

Schindler v r6znych krajinach Eurdpy.

Poloha spolocnosti Wittur s. r. o.

Witturr s.r.o. svoje sidlo a prevadzku ma v novovytvorenom priemyselnom parku
mesta Krupina na ploche 5 000 m?. Umiestnenie podniku mé vyhodnt polohu z hl'adiska
dostupnosti dopravy, novovybudovana ucelova komunikdcia v priemyselnom parku ma
priame napojenie na medzinarodnu cestu prvej triedy 1/66, o predstavuje pozitivny jav pre

vyvoz a dovoz komponentov pre montdz vytahov.

Podnikatelska cinnost Wittur s.r.o.

Predmetom podnikania analyzovaného podniku je montaz vytahovych
komponentov. Predmet podnikania sa ¢leni na niekol’ko nasledujucich ¢innosti, a to :
e vyrobu strojov,
e kupu tovaru za ucelom jeho predaja konecnému spotrebitel'ovi alebo klipa tovaru za
ucelom jeho predaja inym prevadzkovatel'om Zivnosti v rozsahu vol'nej Zivnosti,

e sprostredkovatel’sku ¢innost’ v oblasti obchodu, vyroby a sluzieb.
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Za poslanie spolo¢nosti Wittur sa povazuje ,,Safety in motion®, respektive
,bezpecnost’ v pohybe®. O jeho dosiahnutie sa snazi najmé prostrednictvom kvality svojich
vyrobkov, vd’aka ktorym dochadza aj v najvys$Sich budovach po celom svete k rychle;j,

pohodinej a najmi bezpeénej preprave osdb.”

Spolocnost’ si je vedoma svojej zodpovednosti vo¢i zivotnému prostrediu a preto
periodicky sleduje a vyhodnocuje objem odpadov, ktoré vyprodukuje a nasledne prijima
opatrenia na ich znizovanie. Vyuziva moderné vyrobné technoldgie a kladie velky doraz

na vyber pouzivanych materialov a postupov vo vyrobe.

Spolocnost’ nestale investuje do vzdelavania zamestnancov, vdaka ktorému si
mozu zvySovat svoje odborné¢ vedomosti pre konkrétnu pracovnll poziciu a mdzu sa

vzdelavat’ systematicky v cudzom jazyku ( anglicky jazyk, nemecky jazyk).

Tabul’ka 2 Pocet zamestnancov spolo¢nosti Wittur s. . o.

Sledované obdobie 2015 2016 2017

Pocet zamestnancov 224 263 315

Zdroj: vlastné spracovanie podl'a ictovnej zavierky spolo¢nosti Wittur. S. . 0

Z predchadzajtcej tabul’ky mozno usudit’, ze spolo¢nost’ na zéklade rozsirovania
vyroby vytvara nové pracovné miesta, co ma dopad na zvySujucu sa zamestnanost
v podniku.

Z hl'adiska poctu zamestnancov spolocnost Wittur s. r. o. do roku 2015 bola
zarad'ovand do kategorie strednych podnikov. AvSak od nasledujuceho roka sa podnik
zarad'uje do kategérie velkych podnikov z ddsledku presiahnutia hranice poctu

zamestnancov a vySky roc¢ného obratu.

V sucasnosti ma spolocnost Wittur GmbH v r6znych kutoch sveta situované
svoje dcérske spolo¢nosti. Napriklad v ré6znych Castiach Eurdpy alebo aj v Severnej a
Latinskej Amerike, Azii a JuZnej Afrike. Na nasledujiicom obrazku su graficky zobrazené

dcérske spolo¢nosti skupiny Wittur v jednotlivych §tatoch sveta.

" WITTUR. Dostupné na: https://www.wittur.com/website/. [cit. 2019-03-14]
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Zdroj: https://www.wittur.com/website/default.aspx

4.2 Analyza ex post spolo¢nosti Wittur s. r. o.

Nasledne po struénej charakteristike analyzovaného podniku sa zameriame na jeho
finan¢énu analyzu, ktora je nutna pre priblizenie finan¢nej situacii podniku v sledovanych
rokoch 2015 az 2017. Pri finan¢nej analyze spolo¢nosti Wittur S. r. 0. sa budeme
zameriavat’ na vyvoj a zloZzenie majetku, zlaté bilancné pravidlo a Cisty pracovny kapital.
Taktiez sa budeme zaoberat’ aj financnymi pomerovymi ukazovatel'mi a ich porovnanim
s odvetvim, do ktorého sa analyzovany podnik zarad'uje. Vzhl'adom na tému diplomove;j
prace sa budeme prioritne zameriavat na kratkodoby majetok spolo¢nosti. Informacné
zdroje pre finanénl analyzu analyzovaného podniku tvoria uctovné zavierky sledovanych

obdobi.
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4.2.1 Analyza suvahy Wittur s. r. o.

V tejto podkapitole sa venujeme horizontalnej a vertikalnej analyze stvahy. Na
nasledujucom grafe sa nachddza zobrazeny vyvoj majetku spolo¢nosti Vv sledovanom
obdobi 2015 az2017.

Vyvoj majetku spolo¢nosti
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WNeobezny majetok  ®@ObeZny majetok  ®Casové rozliSenie

Graf 1 Vyvoj majetku Wittur s.r.o. (v €)

Zdroj: vlastné spracovanie na zéklade uctovnych zavierok spoloc¢nosti Wittur s. r. o.

Pocas sledovaného obdobia celkovy majetok spolo¢nosti Wittur s. r. o. mal
pomerne konstantny vyvoj. V roku 2016 nastal mierny narast celkového majetku o 12 %,
kde naopak Vv nasledujucom roku 2017 majetok poklesol o zanedbatel'né 2 %. Tento pokles
bol spdsobeny najmid vyznamnym poklesom hodnoty dlhodobého hmotného majetku o
335.051 € v dosledku vysSich opravok ako prirastkov dlhodobého hmotného majetku v
roku 2017. Narast celkového majetku v roku 2016 bol vyvolany narastom obeZzného
majetku 3,5 ndsobne oproti predchadzajucemu roku.

NajpocetnejSie zastipenie na celkovom majetku tvori neobezny majetok, kde
vroku 2015 percentudlne tvori az takmer 94 % z celkového majetku. V nasledujtcich
rokoch 2016 az 2017 maé priblizne 80 % ucast’ na celkovom majetku podniku. Casové
rozliSenie sa podiel'a na celkovom majetku spolo¢nosti zanedbatel'nou ¢ast’'ou.

Celkovy neobezny majetok je tvoreny z 99 % dlhodobym hmotnym majetkom,
kde ostavajuce 1 % je tvorené dlhodobym nehmotnym majetkom. Analyzovany podnik
nevykazuje vo svojich uétovnych zavierkach pocas sledovanych rokov ziaden finan¢ny

majetok.
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Ako sme uz spominali pri ivode danej kapitoly, vzhl'adom na tému diplomove;j

prace sa budeme prioritne zameriavat’ na finanéntl analyzu obezného majetku spolocnosti.

Struktira obezného majetku
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Graf 2 ZloZenie obezného majetku (v €)

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade uctovnych zavierok spolo¢nosti Wittur s. 1. o.

Na predchadzajicom grafe sme znazornili Struktiru obezného majetku
analyzovaného podniku. Z grafického zobrazenia mozno konstatovat, ze obezny majetok
pocas sledovaného obdobia rastol rychlym tempom vplyvom zmeny jeho struktary. Ako
sme uZz spominali na predoslej strane, v roku 2016 doSlo k néarastu obezného majetku.
Narast bol sposobeny najmd vyznamnym ndrastom hodnoty kratkodobych pohladavok
kvoli uz skor spominanym priamym doddvkam novému externému zédkaznikovi Schindler.

Narast bol taktiez sposobeny suvahovou poloZkou zasoby, ktord mala kolisavy
vyvoj. V prvom roku sledované¢ho obdobia spolo¢nost’ dosahovala nulovi hodnotu zasob,
avsSak do roku 2016 podnik nakupil zasoby od Wittur Austria a polozka nadobudla hodnotu
184 729 €. V poslednom roku sledovaného obdobia podnik opét’ nedisponoval Ziadnymi
zasobami.

Dlhodobé pohl'adavky mali minimalne zastipenie Vv Struktire obezného majetku.
Vroku 2015 tvorili zanedbateInych 5% 2z celkového kratkodobého majetku. V
nasledujuicom roku spolo¢nost’ nedisponovala ziadnymi dlhodobymi pohladdvkami.
V poslednom roku analyzovaného obdobia ich spolo¢nost’ znovu nadobudla, avsak len
obdobnej vyske ako v roku 2015.
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Struktiru vyznamne ovplyvnila aj suvahovd polozka finanéné uéty, ktora
v prvych dvoch rokoch sledovaného obdobia nevykazovala Ziadne velké zmeny, avSak
vroku 2017 dosiahla 2,3 nasobne viacSiu hodnotu nez V predchadzajucich rokoch.

