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ABSTRAKT

BUCKO, Matuas: Moznosti financovania podniku v podmienkach Slovenskej
republiky. - Ekonomicka univerzita v Bratislave. Fakulta podnikového manazmentu;
Katedra Podnikovych financii. - Veduci zavereénej prace: Ing. Pavel Skriniar, PhD. -

Bratislava: FPM EUBA, 2023, 63 stran.

Bakalarska praca je vypracovana na tému Moznosti financovania podniku v podmienkach
Slovenskej republiky. Cielom prace bolo uskuto¢nit’ analyzu zdrojov financovania
v podniku SLOVNAFT, as. v obdobi rokov 2018 - 2021, teoreticky vymedzit a
charakterizovat’ jednotlivé cudzie a vlastné zdroje financovania, zistit’ kapitalovu Struktiru
podniku a zhodnotit’ finan¢nt situdciu podniku vykonanim finanénej analyzy vybranych
pomerovych ukazovatelov. V teoretickej Casti si opisané zdroje financovania podniku,
metddy hodnotenia financnej analyzy ukazovatel'ov zadlzenosti, likvidity, rentability a
aktivity. Prakticka Cast’ prace je venovana analyze vlastnych a cudzich zdrojov podniku
SLOVNAFT, a.s., ich Struktare a vyvoju jednotlivych zdrojov financovania v obdobi rokov
2018- 2021. V praktickej casti sa dalej venujeme financ¢nej analyze pomerovych
ukazovatel'ov vybraného podniku. Vysledkom riesenia danej problematiky je zhodnotenie
finanénych moznosti a situacie vybraného podniku a postudenie efektivity riadenia

dostupnych zdrojov financovania v podmienkach SR.

KPucové slova: financovanie podniku; zdroje financovania; vlastné a cudzie zdroje

financovania; analyza financnych ukazovatel'ov; pomerové ukazovatele.



ABSTRACT

BUCKO, Matuas, Business financing possibilities in the conditions of the Slovak
Republic. - Economic University of Bratislava. Faculty of Business Management;
Department of Management of Corporate finance. - Supervisor: Ing. Pavel Skriniar, PhD. -
Bratislava: FPM EUBA, 2023, 63 pages.

The bachelor's thesis is elaborated on the topic of Corporate financing options in the Slovak
Republic. The aim of the thesis was to analyze the sources of financing in the selected
company SLOVNAFT, a.s. in the period of years 2018 - 2021, theoretically define and
characterize individual foreign and own sources of financing, determine the capital structure
of the company and evaluate the financial situation of the company by performing a financial
analysis of selected ratio indicators. In the theoretical part, there are described sources of the
company financing, methods of evaluating the financial analysis of indebtedness, liquidity,
profitability and activity indicators. The practical part of the work is devoted to the analysis
of own and foreign sources of financing of the company SLOVNAFT, a.s., their structure
and the development of individual sources of financing in the period 2018-2021. It also
discusses the financial analysis of the ratio indicators of the company SLOVNAFT, a. s..
The result of solving the given thesis is an evaluation of financial possibilities and situation
of the company and assessment efficiency management of available financial sources of in
the Slovak Republic.

Key words: company financing; sources of financing; own and foreign sources; analysis of

financial indicators; ratio indicators.
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Uvod

Podnik je samostatna hospodarska jednotka, ktora vyuzivanim vyrobnych ¢initel'ov
vyraba vyrobky alebo poskytuje sluzby urcené na predaj. Pre zabezpecenie vyrobnej alebo
obchodnej ¢innosti podniku sa vyzaduja finan¢né zdroje, material a zasoby, I'udské zdroje
a technologické vybavenie. Pocas svojej existencie ¢eli neustalym ¢asovym posunom medzi
tokmi vstupov a vystupov. Taktiez musi neustile uchovavat’ urCité penazné rezervy,
dostato¢né k tomu, aby mohol vykonavat’ svoju ¢innost. Svoj rast zabezpeCuje tym, Ze
dlhodobo disponuje zdrojmi dostatoénymi K tomu, aby mohol financovat’ investicie
a zabezpecovat' rozvoj podniku.