Dovodom bol enormny narast finanénych prostriedkov na tctoch v bankach.

Tabulka 3 Vyvoj a Struktra obezného majetku v priebehu rokov 2015-2017 (v €)

Polozka 2015 % 2016 % 2017 % Index | Index
Obezny majetok 690682 | 5,83|2438103| 18,4|2499562| 19,32 3,53 1,03
Zasoby - 0| 184729, 7,6 - 0,00 - -
Tovar - 0| 184729| 100 - 0,00 - -
Dlhodobé pohl'. 339| 0,05 45 0 1676| 0,07 0,13| 37,2
PohPadavky z OS 339 100 45| 100 401 2,39 0,13| 0,89
Ost. pohl’. z OS 339 100 45| 100 40 100 0,13| 0,89
Iné pohPadavky - 0 - 0 1636| 97,61 - -
Kratkodobé pohl’. 652 959 9512218783 91|2418431| 96,75 3,40 1,09
PohPadavky z OS 491 129 75|2217 147 | 99,9 | 2 418 457 100 451 1,09

PohP’. z OS voci
489823 | 99,73| 695917 31,4 773057| 31,96 1,42 1,11

prepojenym UJ
Ost. pohP. z OS 1306| 0,27|1521230| 68,6|1645400| 68,04 1164,8| 1,08
Daiiové pohl’. a dotacie 158 346 24 - 0 - 0 - -
Iné pohladavky 3484 1 1636| 0,1 - 26 0 0,47 | -0,02
Finanéné ucty 37 384 5 34546 | 14 79455| 3,18 0,92 2,30
Peniaze 2 086 6 3868 | 11,2 3392 427 1,85| 0,88
Uéty v bankich 35298 94 30678 | 88,8 76 063 | 95,73 0,87 2,48
Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade uc¢tovnych zavierok spolo¢nosti Wittur s. r. 0.
Struktira zdrojov spolocnosti
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Graf 3 Struktara zdrojov spoloénosti Wittur s. r. 0.
Zdroj: vlastné spracovanie na zéklade uctovnych zavierok spolo¢nosti Wittur s. r. o.
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Na predchadzajucom grafe ¢. 3 je grafické zobrazenie Struktiry zdrojov
analyzovanej spolo¢nosti v sledovanom obdobi. NajpodstatnejSie zastiipenie na zdrojoch
majetku tvoria zavizky, ktoré pocas celého sledovaného obdobia mali priblizne 85 %
podiel na celkovych pasivach spolo¢nosti.

V prvom sledovanom obdobi mozno konStatovat, ze kratkodobé zavazky
prevySovali nad dlhodobymi zavézkami. Kratkodobé zavazky mali v tom obdobi az 64 %
podiel na celkovych zavidzkoch a dlhodobé zavizky takmer o polovicu menej. Tvorili len
34 % z celkovych zavizkov. Ostatné podiely na celkovych zavizkoch, ktoré dosahovali len
minimalne percento, prislichali dlhodobym rezervam, kratkodobym rezervam a beznym
bankovym tiverom. Vlastné imanie spolo¢nosti dosahovalo 11,68 % na celkovych pasivach
podniku.

V nasledujuicom  roku 2016 nedoslo Kvyraznym zmendm  oproti
predchadzajicemu roku. Celkové zdroje podniku sa zvysili o 12 %, ¢o bolo spdsobené
narastom vlastného imania spolo¢nosti o 22 %. Zavizky aj nad’alej tvorili podstatna Cast’
zdrojov podniku, avSak doslo ich poklesu 010 %, ¢o hodnotime ako pozitivny jav.
Dlhodobé zavazky poklesli o 6 %, pricinou ¢oho bol pokles polozky in¢ dlhodobé zavizky.
Za vyznamnui zmenu mozno povazovat narast kratkodobych zavizkov az o 58 %, ¢o bolo
spdsobené najmé narastajucimi zaviazkami spolo¢nosti z obchodného styku. Spominany
narast nastal takmer az o 75 % V porovnani s predchddzajicim rokom. Taktiez sa na
celkom naraste kratkodobych zavidzkov podiel'alo zvySenie zavizkov voci zamestnancom,
socidlnemu fondu, danovym zavizkom a dotaciam podniku. Kratkodobé rezervy podniku
sa zvysili na 1,5 nasobok hodnoty oproti predchadzajucemu roku, ¢o bolo ovplyvnené
hlavne zvySenim zakonnych a ostatnych rezerv. Spolo¢nost’ v danom roku disponovala aj
beznym bankovym uverom v hodnote 2 174 €, ¢o tvorilo len zanedbatel'né 2 % na celkove;j
Struktare zavazkov podniku.

V poslednom roku sledovaného obdobia doSlo k poklesu pasiv sledovanej
spolo¢nosti 0 2 %. Tento jav bol sposobeny poklesom zavizkov spolo¢nosti az o 7 %.
Naopak vlastné imanie spolo¢nosti dosiahlo narast v relativnom vyjadreni az o 32 % oproti
predchadzajicemu roku. Pokles zavdzkov bol spdsobeny najméd zniZzenim hodnoty
dlhodobych a kratkodobych zéaviazkov abezného bankového tveru. Naopak rezervy
podniku sa i nad’alej zvySovali aj danom roku 2017.

Nasledujuce grafické zobrazenie vyjadruje pomer vlastnych a cudzich zdrojov

podniku pocas celého sledované¢ho obdobia.
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Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade uc¢tovnych zavierok spolo¢nosti Wittur s. r. o.

4.2.2 Zlate bilancné pravidlo a cisty pracovny kapital

V nasledujucej podkapitole sa budeme zaoberat’ pravidlom financovania majetku.
Ako sme uz uvadzali v prvej kapitole plati, Ze ak dlhodobé zdroje ma podnik k dispozicii
VO vacsom objeme ako dlhodoby majetok, tak podnik definujeme ako prekapitalizovany.
V takomto pripade dochadza ku vzniku tzv. Cistého pracovného kapitalu. Protikladom
prekapitalizovaného podniku je podkapitalizacia, t. j. ak podnik neméa k dispozicii

dlhodobé zdroje vo via¢Som objeme ako dlhodoby majetok a vznika nekryty dlh.

Ako podklad pre analyzu dodrzania zlatého bilanéného pravidla v spolo¢nosti
Wittur s. r. 0. sme si zostavili finan¢nu stivahu podniku za sledované obdobie 2015-2017,
kde sme si roz€lenili majetok podniku podla Casového horizontu na kratkodoby
a dlhodoby. Cudzie zdroje podniku sme rozclenili obdobne na kratkodobé a dlhodobé.
Vlastné zdroje (vlastné imanie) podniku, tzv. trvalé zdroje sme rozcClenili na interné
a externé vlastné zdroje. Po roz€leneni majetku podniku a jeho zdrojov krytia bolo mozné

vykonat’ analyzu dodrzania zlatého bilanéného pravidla a Cistého pracovného kapitalu.
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Tabulka 4 Zlaté bilan¢né pravidlo (v €)

Sivahové polozky 2015 2016 2017

Dlhodoby majetok 11 136 869 10 772 792 10 434 411
Dlhodobé zdroje: 4 946 136 5047 282 5396 559
-Vlastné imanie 1382 890 1686 742 2230 848
-Dlhodobé cudzie zdroje 3563 246 3 360 540 3165711
Rozdiel 6 190 733 5725510 5037 852
Charakter rozdielu Podkapitalizovany | Podkapitalizovany | Podkapitalizovany

Zdroj: Vlastné spracovanie

Z predchadzajucej tabul'’ky mozno konstatovat’ negativny vyvoj Struktiry majetku
podniku a zdrojov jeho krytia, z dovodu poruSenia zlatého bilanéného pravidla a ¢asovej
disproporcie medzi majetkom ajeho zdrojmi. Vysledok zlatého bilan¢ného pravidla
potvrdzuje, ze spolo¢nost Wittur s. r. 0. sa nachiddza v stave podkapitalizacie. Tento
charakter rozdielu jeho majetku a zdrojov sa vo vSeobecnosti poklada za neziaduci stav,
pretoze dlhodoby majetok podniku je financovany taktiez kratkodobymi cudzimi zdrojmi.
A vsak pozitivne mozno hodnotit’ postupne sa znizujicu podkapitalizaciu v sledovanom
obdobi. S danym charakterom rozdielu je spojeny aj nekryty dlh, ktory je zndzorneny

Vv nasledujucej tabul’ke.

Tabulka 5 Cisty pracovny kapital (v €)

Suvahové polozky 2015 2016 2017
Kratkodoby majetok 702 034 2445 372 2500 723
Kratkodobé cudzie zdroje 6 892 767 8170 882 7538 575
Rozdiel -6 190 733 -5725510 - 5037 852
Charakter rozdielu Nekryty dlh Nekryty dlh Nekryty dlh

Zdroj: Vlastné spracovanie

Z danych vypoc¢tov mozno zhodnotit, ze Cisty pracovny kapital spolo¢nosti ma
V sledovanom obdobi zapornii hodnotu, ¢o zna¢i nespravny vztah medzi majetkom
podniku ajeho zdrojmi krytia. Nekryty dlh sa povazuje za velmi nebezpecny stav
v suvislosti s likviditou podniku. Dany stav totiz nezarucuje navratnost kratkodobych
cudzich zdrojov. Taktiez dochadza skor ku vzniku nutnosti tthrady kratkodobych cudzich

zdrojov nez k reprodukcii dlhodobého majetku. Pozitivne je mozné zhodnotit” postupne
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znizujuci sa nekryty dlh, ¢o bolo ovplyvnené z véacsej Casti rastom kratkodobého majetku

V danom sledovanom obdobi.

4.2.3 Financné pomeroveé ukazovatele

Podstatnu sucast’ finan¢nej analyzy ex post tvori taktiez analyza pomerovych
finanénych ukazovatel'ov, ktora vypoveda o finan¢nom zdravi spolo¢nosti. V diplomovej
praci sa venujeme Styrom zakladnym ukazovatelom, a to likvidite, aktivite, zadiZzenosti
a rentabilite. Hodnoty pomerovych ukazovatel'ov, ktoré vybrand spolo¢nost dosahuje
Vv sledovanom obdobi 2015 az 2017 nasledne porovname so strednymi hodnotami odvetvia,

do ktorého sa analyzovany podnik zarad’uje.

Ukazovatele likvidity

Ako prvému finanénému pomerovému ukazovatel'u sa budeme venovat’ likvidite.
Povazuje sa za najpodstatnejsi ukazovatel’ financnej stability, vd’aka jeho schopnosti dobre
odzrkadlit’ ako je podnik schopny uhradit’ si svoje zaviazky v uréitom Case a vV stanovenej
vyske. Nasledujuca tabulka znazoriuje tri stupne likvidity, ktoré rozliSujeme v zavislosti
od rozsahu kratkodobého majetku, ktorého ucelom je hradenie kratkodobych cudzich

zdrojov.

Tabul’ka 6 Vyvoj hodndt ukazovatelov likvidity 2015-2017

Ukazovatel’ m.j. 2015 2016 2017 SH 2015 | SH 2016
Likvidita I. stupia Koef. 0,006 0,004 0,011 - -
Likvidita II. stupiia | Koef. 0,103 0,287 0,347 1,140 1,160
Likvidita ITI. stupiia = Koef. 0,103 0,310 0,347 1,440 1,380

Zdroj: Vlastné spracovanie

V pripade likvidity prvého stupiia je v odbornej literatire uvadzana odporucana
hodnota na intervale od 0,2 do 0,6. Pri danej likvidite majt finanéné Gcty podniku slazit’ na
uhradenie kratkodobych cudzich zdrojov. Analyzovana spolo¢nost’ Wittur s. r. 0. disponuje
v suvahovej polozke finan¢né ucéty peniazmi auétami v bankach. Z predchadzajucej
tabul’ky vyplyva, Ze podnik v priebehu celého sledovaného obdobia dosahuje vel'mi nizke
hodnoty a ukazovatel' likvidity prvého stupiia sa nachadza pod troviiou odporticaného
intervalu. Hodnoty likvidity vybraného podniku sa nachadzaju tesne vedl'a nuly, ¢o znaci

urgentny nedostatok penaznych prostriedkov. Nizke hodnoty likvidity moZzno hodnotit’
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negativne, pretoze podniku hrozi vysoké riziko, Ze nebude schopny uhradzat svoje
zaviazky v danej lehote.

Bezna likvidita, t. j. likvidita druhého stupiia dopiia pohotovu likviditu o peniaze
viazané v kratkodobych pohladavkach. Inkaso pohl'adavok splatnych do 1 roka ma
pozitivny dopad na finanénl situaciu podniku z désledku okamzitého presunu penazi
viazanych v pohl'adavkach na finan¢né ucty. Odporacana hodnota pre likviditu druhého
stupnia sa pohybuje na intervale od 1 po 1,5. Z predchadzajicej tabul’ky mozno konstatovat’
negativny vyvoj beznej likvidity. Vybrany podnik dosahuje v priebehu celého sledovaného
obdobia aj vtomto pripade vel'mi nizke hodnoty a nachadza sa dokonca pod troviiou
dolného kvartilu. Z predchédzajuceho tabulkového zobrazenia vyvoja likvidity mozno
konstatovat’, Ze mala postupny rastici trend, avSak ani ten nebol postacujici, aby sa
hodnoty likvidity pribliZili k odporuc¢anym hodnotam.

Pri poslednom ukazovateli, likvidity treticho stupna, t. j. pri celkovej likvidite sa
odporti¢ané hodnoty pohybuji na intervale od 2 do 2,5. Vo vybranom podniku uroven
celkovej likvidity sa nepriblizuje k odporu¢anym hodnotdm a nachadza sa taktiez pod
uroviiou dolného kvartilu. Nachadza sa az pod tGroviiou 1, ¢o predstavuji podkapitalizaciu
podniku, ktorej sme sa venovali v predchadzajucej podkapitole. Na nizku Groven ma
zna¢ny dopad aj to, Ze podnik v rokoch 2015 a 2017 nedisponoval ziadnymi zasobami. Iba
v roku 2016 podnik nimi podnik disponoval, avSak z rozdielu beznej a celkovej likvidity

mozno zhodnotit’, Ze podnik disponoval vel'mi nizkou uroviiou zéasob.

Ukazovatele likvidity
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Graf 5 Vyvoj ukazovatel'ov likvidity v porovnani so strednymi hodnotami

Zdroj: Vlastné spracovanie
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Ukazovatele aktivity
Ukazovatele aktivity poméhaju zistit', ako uc¢inne podnik vyuziva svoj majetok,
resp. akou rychlostou je podnik schopny premienat’ aktiva na vynosy. V nasledujicej

tabul’ke su znazornené hodnoty vybranych ukazovatel'ov aktivity.

Tabulka 7 Vyvoj hodnot ukazovatel'ov aktivity 2015-2017

Ukazovatel’ m.j. 2015 2016 2017 | SH 2015 @ SH 2016
Doba obratu zasob Den - 5,98 - 6,62 6,89
Doba obratu kd. pohl’. Den 41,20 71,86 | 40,29 62,27 60,41
Doba obratu aktiv Den 747,08 | 428,09 215,50 - -

Obrat aktiv Koef. 0,48 0,84 1,67 1,4 1,48

Zdroj: Vlastné spracovanie

Ako sme uz niekolkokrat uvadzali, spolo¢nost Wittur s. r. o. nedisponuje
zasobami v roku 2015 a 2017. Dobu obratu zasob bolo mozné vy¢islit' len v roku 2016,
ked spolo¢nost’ svoje zasoby bola schopna premenit’ na vynosy za necelych 6 dni.
V porovnani so strednymi hodnotami v danom odvetvi sa analyzovany podnik nachadza
pod medidnom, ¢o mozno hodnotit’ pozitivne. Za najpriaznivejsi stav sa totizto povazuje,

ked’ dany ukazovatel’ dosahuje ¢o najnizsiu hodnotu.

Doba obratu kratkodobych pohladdavok vykazuje v sledovanom obdobi kolisavy
vyvoj. Vybranému podniku v roku 2016 v porovnani s predchadzajicim rokom trvalo
o necelych 30 dni viac neZ mu odberatelia splatili svoje zavdzky. Dovodom vyraznej
zmeny ukazovatela je najmé zvicSenie objemu pohladavok v hodnotovom vyjadreni z0
652 959 € na 2218 783 €, ale i pozitivny vyvoj trzieb z realizacie. Naopak v poslednom
sledovanom roku mal vybrany podnik peniaze viazané v pohladdvkach pomerne kratSie
obdobie, ato priblizne o 31 dni. V komparacii s odvetvim sa spolo¢nost’ v prvom
a poslednom sledovanom obdobi nachadza v dolnom kvartile.  Avsak vroku 2016

presahuje medidnova hodnotu a zarad’uje sa do horného kvartilu.

Doba obratu aktiv vypoveda o pocte dni, pocas ktorych sa aktiva obratia.
V analyzovanom podniku ukazovatel' obrat aktiv vykazoval klesajuci trend, ¢o pri danom
ukazovateli mozno hodnotit priaznivo. Dany ukazovatel Uzko stvisi s

nasledujucim ukazovatel'om.
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Obrat aktiv ndm vyjadruje kolko € trzieb spolo¢nost’ dosiahne z jedného € aktiv.
V analyzovanom podniku hodnoty daného ukazovatela maju stupajicu tendenciu, ¢o
mozno hodnotit’ ako priaznivy vyvoj. Vo vSeobecnosti plati, Ze ukazovatel by mal
dosahovat’ asponn hodnotu 1, ¢o sa vnaSom pripade podarilo len vroku 2017, kde
spolocnost’ dosahuje dokonca lepSie vysledky v porovnani s medianom odvetvia.