V teoretickej Casti su charakterizované a popisané jednotlivé zdroje financovania
podniku a metody hodnotenia financnej analyzy ukazovatelov zadlzenosti, likvidity,
rentability a aktivity.

Obsahom praktickej casti je analyza jednotlivych cudzich avlastnych zdrojov
financovania v podniku SLOVNAFT, a. s. za obdobie rokov 2018 - 2021.

V d’al$ej kapitole st analyzované a zhodnotené vybrané pomerové ukazovatele, aby
sa ziskal obraz o zakladnych finan¢nych charakteristikach podniku. Patria sem ukazovatele
zadlzenosti, likvidity, vykonnosti a aktivity.

V zavereCnej Casti su zhodnotené dosiahnuté vysledky vo vztahu k stanovenym

cielom.
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1 Sucasny stav rieSenej problematiky v Slovenskej republike

Kazdy podnikatel'sky subjekt potrebuje ku svojej podnikatel'skej ¢innosti majetok a
zdroje krytia majetku, prostrednictvom ktorych zabezpecuje svoj predmet podnikania.
Finan¢né zdroje s dolezité nielen pri zalozeni podnikatel'ského subjektu, ale aj v priebehu
podnikania, pretoze vd’aka nim rozsiruje svoje posobenie na trhu a ziskava nové vlastné
zdroje financovania a to vytvaranim zisku. Podnikatel'skému subjektu vSak nestacia len
vlastné zdroje, ale potrebuje na financovanie svojich potrieb vyuzivat’ aj cudzie. K najviac
pouzivanym cudzim zdrojom krytia majetku sa zarad’'uju uvery, ktoré Gctovna jednotka
ziskava bud’ od banky alebo nejakého svojho obchodného partnera. Z dlhodobého hl'adiska
je postavenie podnikov v narodnom hospodarstve vyznamné najméa z pohl'adu prispevkov k
celkovej zamestnanosti, tvorbe pridanej hodnoty a podpory rozvoja ekonomiky. V
slovenskej ekonomike zohravaji vel’ky vyznam hlavne malé a stredné podniky.

Pandémia COVID-19, ktora bola bezvyhradne tstrednym faktorom ekonomického
prostredia v roku 2020, mala vplyv na vyvoj ekonomiky aj v roku 2021, avSak menej
vyrazne. (SBagency, 2021)

Za Gcelom zmierenia ekonomickych dosahov pandémie $tat poskytol podnikatelom
viacero druhov pomoci, ako napriklad rézne finan¢né prispevky, zmeny v daniach, clach
a lehotach, do¢asnii ochranu podnikatel'ov, zmeny v terminoch platenia odvodov, dotacie,
najomné, uverové programy a zaruky a rozpoctové pravidla.

Podnikatel'ské prostredie je na Slovensku charakterizované ¢astymi legislativnymi
zmenami, ktoré sa okrem in¢ho dotykaju aj povinnosti a poziadaviek ovplyviiujacich sektor
podnikania. (Monitoringmps, 2020)

Sposob vedenia hospodarskej agendy, dodrziavania Gctovnych zasad a ictovnych metdd na
zostavovanie uétovnej zavierky je definovany Zakonom 431/2002 Z. z. o Gétovnictve, ktory
d’alej upravuje rozsah, sposob a preukazatel'nost’ vedenia uctovnictva. Zakon 595/2003 Z. z.
0 dani z prijmov upravuje sposob platenia a vyberania dani podnikatel'skych subjektov
a sposob odpisovania hmotného a nehmotného majetku. Okrem tychto spomenutych
zakonov su aj d’alSie (DPH, spotrebné dane a in¢), ktoré podnikatel'ské subjekty musia pri

svojej ¢innosti dodrziavat’. (agency, 2020)
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1.1 Charakteristika zdrojov financovania