V predchéadzajiacich sledovanych obdobiach v porovnani s odvetvim sa spolo¢nost’
nachadza v dolnom kvartile.

Ukazovatele aktivity
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Graf 6 Vyvoj ukazovatel'ov aktivity v porovnani so strednymi hodnotami (v diioch)

Zdroj: Vlastné spracovanie

Ukazovatele zadlzenosti

Struktira finanénych zdrojov je schopna vyvodit mnoho o podniku. Finanéna
stabilita podniku je zachovana, v pripade ak je dodrzany spravny pomer medzi vlastnymi

a cudzimi zdrojmi. V nasledujucej tabulke st uvedené vybrané ukazovatele zadlZenosti,

ktoré su porovnané s medianom odvetvia v r. 2015 a 2016.
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Tabul’ka 8 Vyvoj hodn6t ukazovatel'ov zadlZenosti 2015-2017

Ukazovatel’ m.j. 2015 | 2016 2017 | SH 2015 | SH 2016
Stupei samofinancovania % 11,70 12,80 | 17,20 - -
Stupen zadlZenosti % 88,30 87,20 ' 82,80 - -
Financ¢na paka Koef. 8,56 7,84 5,79 - -
Krytie urokov Koef. 2,08 2,24 3,47 - -
Platobna neschopnost’ Koef. | 10,25 3,54 | 297 - -

Krytie dlhodobého majetku | Koef. 0,44 0,47 0,51 - -

Zdroj: Vlastné spracovanie

O proporcii zlozenia vlastnych a cudzich zdrojov podniku vypoveda stupen
samofinancovania a zadlZenosti. Vo vybranom podniku v priebehu analyzovaného obdobia
vacSinova Cast' zdrojov tvoria cudzie zdroje, ktoré v relativnom vyjadreni dosahuju
V priemere priblizne 86 %. Zvysnu Cast’ zdrojov spolo¢nosti tvoria vlastné zdroje, ktorych
vySka sa pohybuje v relativnom vyjadreni priemere pri 14 %. Dany pomer vlastnych
a cudzich zdrojov sa nepovazuje za ziaduci stav. Vysoky stupeni zadlZzenosti a nizky stupeii
samofinancovania vypovedaji o podniku ako o nestabilnom. Priaznivo mozno hodnotit’ len

postupné znizovanie sa zadlzenosti podniku.

Obdobne ako pri predchadzajacich ukazovatel'och, tak i finan¢na paka, disponuje
vypovedacou schopnostou 0 Casti aktiv, na ktorom sa podiel'a vlastny kapital. Taktiez
priebeh v analyzovanom podniku bol obdobny, nastal postupny klesajtci trend, o mozno

hodnotit’ pozitivne, av§ak dany ukazovatel’ nedosahuje Ziaduce hodnoty.

Ukazovatel’ trokového krytia pocas analyzovanych rokov nadobudal postupne
rastci trend. Mozno konStatovat, Ze spolocnost’ si postupne vytvara stale vysSie rezervy

za ucelom thrady nakladovych trokov.

Nasledujaci ukazovatel ndm vypovedd o insolventnosti spolo¢nosti, t. j.
0 neschopnosti spolo¢nosti hradit’ si svoje zavéizky. Platobnd neschopnost’ analyzovaného
podniku dosahuje hodnoty vicSie ako jeden pocas celého obdobia, ¢o vypoveda
0 primarnej platobnej neschopnosti, ¢o sa pre podnik nepovaZzuje za priaznivy stav.
Pozitivnou situaciou by to bolo v pripade, ak by ukazovatel’ bol mens$i ako jeden, ¢o by
predstavovalo sekundarnu platobnti neschopnost’. V priebehu rokov 2015 az 2017 sme

zaznamenali postupny pokles platobnej neschopnosti, co hodnotime ako pozitivny jav.
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Krytie dlhodobého majetku disponuje obdobnou vypovedacou schopnostou ako
uz v predoslej kapitole spominané zlaté bilan¢né pravidlo. Ak hodnota daného ukazovatela
je viacsia ako 1, spolocnost’ sa povazuje za prekapitalizovani. V opacnej situdcii
spolo¢nost’ povazujeme za podkapitalizovan. V nasom podniku nastava druha situécia,

¢ize spolocnost’ Wittur s. r. 0. sa povazuje za podkapitalizovanu.
Ukazovatele rentability

Vysledok hospodarenia povazujeme za podstatny zdroj tvorby penaznych
prostriedkov, resp. za ur¢ité meradlo uspesnosti. Ukazovatele rentability ndm ponutkaju
nahlad aku ziskovost’ vykazuje podnik. Vo vSeobecnosti plati, ze ¢im vysSiu rentabilitu
podnik vykazuje, tym schopnej$i je v oblasti hospodéarenia so svojim majetkom, t. j.

ziskanym kapitalom.

Tabulka 9 Vyvoj hodnot ukazovatel'ov rentability 2015-2017 (%)

Ukazovatel’ 2015 2016 | 2017 | SH 2015 | SH 2016
Rentabilita trzieb (ROS) 3,98 2,73 2,52 - -
Rentabilita vlastného kapitalu (ROE) | 16,40 18,0 | 24,39 15,55 15,11
Rentabilita aktiv (ROA) 1,92 2,30 4,21 - -

Zdroj: vlastné spracovanie

Rentabilita trzieb ndm poukazuje na mnozstvo zisku, ktory je podnik schopny
vytvorit’ z jedného € trzieb. V pripade nasho vybraného podniku je zaznamenany neZiaduci
vyvoj daného ukazovatela. V roku 2016 Vv relativnom vyjadreni doslo k poklesu o0 1,24 %

a Vv nasledujiicom roku pokles predstavoval 0,19 %.

Rentabilita vlastného kapitalu vyjadruje ako efektivne sa reprodukuje vlastny
kapital, resp. jeho ziskovost’. Z tabul’ky vyvoja hodnoét rentability mozno ustdit’ pre podnik
Ziaduci vyvoj. Dand rentabilita mala rastuci trend pocas celého obdobia. V roku 2017 doslo
K narastu takmer o0 6,5 %. Po komparacii so strednymi hodnotami, mozno povedat’, ze

dosahovala vysoké hodnoty a podnik sa nachadza v hornom kvartile.

Vo vSeobecnosti rentabilita aktiv Sa povazuje za najpodstatnej$i ukazovatel
rentability. Pocas celého sledovaného obdobia sme zaznamenali rastici trend, ¢o mozno
hodnotit’ pozitivne. V roku 2016 doslo k narastu 01,38 % aV nasledujicom roku o

priblizne 1,9 % oproti predchadzajucemu roku. Zaroven vel’ké pozitivum tvori aj dodrZanie

52



pravidla, kde plati, ze ROE > ROA, ¢o vykazuje, ze spolo¢nost’ vyuziva cudzi kapital
efektivne.

Ukazovatele rentability
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Graf 7 Vyvoj ukazovatel'ov rentability v porovnani so strednymi hodnotami (v %)

Zdroj: vlastné spracovanie

4.3 Stanovenie objemu obeZného majetku

V danej podkapitole si uvedieme, aké velké mnozstvo obezného majetku je
vhodné, resp. potrebné pre nd$ analyzovany podnik. Idealny objem obezného majetku

predstavuje stav, ked’ je podnik schopny zastresit’ vSetky svoje vykondvané ¢innosti.

Ako sme uvadzali v prvej kapitole, tak na zistenie celkovej kapitalovej potreby
kratkodobého majetku mozno pouzit’ sucin priemernych dennych vydavkov a priemernej
doby viazanosti obezného majetku spolo¢nosti alebo pefiazny cyklus. V diplomovej praci

sme sa rozhodli zistit' potrebny objem obeZzného majetku prostrednictvom penazného

cyklu, ktory sme si znazornili v nasledujicej tabulke.
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Tabulka 10 Vypocet penazného a prevadzkového cyklu analyzovanej spolocnosti Wittur.

S. 1. 0. (v dioch)

Spolo¢nost’ Wittur s. r. o. Odvetvie
Ukazovatel 2015 2016 2017 | SH 2015 | SH 2016

Doba obratu zasob 0,00 5,98 0,00 6,62 6,89
Doba inkasa pohPadavok 41,20 71,86 40,29 62,27 60,41
Prevadzkovy cyklus 41,20 77,84 40,29 68,89 67,30
Doba uhrady zavizkov 659,81 373,46| 178,33 110,33 109,99
Peniazny cyklus -618,61| -295,62| -138,04 -41,44 -42,69
Zdroj: vlastné spracovanie

V predchadzajucej tabulke sme si zndzornili vypocet prevadzkového

a peniazného cyklu. Pri nasich vypoctoch sme vychadzali z doby obratu zasob, doby inkasa
pohl'addvok a doby uhrady zavizkov. Hodnotu prevaddzkového cyklu sme dosiahli
prostrednictvom suétu doby obratu zdsob a inkasa pohladavok. Pri vypocte penazného

cyklu sme pouzili vzorec, ktory sme si uviedli v kapitole 1.6.

Prevadzkovy cyklus pocas analyzovaného obdobia vykazuje kolisavy vyvoj.
V pripade porovnania prevadzkového cyklu analyzovanej spolocnosti s odvetvim je
prevadzkovy cyklus vroku 2015 niz§i nez medianova hodnota odvetia. Naopak
V nasledujuicom roku spolo¢nost’ dosahuje vysSiu hodnotu, o poukazuje na to, Ze
spolo¢nost’ Wittur s. r. 0. potrebuje viac dni k dispozicii na premenu kratkodobych aktiv na
hotovost’. To moZno vyhodnotit’ ako vac¢Siu potrebu zdrojov pre podnik, aby bol schopny aj
nad’alej pokryt’ svoje potreby. V poslednom sledovanom roku 2017 poklesol prevadzkovy

cyklus priblizne o 30 dni, ¢o moZno hodnotit’ pozitivne.

Dizka petiazného cyklu analyzovaného podniku ale i podnikov v odvetvi
dosahuje zaporné hodnoty. Za odovodnenie sa povazuje, ze spolo¢nost Wittur s. r. o.
a ostatné¢ spolo€nosti v odvetvi inkasuju skor nez uhrddzaju svoje zavidzky. Vyvoj
petiazného cyklu spolo¢nosti Wittur s. r. 0. sa v priebehu analyzovaného obdobia postupne
skracuje, co mozno pokladat’ za Zziaduci vyvoj. To znamend, Ze doba, pocas ktorej
analyzovana spolo¢nost’ ziskava naspdt’ svoje peniaze, ktoré na zaciatku vlozila do vyroby
je kazdym d’al$im rokom krat$ia. Moze to mat’ dopad na stipanie miery rentability

a zaroven na znizovanie potreby kapitalu.
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V komparicii s odvetvim mozno konStatovat, Zze analyzovana spolo¢nost’
dosahuje lepsie vysledky nez median odvetvi vyroby ostatnych strojov na vSeobecné tucely.
Na nasledujicom obrazku sme si graficky znazornili pefiazny cyklus spolo¢nosti Wittur s.

r. 0 S medianovou hodnotou odvetvia za rok 2016.

Doba obratu zdsob

Doba inkasa

Pefiazny cyklus pohladavok

Wittur s.r.o.

=—— Qdvetvie (median)

Doba thrady zavizkov

Graf 8 Komparacia vysledkov pefiazného cyklu za rok 2016 (v diioch)

Zdroj: vlastné spracovanie

V nasledujiicej tabulke si vyCislime potrebni kapitdlova potrebu v €
prostrednictvom vyndsobenia prevaddzkovych ndkladov pripadajicich na jeden deni
a obratového (peniazného) cyklu v absolutne; hodnote. V pripade nasho analyzovaného
podniku celkova kapitalova potreba v priebehu analyzovaného obdobia vykazuje klesajuci
trend, ¢o vyvolal rast nakladov z prevadzkovej ¢innosti a postupné skracovanie penazného

cyklu.

Tabul’ka 11 Kapitalova potreba spolo¢nosti Wittur s. 1. 0.

Polozky 2015 2016 2017

Peniazny cyklus (v diioch) 618,61 295,62 138,04
Naklady z HC (v €) 5162 260 10 450 361 20 655 557
Kapitalova potreba (v €) 8 870 603,28 8 581 537,07 7 920 397,65

Zdroj: vlastné spracovanie
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4.4 Manazment zasob

V predoslych kapitolach sme si uviedli, Ze spolo¢nost’ Wittur s. r. 0. neeviduje vo
svojich u¢tovnych zavierkach zasoby pocas celého sledovaného obdobia. V prvom roku
sledovaného obdobia uétovna zavierka spolocnosti vykazuje nulova hodnotu zasob. V roku
2016 podnik vykazuje zasoby v hodnote 184 729 €. V nasledujucom roku 2017 spolo¢nost’
opat’ vykazuje v uctovne] zavierke nulovi hodnotu zéasob. Téato situacia je znacne
ovplyvilovand tym, ze UCtovna zavierka je stavova veliCina, ¢ize vykazuje hodnotu
suvahovej polozky ku koncu uctovného obdobia. Ked'Zze spolocnost Wittur sa venuje
vyrobe vytahovych komponentov na zékazku, nastala situdcia kolisavého vyvoja hodnot
v uctovnych zavierkach. Ku zaCiatku decembra 2016 spolo¢nost’ Wittur dostala zakazku
a odberatel’ si svoj tovar prebral az v nasledujicom uctovnom obdobi, ¢o vysvetl'uje danti

situaciu.

Vyrabané komponenty v spoloc¢nosti Wittur sa v zna¢nej miere odoberad rakusky
obchodny partner KONE. Jeho zdkazky su pre analyzovani spolo¢nost’ najvicSie a
pravidelné. Spominany odberatel’ ma rozmiestnené sklady v ramci celej Europy, ktoré nasa
spolo¢nost’ priebezne dopiiia. Hotové vyrobky, t. j. vytahové komponenty odobera od
spolo¢nosti Wittur jednorazovo kazdy denl. Ostatni odberatelia si preberaji hotové vyrobky

VvV rozmedzi tri az pat’ krat v priebehu tyzdna.

Kazdému odberatel'ovi vytahovych komponentov su zasielané potrebné formulére
na objednavku, potrebné informacie o predaji a jednotlivych komponentoch. Nasledne si
odberatelia objednéavaju prostrednictvom zakazky, ktora je okamzZite nahodené do systému
spolo¢nosti Wittur. Nasledne sa vo vytlaenej forme zdkazka doru¢i na dana linku. Po
vyhotoveni zdkazky sa vSetky hotové vyrobky zhromaZdia von pred halou, kde si ich uz

odberatel’ vyzdvihne.

Material, ktory je potrebny na zhotovenie vytahovych komponentov spolo€nosti
dodavaju slovenski ale i zahrani¢ni obchodni partneri. V priemere sa denne dovezie pat

kamionov materidlu, vZdy je to vSak zavislé od vel'kosti zakazky.

Klac¢ovymi zahrani¢énymi obchodnymi partnermi spolo¢nosti Wittur v oblasti
dodavania materialu st, Taliansko Wittur, China Wittur, gpanielsko Wittur, Wittur
Austria. Ostatny material, t. j. drevené debny, ktoré st vyuzivané na balenie vyt'ahovych

vyrobkov, spolo¢nosti dodava Davos — Krupina a PKM — Hrinova.
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V podkapitole 1. 3 sme uviedli niekol’ko metdd, ktoré st vhodné na stanovenie
potrieb zasob v podniku a ukazovatel'ov vyuzitia zasob. Avsak v pripade nasej spoloc¢nosti
je zbytocné zaoberat’ sa danou problematikou, ked’Ze spolo¢nost’ vyrdba na zékazku

a potreba zasob sa odvija od nej.

Spolocnosti tak isto nevznikaju ani nédklady na skladovanie hotovych komponentov,
ked'Zze po dokonceni sa okamzite zhromazd'uju pred vyrobnou halou, kde si ich prebera
odberatel. Zaroven spolo¢nosti nevznikaju ani ndklady spojené so skladovanim materidlu,
ked’Ze material je dovazany kazdy den a okamzite smeruje do vyroby. Z uvadzanych
doévodov mozno konsStatovat, ze by bolo taktiez neopodstatnené sa venovat urCeniu

optimalnej velkosti dodavky a, vzhl'adom na podmienky, v ktorych podnik funguje.

4.5 Manazment pohl'adavok

V danej podkapitole sa budeme venovat’ Struktire a vyvoju pohladavok analyzovanej
spoloc¢nosti v priebehu sledovaného obdobia. Na zhodnotenie urovne alokacie kapitalu do
pohl'addvok sme pouzili ukazovatele likvidity a aktivity, ktoré sme si podrobne rozobrali

v podkapitole 4. 2. 3. Taktiez si rozoberieme aj inkasnti a iverova politiku spolo¢nosti.