Finan¢né zdroje podniku je mozné ¢lenit’ z rozlicnych hladisk, pricom kazdé nam

blizsie charakterizuje istt stranku ich pdsobenie v podniku a to:

1.1.1 Financné zdroje podla ucelu

Kapitalové trhy su dolezitym zdrojom financovania pre spolo¢nosti, ktoré potrebuji
peniaze na investicie a rast. Pre investorov predstavuju kapitalové trhy prilezitost’ na
ziskanie vynosu na svojich investiciach prostrednictvom rastu hodnoty cennych
papierov a vyplaty dividend. Na kapitalovych trhoch existuje riziko straty investicie,
pretoze hodnota cennych papierov moze klesnut’. Investori musia mat’ dostatocnti
znalost' trhu a dostatocné zdroje na spravne riadenie svojich investicii. Na
kapitalovych trhoch stoja proti sebe dve strany:

Emitenti- vydavatelia cennych papierov

Investori- vlastnici cennych papierov.

Peniazné trhy su trhy, kde sa obchoduje s kratkodobymi finanénymi ndstrojmi,
napriklad: dlhopisy v poslednom roku splatnosti, Gvery a bankové vklady. Patria
medzi finan¢né nastroje, ktoré maju kratkodobu dobu splatnosti. Sluzia aj na
zabezpecenie likvidity. Penazné trhy maju silny vztah s likviditou, pretoze cielom
penaznych trhov je poskytnut’ kratkodobé financovanie a investiéné moZnosti pre
subjekty, ktoré potrebuju rychly pristup k hotovosti.

Trhy sa delia na primarny a sekundarny trh. Primarny trh je trh, kde sa nové
finan¢né néstroje vydavaju, zatial’ ¢o na sekundarnom trhu sa obchoduje s uz
existujucimi finan¢nymi nastrojmi. Medzi najcastejSie obchodované finan¢né
nastroje na pentaznych trhoch patria kratkodobé dlhopisy vydavané vladami alebo
podnikmi, depozitné certifikaty, repo obchody a komercné papiere. Pefiazné trhy st
dolezité pre spravnu funkciu hospodarstva, pretoze poskytujua potrebnu likviditu a
financovanie pre podniky, vlady a d’alSie subjekty. Pre investorov predstavuja
penazné trhy moZznost’ kratkodobého zhodnotenia svojich financii. AvSak niektoré
finan¢né nastroje na penaznych trhoch mézu byt rizikové a vyzadovat

Specializované znalosti a skiisenosti pre ich spravne riadenie. (Rudolf Sivék, 2019)
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1.1.2 Financné zdroje z casového hladiska

Kratkodobé finan¢né zdroje maju dobu splatnosti najviac jeden rok. Obvykle sa
povazované za menej rizikové, pretoze maju kratSiu dobu trvania a st zvycajne
vystavené mensSiemu riziku vplyvu inflacie a zmien ekonomickej situacie.
Kratkodobé finan¢né zdroje mozu byt vydavané vladami, korporaciami alebo
bankami a st bezne obchodované na penaznych trhoch. Medzi kratkodobé finan¢né
zdroje patria napriklad kratkodobé dlhopisy, komeréné papiere, depozitné certifikaty
a bankové vklady. Kratkodobé financné zdroje st vhodné pre investorov, ktori
hl'adaju kratkodobé investicné prilezitosti a chcli minimalizovat riziko vplyvu
neistych trhovych podmienok. Kazda investicia vSak nesie ur€ité rizika, a preto je
dolezité starostlivo vyberat’ vhodné investi¢né nastroje a riadit’ svoje investicie s
ohl'adom na svoje ciele a rizikovy profil. (Stopkova, 2021)

Dlhodobé finan¢né zdroje maji dobu splatnosti viac ako jeden rok a mozu sa tykat
roznych oblasti ako s investicie, dlhy, planovanie a stratégie. Medzi dlhodobé
financné zdroje patria napriklad akcie, dlhopisy s dlhSou dobou splatnosti,
nehnutelnosti, investicné fondy, penzijné fondy a d’alSie. Dlhodobé investicie
zvycajne maju vyssie riziko, ale aj vyssi potencial vysokého vynosu ako kratkodobé
investicie. Investori, ktori hI'adaju dlhodobu stabilni hodnotu svojho portfdlia, sa
Casto obracaju na dlhodobé investicie, ako si akcie alebo dlhopisy. Dlhodobé
planovanie je tiez dolezité v oblasti podnikania. Firmy ¢asto planuju svoj dlhodoby
rozvoj a investuji do svojich aktiv s vedomim, ze vysledky sa ukdzu az v dlh§om
¢asovom horizonte. Dlhodobé¢ stratégie su tiez klI'ai¢ové pre vlady a orgény verejnej
spravy pri planovani infraStruktiury, rozvoja a dalSich dlhodobych projektov.
Dlhodobé¢ investicie mo6zu byt nachylné k zmenam na trhu a vyvoju ekonomiky, a

preto vyzaduju starostlivii analyzu a odborné poradenstvo. (Stopkova, 2021)

1.1.3 Financné zdroje podla pramena

Interné - su zdroje, ktoré pochadzaji zvnutra podniku.

Externé - su zdroje, ktoré prichadzajt zvonka do podniku.

1.1.4 Financné zdroje z hladiska viastnictva

Cudzie zdroje financovania
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e Vlastné zdroje financovania

Obrazok 1 Struktira rozdelenia zdrojov financovania podniku
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zdroj obrazka je: https://managementmania.com/sk

1.2 Cudzie zdroje financovania

Cudzie zdroje financovania sa vzt'ahuji na ziskavanie financii z externych zdrojov
ako st napriklad p6zicky, emisie dlhopisov a d’alSie. Cudzie financné zdroje moézu byt pre
niektoré subjekty vyhodné, pretoZe poskytuju pristup k vacSim finanénym zdrojom nez je
dostupné z vlastnych zdrojov. Pouzivanie externého financovania vSak mdze tiez viest’ k
vacse] financnej flexibilite a zvySenej schopnosti realizovat’ investicie, ktoré by inak neboli

mozné. To méze viest k vacsej rychlosti rastu a zvyseniu ziskovosti podniku (Alexy, 2005).

Medzi cudzie zdroje financovania podniku patria:
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dlhodobé zavizky — vystupuji vo forme zavidzkov z obchodného styku po dobu
dlh$iu ako 1 rok. Patria sem emitované obligécie, dlhodobé zalohy od odberatelov,
dlhodobé zmenky na tthradu a pod.,

kratkodobé zavizky — predstavuju zaviazky voc¢i dodavatel'om po dobu kratsiu ako
1 rok, kratkodobé zmenky na thradu, kratkodobé zalohy od odberatel'ov, zavizky
voci zamestnancom, voc¢i institlicidm socidlneho zabezpec€enia, voci spolo¢nikom,
Statu a pod.,

rezervy - predstavuju finan¢né prostriedky alebo iné aktiva, ktoré bude musiet’
podnik v budicnosti vydat’, ide teda 0 zavizky (napr. rezervy na opravy hmotného
majetku, na thradu kurzovych strat a pod.). Z dévodu zavéizkov su teda cudzimi
zdrojmi,

bankové tivery a vypomoci — zahriiuji dlhodobé tvery s lehotou splatnosti dlh§ou
ako 1 rok, bezné kratkodobé uvery, tvery na eskontované zmenky, ako aj kratkodobé
finan¢né vypomoci (emitované kratkodobé obligacie, komeréné cenné papiere a
pod.).

K bankovym zdrojom financovania patria:

uverové zdroje,
kratkodobé tvery,
dlhodob¢ a strednodobé tvery,

samostatné formy financovania, napriklad leasing, faktoring a forfaiting, dotacie.