V podkapitole 4. 2 sme uviedli, Ze obezny majetok spolo¢nosti Wittur s. r. o. je
Z prevaznej Casti tvoreny pohladdvkami. Prevaznu cCast’ tvoria konkrétne kratkodobé
pohl'adavky, ktoré sa v relativnom vyjadreni podiel'aju vySe 90 % na obeZnom majetku v
kazdom sledovanom roku. Dlhodobé pohl'adavky spolocnosti tvoria len zanedbatelné

percento a st vSetky v lehote splatnosti. V nasledujucom grafe si zobrazime ich pomer

a vyvoj.
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Komparacia kratkodobych a dlhodobych pohPadavok
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Graf 9 Komparacia kratkodobych a dlhodobych pohl'adavok a ich vyvoj

Zdroj: vlastné spracovanie

Z predchadzajuceho grafického zobrazenia mozno dedukovat, Ze vyvoj
kratkodobych pohladavok mal v sledovanom obdobi rastaci trend. Kratkodobé
pohladavky sa v roku 2016 takmer 4,5 nasobne zvysili oproti predchadzajucemu roku
2015. V nasledujicom roku 2017, doslo k zvySeniu uz len 09 %. Sposobilo to najmi
zvysenie pohladavok z obchodného styku. Ich struktaru v priebehu sledovaného obdobia

mame zobrazen v nasledujucej tabulke ¢. 12.

Tabulka 12 Struktura kratkodobych pohladavok

Polozka 2015 2016 2017
Pohladavky z obchodného styku 491129€|2217147€| 2418457 €
Danové pohladavky a dotacie 158 346 € 0€ 0€
Iné pohPadavky 3484 € 1636 € -26 €

Zdroj: vlastné spracovanie

Spominany enormny narast kratkodobych pohladavok za rok 2016, ako sme uz
spominali, vyvolali pohladavky z obchodného styku. Tie v analyzovanej spoloc¢nosti
tvorili pohl'adavky z obchodného styku voci prepojenym uctovnym jednotkam a ostatné
pohl'adavky z obchodného styku. Vyvoj tychto poloziek mame znazorneny na grafe ¢. 10.
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Kratkodobé pohladavky spolocnosti taktiez tvorili dannové pohl'adavky a dotécie, avSak len

do roku 2015.

Struktira pohladavok z obchodného styku
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Graf 10 Struktiira pohladavok z obchodného styku

Zdroj: vlastné spracovanie

V danej situacii je vhodné pouzit komparaciu indexu vyvoja trzieb z realizacie
a indexu pohladavok z obchodného styku, aby ndm poukdzala na to, ¢i enormny narast
celkovych pohl'adavok bol spdsobeny zvySenim cinnosti spolo¢nosti, alebo sa naopak

platobna disciplina odberatel'ov zhorSila.

Tabul’ka 13 Komparacia indexov vyvoja trzieb z realizacie a pohl'adavok z obchodného
styku (v %)

Trzby z realizacie 1,95 1,94
Pohladavky z obchodného styku 451 1,1

Zdroj: vlastné spracovanie

Po komparacii indexov V predchadzajucej tabul’ke mozno konStatovat’, Zze popri
naraste kratkodobych pohladdvok z obchodného styku boli zdroven zvysSené aj trzby
Z realizacie spolo¢nosti. V roku 2016 narast trzieb z realizacie nepredstavoval také rychle
tempo ako to bolo v pripade pohl'adavok. To poukazuje na zhorSenie platobnej discipliny
odberatel'ov. Naopak v roku 2017 bol narast trzieb z realizacie rychlejsi, nez tomu bolo

U pohladavok, ¢o znaéi zlepSenie platobnej discipliny. V tomto pripade ma o platobnej
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discipline odberatel'ov najpresnejSiu vypovedaciu hodnotu ukazovatel doby inkasa
kratkodobych pohladdvok zobchodného styku, ktorého vyvoj je znazorneny

V nasledujucej tabulke.

Tabulka 14 Vyvoj doby inkasa pohl'adavok z obchodného styku (v ditoch)

Doba inkasa pohPadavok z OS 30,99 71,81 40,29

Zdroj: vlastné spracovanie

Podstatnou sucastou analyzy Struktiry pohladavok je taktiez pozorovanie
pohladavok po lehote splatnosti, t. j. aky podiel tvoria na celkovych kratkodobych
pohl'adavkach. Pocas celého sledovaného obdobia spolo¢nost vykazuje zo
svojich uctovnych zavierok len pohl'adavky z obchodného styku po lehote splatnosti.
Nasledujtica tabulka ndm zobrazuje hodnotové vyjadrenie pohladdvok v € z hladiska

lehoty splatnosti.

TabulPka 15 Clenenie kratkodobych pohladavok z hl'adiska lehoty splatnosti

Polozka 2015 2016 2017

V lehote splatnosti 652 842 € 2227047€| 2425745¢€
Po lehote splatnosti 117 € 7736 € 8712¢€
Kratkodobé pohPadavky spolu 652 959 € 2234783 €| 2434457¢€

Zdroj: vlastné spracovanie

Z predchadzajucej tabul’ky mozno konstatovat’, ze pohl'adavky po lehote splatnosti,
maju len zanedbate'ne maly podiel na celkovych pohladdvkach. Po naSich prepoctoch
Vv relativnom vyjadreni tvoria ani nie 0,4 % pocas celého sledovaného obdobia. Takmer 99
% pohladavok spada pod pohl'adavky v lehote splatnosti, Co povazuje za vel'mi priaznivy

stav.
Uverova politika

Pri rozhodovani 0 poskytnuti, resp. neposkytnuti tveru odberatelom spolo¢nost
Wittur s. r. 0. vychadza zo svojej uverovej politiky, ktora pozostava z ur€itych podmienok,

ktoré musi potencionalny odberatel’ spiiiat’.

Pred poskytnutim tuveru odberatelovi spolocnost’ vykonava analyzu svojho

potenciondlneho odberatel’a. Dévodom spominanej analyzy je, Ze spolo¢nost” Wittur S. T.
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0. sa chce vyhnut situacii, pri ktorej by bolo viac nez pravdepodobné, resp. nastalo by
vel'ké riziko, Zze pohladdvka nebude uhradend. Spolo¢nost’ vyuziva niekolko zdrojov,
prostrednictvom ktorych je schopny si zabezpecit' udaje o platobnej schopnosti svojich
potencionalnych odberatel'ov. V pripade odberatel'ov, s ktorymi spolo¢nost” Wittur S. r. 0.
spolupracuje uz dlhsiu dobu si spolocnost’ Wittur S. r. 0. vysta¢i zo svojich vlastnych
informdcii, resp. vlastnych skusenosti, ktoré nadobudla pocas spoluprace. Analyzu
odberatel'ov si vykonava spolo¢nost’ sama aj v pripade novych odberatel'ov. Po analyze

odberatel’a nasleduje rozhodnutie o poskytnuti resp. neposkytnuti tiveru.

Nasledne nastava problematika stanovenia lehoty splatnosti pohl'adavky. RieSenie
danej problematiky je diferentné pri kazdom odberatelovi. Charakter predoslych
skusenosti s odberatel'mi predstavuje t'azisko pri stanoveni lehoty splatnosti pohl'adavky.
Ak sa jedna o skupinu odberatelov, s ktorymi ma spolo¢nost’ pozitivnu predoslu
skusenost’, tak lehota splatnosti je stanovenda prijatel'ne pre odberatela ale 1 pre Wittur.
Spolo¢nost” dokonca akceptuje aj Ziadost' bonitného odberatela o predlzenie lehoty

splatnosti, avSak ziadost’ musi byt’ primerane odévodnena.
Inkasna politika

Prehl'ad o inkase pohladdvok spolo¢nosti zastreSuje inkasnd politika. Poskytuje
prehlad o pohl'adavkach, odberatel'och, taktiez sa zaobera zasielanim vyziev na zaplatenie

dlZnikom a vymahanim.

Ekonomické oddelenie spolo¢nosti Wittur ku koncu tétovného obdobia pozoruje
a vyhodnocuje Casovy usek ,otvorenia“ jednotlivych pohladavok. Ak nastdva riziko
neuhradenia pohladavky, spolo€nost’ vyuZiva moZnost tvorby opravnych poloziek
k pohl'adavkam, ktoré upravuje zakon o dani z prijmov. Prostrednictvom finan¢nej analyzy
uctovnych zéavierok spolocnosti Wittur sme zistili, ze spolo¢nost’ vytvarala opravné
polozky k pohladavkam len vroku 2016 v hodnote 16 000 €. V pripade nutnosti
vymahania pohladdavok, sa samotnd spoloCnost zaobera vymadhanim a spravou

pohladavok.

4.6 Manazment pohotovych penaznych prostriedkov

V danej podkapitole sa budeme zaoberat’ manazmentom pohotovych petiaznych
prostriedkov, ktorého tlohou bude uréenie optimalneho objemu pohotovych prostriedkov

viazanych v podniku. Ako sme si uz uviedli v prvej kapitole diplomovej praci, pohotové
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penazné prostriedky sa povazuju za najlikvidnejsi majetok. V podkapitole 4.3.3 sme si
podrobnejsie rozobrali vSetky ukazovatele likvidity analyzovaného podniku a porovnali
s medianom odvetvia vyroby ostatnych strojov na vSeobecné ucely za rok 2015 a 2016.