(Alexy, 2005)

Medzi kratkodobé cudzie zdroje patria (Mladek, 2005):

zavazky z obchodného styku - vznikaji v momente ked’ ti¢tovnd jednotka ziska od
inej jednotky vyrobok, tovar, sluzbu, material a podobne, ¢im jej vznikne povinnost’
tato sluzbu zaplatit,

kratkodobé pozic¢ky - su p6zicky, ktoré su splatné do jedného roka,

kratkodobé zmenKky - vznikaji z obchodného styku a povazuji sa za bezny zavizok.
Ak v8ak vzniknu z finan¢nej operacie (p6zicka) a plati sa pri nej explicitna trokova
sadzba, su povazované za kratkodobu po6zicku. Ak nemaji vyslovenu urokovu
sadzbu, radia sa prave do tejto kategorie.

casové rozliSenie - si vynosy alebo nédklady, ktoré maji vplyv na cisty prijem

spolocnosti vo vykaze ziskov a strat, hoci hotovost’ stvisiaca s transakciou sa zatial
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nezmenila. Casové rozli$enie ovplyviiuje aj suvahu, pretoZe zahfiia nepefiazné aktiva
a pasiva. Medzi ucty ¢asového rozliSenia patria okrem inych aj ucty splatné,
pohladavky, Casovo rozliSené danové zaviazky a Casovo rozlisené tiroky alebo troky.
Casové rozlisenie sa uskutoéiiuje prostrednictvom tpravy Gétovnych zapisov na
konci kazdého uctovného obdobia, takze vykdzana ucltovna zavierka moze
obsahovat’ tieto sumy a zaznamenanim ¢asového rozliSenia méze spolo¢nost’ zmerat,
¢o z kratkodobého hl'adiska dlhuje, a tiez to, aké hotovostné prijmy ocakéva.

AVew

e dlhopisy, pozi¢ky a rezervy (Alexy, 2005)

Dlhodobé cudzie zdroje -su zavézky, ktoré su splatné za obdobie dlhSie ako jeden rok a

AW v

patria sem dlhopisy, pozicky a rezervy. (Alexy, 2005)

1.3 Vlastné zdroje financovania

Vlastné zdroje financovania sa v oblasti financii vztahuji na ziskavanie financii z
internych zdrojov, ako st napriklad zisky z podnikania, Gspory, predaj aktiv, alebo
reinvesticie spdt do podnikania. Firmy moézu financovat svoj rast a investicie
prostrednictvom vlastnych finan¢nych zdrojov, ked’ maji dostatok zisku z podnikania a
nemusia hl'adat’ externé financovanie. VyuZzivanie vlastnych finan¢nych zdrojov méze byt
pre firmu vyhodné, pretoze nemusia platit uroky a poplatky spojené s externym
financovanim a nie si obmedzované poziadavky investorov. NavySe vyuzivanie vlastnych
finanénych zdrojov mdze poskytnut’ vacsiu kontrolu nad podnikanim a mensie riziko straty
kontroly nad podnikom.

Interné zdroje su ziskavané z finan¢no - hospodarskej ¢innosti samotného
podniku. Dané zdroje mo6Zeme rozdelit pomocou podnikovych potrieb, ktoré sa objavuju
pocas hospodarenia podniku. Na zaklade toho sa rozliSuju tieto formy:

e Vklad majitel’a

e Financovanie z odpisov

e Financovanie zo zakonného rezervného fondu

e Financovanie zo zisku (samofinancovanie) (Alexy, 2005)
e Financovanie v dosledku uvol'nenia penazi

e Zmena majetkovej Struktary (Alexy, 2005)
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1.3.1 Vklad majitela

Vklad majitel’a je jeden zo zakladnych zdrojov, pretoze bez vkladu financii nie je
mozné zacat’ podnikanie. Pri zaloZeni podniku vlastnik (vlastnici) uskuto¢ni pévodny vklad

kapitalu, s ktorym nasledne zac¢ina podnikat’ (Alexy, 2005)

1.3.2 Financovanie z odpisov

Odpisovanie je definované Zakonom o0 dani zprijmov ¢. 595/2003 Z. z..
,»Odpisovanim sa na ucely zdkona rozumie postupné zahriiovanie odpisov z hmotného
majetku a nehmotného majetku do danovych vydavkov, ktory je ti¢tovany, alebo evidovany
a je pouzivany na zabezpecenie zdanitelnych prijmov.*

Odpisy su petlaznym vyjadrenim opotrebovania dlhodobého hmotného a
nehmotného majetku v priebehu obdobia, pocas ktorého sa postupne zuctovavaju do
nakladov, nasledne sa znizuje hodnota tohto majetku a tym sa zabezpecuju zdroje
financovania reprodukcie dlhodobého majetku. Odpisy st v podnikovom uctovnictve
nakladovou polozkou, ktord sa pouziva na zaznamenavanie postupného odpisovania
hmotného majetku (ako st budovy, stroje, softvér vozidla atd’.) pocas predpokladanej doby
ekonomickej zivotnosti, ktora je stanovena zakonom. Znizuju tak zisk spolo¢nosti, pretoze

zniZuju jej zdanitel'né prijmy a zvysuju celkové naklady. (Rudolf Sivék, 2019)

1.3.3 Financovanie zo zakonnych rezerv

Financovanie zo zakonnych rezerv znamena, Ze firma alebo organizacia pouziva
peniaze, ktoré si ulozila do rezervného fondu, na financovanie svojich sucasnych potrieb
namiesto toho, aby si pozi€iavala alebo vydéavala nové akcie. Rezervny fond je zvycajne
vytvoreny z Casti zisku, ktory firma zarobila a ktory nebol rozdeleny ako dividendy alebo
nebol pouzity na ndkup aktiv. Financovanie z rezerv mdze byt pre firmu vyhodné v pripade,
7e potrebuje finan¢né prostriedky na kratkodobé alebo strednodobé projekty a nechce si
poziciavat’ peniaze s vysokymi Urokovymi sadzbami alebo vydavat’ nové akcie, ktoré by
mohli diluovat’ hodnotu existujucich akciondrov. Avsak pouZitie rezerv na financovanie
sucasnych potrieb méze mat’ aj nevyhody, ako napriklad znizenie rezervného fondu a tym
padom menej finanénych prostriedkov na ne¢akané vydavky v budtcnosti. Preto je dolezité,
aby firma starostlivo zvazila vyhody a nevyhody pouzitia rezerv na financovanie svojich
potrieb. (Rudolf Sivak, 2019)
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1.3.4 Financovanie zo zisku

Financovanie zo zisku alebo ina¢ povedané samofinancovanie, je klI'GCovym
faktorom pre podnikanie a zaroven aj ukazovatel’ GspeSnosti. Zisk pri riadeni podniku sa
vyuziva ako jeden z najdolezitejSich syntetickych ukazovatel'ov UspeSnosti a efektivnosti
podnikania, hlavne vo vztahu k vlozenému kapitalu. VAacSie spoloc¢nosti maju
z kvantitativneho hl'adiska k dispozicii vicsi objem penaznych prostriedkov, pri mensich
spolo¢nostiach najmé ako stredné a velké podniky sa pocita s obmedzenymi zdrojmi a prave
z tohto doévodu vyuzivaji vo viacsej miere samofinancovanie.

,,Okrem toho rozsah moznosti financovania firmy zo zisku zavisi nielen od toho, aka
velka je firma, ale aj od toho, aké je podnikové zdanenie a ako sa jej zisk pouziva. Na
samofinancovanie mozno pouzit’ len zisk, ktory je uz zdaneny a zaroveinl len taky, ktory
zostal vo firme po pouziti pre individualne potreby vlastnika, ¢ize po vyplateni dividend
vlastnikovi alebo jej akcionarom. AZ po vyplateni dividend tak mozno zvysok tychto zdrojov
vyuzit’ pre interné financovanie firmy.* (Vlachynsky, 2006)

Zisk sa po zdaneni rozdel'uje vo firme tak, Ze najprv sa prideli fondom, najmé zakonnym
fondom, ale aj socidlnym a ostatnym fondom. Nésledne sa vyplatia dividendy, tantiémy
alebo iné individualne potreby majitel'ov. Pouzitie nerozdeleného zisku zavisi od cielov

a stratégii spoloc¢nosti a rozhodnutia manazmentu. (Vlachynsky, 2006)