Medianovi hodnotu odvetvia za rok 2017 sme nemali k dispozicii.

Vysledkom analyzy sme dospeli k zaveru, Ze spolocnost Wittur s. r. o.Ssa
nepriblizuje ani v jednom pripade k odpori¢anym hodnotdm pre jednotlivé stupne
likvidity. V pripade likvidity prvého stupna sa dané hodnoty podniku priblizovali k nule,
¢o poukazuje na nedostatok peniaznych prostriedkov. Analyzovana spolo¢nost’ dosahovala

obdobne vel'mi nizke hodnoty aj v pripade druhého a tretieho stupna likvidity.

V nasledujtcej tabulke ¢. 16 sa pokusime vyc¢islit’ optimalny objem penazi na
finan¢nych Gétoch za rok 2017 za predpokladu, ze nebudeme menit’ ostatné premenné.
Vyuzijeme pri tom odport¢ané hodnoty likvidit, ktoré uvadza odborna literatura. Ked'ze
odport¢ané hodnoty s stanovené v intervaloch, stanovali sme si pre kazdu likviditu,
hodnotu nachédzajicu sa na odporucanych intervaloch. V pripade likvidity prvého stupiia
sme si stanovili hodnotu 0,4. Pri likvidite druhého stupfia sme si stanovili hodnotu 1,25

a pri poslednej likvidite sme sa rozhodli pre hodnotu 2,25.

Tabulka 16 Odporucany stav finan¢nych uctov na zaklade odporacanych hodnét likvidit

Ukazovatel’ Odporuacany stav financénych uétov za rok 2017
Likvidita I. stupna 2878 386,4 €
Likvidita II. stupia 6576 526,5 €
Likvidita III. stupia 137724925 €

Zdroj: vlastné spracovanie

V predchéadzajucej tabul’ke sme dospeli k odporu¢anému stavu finanénych Gctov
za rok 2017 pri jednotlivych stupiioch likvidity prostrednictvom stanovenia si finan¢nych
uctov ako neznadmej premennej. Po naslednom dosadeni nami stanovenych hodnot likvidit,
sme boli schopny vy¢islit’ ich odpora¢anu hodnotu v €.

V pripade likvidity prvého stupnia by podnik mal disponovat na svojich
finan¢nych uctoch hodnotou 2 878 386,4 €. V skuto¢nosti vSak disponuje v relativnom
vyjadreni len 2,8 % z odportcanej hodnoty. Pri beznej likvidite sme dospeli k hodnote 6
576 526,5 €, avSak v skutocnosti analyzovany podnik za rok 2017 vykazuje len 1,2 %

danej hodnoty vo svojich vykazoch. Obdobna situdcia nastdva aj v pripade likvidity
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treticho stupiia, ked’ v skuto€nosti spolo¢nost’ disponuje len minimdlnym percentom na
svojich finanénych uctoch z danej odporacanej hodnoty.

Ak by nastala situacia, ze by sa spolo¢nost’ Wittur s. r. 0. rozhodla zmenit’ stav
svojich finan¢nych uctov v obdobi 2017 zhodnoty 79455 € na akukol'vek nami
odporucantt hodnotu, ktort sme dosiahli prostrednictvom kalkulacie pohotovej likvidity,

tak hodnoty jednotlivych stupniov likvidit by boli nasledovné:

Tabulka 17 Varianty ukazovatel'ov likvidity pri odporac¢anom stave financnych uctov

Odporucany stav finanénych tuétov Likvidital.  Likvidita Il. Likvidita Il1.

2878 386,4 € 0,4 0,74 0,74
6 576 526,5 € 0,9 1,25 1,25
137724925 € 1,9 2,25 2,25

Zdroj: vlastné spracovanie
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5 Diskusia

Ugelom predchadzajicej kapitoly bolo priblizenie problematiky umiestiiovania
kapitalu do obezného majetku v spolo¢nosti Wittur s. r. 0. V priebehu sledované¢ho obdobia
rokov 2015 az 2017. Pre lepSie porozumenie danej problematiky v analyzovanej
spoloc¢nosti sme vykonali finan¢na analyzu ex post, kde sme ako zdroj pouzivali uctovné

zavierky spolo¢nosti. Analyza nam napomohla k predstave o finan¢nej situacii v podniku.

Vzhl'adom na to, ze udaje, ktoré vykazuje stvaha si, stavové veliCiny, sme
zaznamenavali pomerne obrovské medziroéné rozdiely. Spolocnost Wittur s. r. 0. sa
zaobera vyrobou vytahovych komponentov na zdkazku, ¢o zddvodiuje kolisavy vyvoj
stivahovej polozky zasoby. Spolo¢nost’ totiz nestihla dokoncit' zakazku do konca
uétovného obdobia 2016, ¢o sa odrazilo aj na vyske stvahovej polozky zasob v danom
roku.

Vo finan¢nej analyze sme skumali Struktaru majetku a zdroje financovania
spolocnosti a ich vyvoj V priebehu sledovaného obdobia. Vzhl'adom na tému diplomove;j
prace sme sa podrobnejSic zaoberali obeznym majetkom spolocnosti. V priebehu
sledovaného obdobia sa obezny majetok podiel’al na celkovom majetku pomerne niz$im
percentom, nez to bolo v pripade neobezného majetku. V roku 2015 spominany podiel
tvoril 5,83 %, v nasledujiicom roku 18,4 % a v poslednom sledovanom roku takmer 20 %.
Graf ¢. 2 nam vypoveda o Struktire obezného majetku, z ktorého mozno usudit’ jeho
pomerne rychly rast, ktory vyvolal najmé narast kratkodobych pohl'adavok v roku 2016,
ktoré sa spdjaju s novym odberatel'om Schindler. Taktiez ndrast vyvolala aj polozka zasob,
¢o vSak ako sme uz uviedli, je z dovodu nedokoncenia zakazky ku koncu obdobia.

Sucastou analyzy bolo overenie, ¢i spolo¢nost’ dodrzuje pravidlo financovania,
t. j. zlaté bilan¢né pravidlo. Ako podklad pre analyzu dodrzania zlatého bilanéného
pravidla v spolo¢nosti, sme si vytvorili finan¢nti suvahu spolo¢nosti. Dospeli sme k zaveru,
ze spolocnost’ nedodrzuje toto pravidlo, na ¢o nam poukazuje tabulka ¢. 4. Spoloc¢nost’
Wittur sa nachddza v neziaducom stave podkapitalizacie. Dlhodoby majetok podniku je
financovany taktiez kratkodobymi cudzimi zdrojmi, ¢o zasadne poruSuje zlaté bilancné

pravidlo.

S danym charakterom rozdielu je spojeny aj nekryty dlh znazorneny v tabulke €.
5. Ten sa povazuje za vel'mi nebezpecny stav v stvislosti s likviditou podniku. Dany stav

totiz nezarucuje navratnost’ kratkodobych cudzich zdrojov. Taktiez dochddza skor ku
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vzniku nutnosti uhrady kratkodobych cudzich zdrojov, nez k reprodukcii dlhodobého
majetku.

Ako posledna cast’ finanCnej analyzy ex post tvori analyza financnych
pomerovych ukazovatelov. Venovali sme sa Styrom zdkladnym ukazovatel'om, ato
likvidite, aktivite, zadlZenosti a rentabilite, ktorych hodnoty sme dali do komparacie S

medidnovymi hodnotami odvetvia vyroby zdvihacich zariadeni.

V pripade ukazovatelov likvidity sme dospeli k zaveru, ze spolo¢nost’ Wittur sa
nepriblizuje ani v jednom pripade k odpora¢anym hodnotdm pre jej jednotlivé stupne.
Dant situaciu mame znazornenu v tabulke €. 6. V pripade likvidity prvého stupiia sa dané
hodnoty podniku priblizovali k nule, ¢o poukazuje na nedostatok penaznych prostriedkov.
Analyzovana spolo¢nost’ dosahovala obdobne vel'mi nizke hodnoty aj v pripade druhého
a treticho stupna likvidity. Avsak dosahované nizke hodnoty v pripade treticho stupia
likvidity boli zna¢ne ovplyviiované aj tym, ze spolo¢nost’ nedisponovala zdsobami pocas
roku 2015 a 2017 ku koncu uctovného obdobia. Nizke hodnoty likvidity mozno hodnotit’
negativne, pretoze podniku hrozi vysoké riziko, ze nebude schopny uhradzat svoje

zavazky v danej lehote.