1.3.5 Financovanie v dosledku uvolnenia penazi

Financovanie v dosledku uvol'nenia penazi je efekt z vyuzivania uvol'neného kapitalu
a znamena, ze za uritych podmienok modze podnik zo zdrojov financovania obnovy
financovat’ aj rozvojové potreby. Na rozsah efektu vplyva doba pouzivania hmotného a
nehmotného majetku. Cim je vyska efektu nizsia, tym kratsia je Zivotnost hmotného a
nehmotného majetku. Ak sa hmotny aj nehmotny majetok financujt z vlastnych zdrojov,
efekt z vyuZzivania uvolneného kapitalu sa v plnom rozsahu prejavi na urovni podniku. K
internym zdrojom patri kapital uvol'neny racionalizaciou podnikovej €innosti vo vyrobe,
zasobovani a odbyt. Tato racionalizacia skrati dobu kolobehu a uvol'ni Cast’ kapitalu na iné
pouzitie. M6Ze byt spojena s technickym pokrokom, so zmenou technologického postupu a

zmenou vyvolanou inovaénym procesom, ktorym moze dojst k znizeniu nakladov na
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prevadzku alebo k zvyseniu trzieb. Podnik sadm rozhoduje o samotnom majetku. (Marusin,
2000)

1.4 Samostatné formy financovania

K samostatnym formam financovania zarad’'ujeme leasing, faktoring, franchising

a forfaiting.

1.4.1 Leasing

,Leasing je metddou znizenia poziadaviek na kapital. Namiesto ziskania financii na
nakup fixnych aktiv je proces skrateny ziskanim uzivania, ale nie vlastnictva pozadovaného
aktiva za periodické splatky za prendjom. Leasing je zalozeny na principe, Ze prijem je
ziskany z pouZzivania a nie vlastnictva aktiv* (Rudolf Sivak, 2019)

Leasing moze byt

e Operativny,
e Financ¢ny.
Finan¢ny leasing m6ze mat’ niekol’ko podob:
e jednoduchy leasing,
e leverage leasing,

e zmluva o predaji a spitnom prenajme. (Rudolf Sivak, 2019)

1.4.2 Faktoring

,Ide o odkupenie kratkodobych pohl'adavok, ktoré vznikaji prevazne pri dodavkach
tovaru konec¢nej spotreby a pri dodavkach pre vyrobnu spotrebu. Faktoring patri k novS§im
kratkodobym formam financovania v medzinarodnom obchode. Jeho podstatou je teda
odkupenie kratkodobych pohl'addvok faktoringovymi spolo¢nost’ami pred lehotou splatnosti
za cenu zniZzenll o diskont. Faktoringova spolo¢nost’ preplaca veritelovi 80 az 90% z
pohl'adavky za to, Ze preberie na seba riziko vyplyvajice z nezaplatenia pohladavky.
Faktoringova spolo¢nost’ ma v pripade neplatenia pravo zacat' voéi dlznikovi inkasné
konanie.“ (Knatnerova, 2016)

Pozname dva typy faktoringu:
o skryty,
e otvoreny. (Knatnerova, 2016)
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Dalsie ¢lenenie faktoringu:
e pravy faktoring,
e nepravy faktoring,
e jednorazovy faktoring,
e revolvingovy faktoring,
e uplny faktoring (main-line faktoring),
e doverny faktoring (confidential factoring),

e Vvyvozny. (Knatnerova, 2016)

1.4.3 Franchising

,Existuje vela definicii a popisov franchisingu. Zjednodusene mozno franchising
charakterizovat’ ako marketingovy odbytovy systém a metdodu podnikania. Prakticky vSetky
zname definicie sa vSak sustred’uju iba na jeho popis - systém predaja tovarov a formalizacia
jeho obsahu v tzv. know-how. Ziadna definicia viak podrobnejie nepopisuje franchising
ako metodu a predmet podnikania, teda ako Standardny obchodny vztah medzi
poskytovatel'om franchisingu (franchisorom) a uzivatelom franchisingu (franchisantom) za
ucelom dosiahnutia zisku pre poskytovatela. Tento aspekt franchisingu dosial’ neriesi ani
slovenské obchodné pravo a franchising ako metddu a predmet podnikania (Zivnost’) sa v

pravnych normach neformalizuje a ani nepouziva.* (Jozef Sétafty, 2017, s.)