Dana situacia vyvolava Spekulaciu, ¢i dosledkom nizkej likvidity podniku, bude
naopak spolo¢nost’ dosahovat’ vysoké hodnoty pri ukazovateloch rentability. Tato
Spekulacia predstavuje jeden z predmetov skimania diplomovej prace. Ukazovatele
rentability mame znazornené v tabul’ke ¢. 9, kde po komparacii s hodnotami odvetvia
mozno zhodnotit, Ze spolocnost’ Wittur dosahuje vysSie hodnoty nez ostatné podniky
V odvetvi. Tato situdcia ndm dokazuje naSu Spekulaciu €. 1, ¢ize menSie mnoZstvo
penaznych prostriedkov alokovanych do kratkodobého majetku pozitivne ovplyviiuje

rentabilitu spolo¢nosti.

V pripade manazmentu pohotovych penaznych prostriedkov sme sa zaoberali
nizkou hodnotou ukazovatelov likvidity a ndsledne sme navrhli niekolko variantov
optimalneho objemu penazi na finanénych uctoch za rok 2017, ktoré nam zobrazuje
tabul’ka ¢. 17. Vyuzili sme pri tom odporac¢ané hodnoty likvidity, ktoré uvadza odborna
literatura. Stanovali sme si pre kazdy stupen likvidity, hodnotu nachadzajicu sa na
odporti¢anych intervaloch. MoZno konStatovat, Ze spoloCnost’ Wittur by pri vybere
ktoréhokol'vek nami navrhovaného variantu stavu finanénych uctov za rok 2017

dosahovala lepsie hodnoty nez v skutocnosti.
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Ukazovatele aktivity su taktiez spojené, resp. znaCne ovplyvhuji stav
finanénych Gc¢tov. Nasu dalSiu Spekulaciu ¢. 2 predstavuje, ze ¢i pri komparacii doby
inkasa pohl'adavok a doby uhrady zavidzkov vychadzajici nesulad vyvolava sekundarnu
platobnti neschopnost’. Zhotovili sme si nasledujucu tabul’ku, kde mame znazornenu dant

komparaciu ukazovatel'ov.

Tabulka 18 Komparacia ukazovatel'ov aktivity (v diioch)

Ukazovatel’ 2015 2016 2017

Doba inkasa pohPadavok 41,2 71,86 40,29
Doba thrady zavizkov 659,81 373,46 178,33
Rozdiel 618,61 301,6 138,04

Zdroj: vlastné spracovanie

V analyzovanej spolo¢nosti Wittur na zaklade predchadzajucej tabul'ky mozno
zhodnotit’, Ze doba inkasa pohl'adavok bola pomerne niz$ia nez tomu bolo v pripade doby
uhrady zaviazkov. To znamend, Ze spoloCnost Wittur inkasuje skor nez uhraddza svoje
zavizky. V tabulke ¢. 8 ma zndzornenu platobnii neschopnost, kde jej vysledok

predstavuje primarnu platobnu neschopnost’, co nam vyvracia nasu Spekuléciu.

Po vyhodnoteni ukazovatel'ov aktivity, mozno poukazat’ na problém spolo¢nosti
Wittur s uhradzanim svojich zavidzkov. Aj napriek dobrym hodnotam, ktoré dosahuje
Vv pripade ukazovatel'a doby inkasa pohl'adavok, spoloc¢nost’ stdle nemé dostato¢ny objem
finanénych prostriedkov na svojich tétoch. Ako jednu z moznosti by sme navrhovali
hodnotu stivahovej polozky finanéné ucty zvysit' prostrednictvom znizenia doby inkasa
odberatel'ov, ¢o by vSak na druhd stranu nemalo pozitivny dopad na dobré vztahy so
svojimi odberatelmi. Tym padom takéto rieSenie nepovazujeme za najvhodnejSie. Ako
d’alSie rieSenie by napomohlo k zvySeniu objemu finan¢nych prostriedkov zvySenie doby
splatnosti zaviazkov, vzhl'adom na to, Ze najvac¢s$i objem zavizkov ma spolo¢nost’ voci

svojej prepojenej uctovnej jednotke.

V pripade manazmentu pohladdvok by sme navrhovali spolo¢nosti si ich
zabezpecit’ prostrednictvom poistenia, ¢im by sa eliminovalo riziko vzniknuté z ich
neuhradenia v lehote splatnosti. Dané rieSenie by sme avsak odporucali len Vv pripade
novych odberatelov sktorymi eSte nemd Zziadne skusenosti, a taktiez v pripade

odberatel’'ov, U ktorych doslo k situacii neuhradenia pohl'adavok v dohodnutom termine.
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Poistovanie suhrnne vsetkych pohladdvok by nebolo efektivne rieSenie z doésledku

vysokych nédkladov.

V pripade kratkodobych pohladdvok sa podnik pocas analyzovaného obdobia
stretol aj so situaciou, kedy mu pohladavky neboli uhradené v stanovenom termine.
Vzhl'adom na to, Ze s vymahanim pohl'adavok ma spolo¢nost’ minimalnu skusenost’, nema
vytvoreny procesny postup vymahania pohladavok. Z toho dovodu by sme navrhovali si

dany proces vytvorit’.

Respektive za vhodnejSie rieSenie by sme povazovali vyuzivanie sluzieb
organizacii, ktoré sa s danou problematikou zaoberaji. Bolo by to efektivnejSie vzhl'adom
na to, Zze spominané organizacie na vymdhanie pohladdvok maju overené postupy
a dlhoro¢né skusenosti v porovnani so spolo¢nostou Wittur. Nepovazujeme za vhodné
rieSit’ vyméhanie pohl'adavok prostrednictvom sudu. Vo vSeobecnosti sa jedna o nakladné
rieSenie a naramné zdihavé. Poslednym rieenim, ktoré by sme navrhovali ak by nastala
situdcia, Ze ani organizécii na vymahanie pohl'addvok by sa nepodarilo splnit’ svoj tucel, by

bolo odpredanie pohl'adavky.
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Zaver

Nosnym cielom zavereénej prace bolo zhodnotit’ a navrhnit mozné rieSenia
V oblasti riadenia obezného majetku a jeho financovania v konkrétnej spolo¢nosti. Pre
dosiahnutie daného ciel'a sme si vybrali spolo¢nost Wittur s. r. o., ktord sa zaobera

zhotovovanim vytahovych komponentov na zakazku.

Po vykonani finan¢nej analyzy sme dospeli k zaveru, ze obezny majetok
analyzovanej spolocnosti v priebehu sledovaného obdobia rokov 2015 az 2017 dosahoval
pomerne nizky podiel na celkovom majetku spolocnosti, avSak sme zaznamenali jeho
pomerne rychly rast. Sucastou analyzy bolo overenie, ¢i spolo¢nost’ dodrzuje pravidlo
financovania. Zistili sme, ze spolo¢nost nedodrzuje toto pravidlo a nachadza sa
V neziaducom stave podkapitalizacie. S danym charakterom rozdielu je spojeny aj nekryty
dlh. Na zaver finan¢nej analyzy ex post sme analyzovali finanéné pomerové ukazovatele.
V pripade ukazovatelov likvidity sme dospeli Kk zaveru, Ze analyzovana spolo¢nost’ sa
nepribliZuje ani v jednom pripade k odpori¢anym hodnotam pre jej jednotlivé stupne, ¢o
pre spolo¢nost’ predstavuje vysoké riziko, ze nebude schopnd uhradzat’ svoje zavizky
V stanovenom termine. Nasledne sme V pripade manazmentu pohotovych penaznych
prostriedkov navrhli niekol'’ko variantov optimalneho objemu peiiazi na finan¢nych tuctoch.
Ukazovatele aktivity taktiez ovplyviiujt stav finanénych uctov. Po ich vyhodnoteni, mozno
poukdzat’ na problém spolocnosti s uhradzanim svojich zévizkov. |ked spolo¢nost
dosahuje u ukazovatel'a doby inkasa pohladavok ZzelateI'né hodnoty, tak spoloc¢nost’ stale
nema dostatoCny objem finanénych prostriedkov na svojich u¢toch. Na zaver sme

v diskusii navrhli niekol’ko rieSeni ako zlepsit’ dant finan¢nu situaciu v podniku.

Vsetky potrebné tudaje k finan¢nej analyze sme ziskavali prostrednictvom
uctovnej zavierky spolo¢nosti. AvSak stvaha, ako zdroj pre finanéni analyzu sa vo
vSeobecnosti povazuje za stavovu veli¢inu, ¢o vysvetl'uje pomerne obrovské medzirocné
rozdiely v stvahovych polozkach obezného majetku. V pripade polozky zasob sme
zaznamenali kolisavy vyvoj, ¢o je dosledkom spominanej vypovedacej schopnosti stivahy.
Spolo¢nost’ nestihla dokon¢it’ zdkazku do konca uctovného obdobia 2016, ¢o sa odrazilo aj
na vyske stivahovej polozky zasob v danom roku. Z toho dévodu nemozno kolisavy vyvoj

obezného majetku hodnotit’ negativne.
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