1.4.4 Forfaiting

Je odkupovanie v budtcnosti splatnych pohl'addvok (ide o strednodobé a dlhodobé
pohladavky) plyntcich z vyvozu tovaru alebo sluzieb bez moznosti spdtného postihu
vyvozcu, avSak zaistenim niektorych z bankovych platobnych inStrumentov, ako je:

e avalovana zmenka,
e akreditiv s odloZzenou splatnostou,
e bankova zaruka.
Forfaiting mézu vyuzit’ predovsetkym vyvozcovia, ktori potrebuji ziskat’ finan¢né

prostriedky, aby splatili svoje zaviazky vo¢i dodavatel'om. (Alexy, 2005)
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1.4.5 CashPool

Cashpool je finan¢ny nastroj, ktory umoznuje skupine spolo¢nosti spravovat’ svoje
peniazné prostriedky ako celok, namiesto toho, aby kazd4 spolo¢nost’ mala svoje vlastné
ucty. Skupina spolocnosti, ktoré sa rozhodnu spolupracovat’ v ramci cashpoolu, uzatvara
zmluvu, ktora urcuje, ako buda finan¢né prostriedky zdielané a spravované. V ramci
cashpoolu su peniaze zo vsetkych uctov spolo¢nosti zhromazd’ované na jednom hlavnom
ucte, ¢o ulahcuje spravu penazi a zlepSuje vyuzitie likvidity. Tento pristup moéze byt
vyhodny najmi pre spolo¢nosti s velkym poctom uctov a nizkymi objemami transakcii,
ktoré by inak museli platit’ vyssie poplatky za vedenie Gétov. Cashpool taktiez umoziuje
vyuzit’ vyhody trokov z bankovych Gc¢tov, pretoze peniaze st zhromazdené na jednom ucte
s vysokym zostatkom. To moze viest' k niz§im nakladom na uroky a zlepSenie likvidity
skupiny spolo¢nosti. Cashpool moze byt realizovany prostrednictvom réznych bankovych
produktov, ako su napriklad Géty bezného Gctu, terminované vklady alebo ucty v réznych
menach. Kazdy cashpool je Specificky pre danti skupinu spolo¢nosti a musi byt navrhnuty
tak, aby zodpovedal ich potrebam a poziadavkam. RozliSuji sa dva typy cash poolingu:
fiktivny (notional) a realny (zero balancing). Je uréeny predovsetkym pre skupinu
spolo¢nosti, ktoré moézu prostrednictvom uvedeného produktu optimalne riadit svoju

likviditu, redukovat’ naklady na externé financovanie. (Galkova, 2016)

1.4.6 Dotacie

Dotacie st ekonomicky nastroj, prostrednictvom ktorého S§tat podporuje
presadzovanie svojich zdmerov a realizuje svoju finan¢nu politiku.

Finanéna podpora zo strany §tatu (dotacie) a programy podpory z medzinarodnych
finanénych institicii a spolodenstiev (predovietkym Strukturalne fondy EU) sa d’alSou
vyznamnou skupinou externych zdrojov financovania. Stitna finanéna podpora ide
predovsetkym k vedeckovyskumnym a vyvojovym pracam, realizacii zdmerov Statnej
Strukturalnej politiky, ekologickym projektom, socidlnym projektom, stimulacii malych
a strednych podnikov, podpore exportu atd’. Existuju rozli¢né dotacie ako priame a nepriame
(Majtan, 2009, s. 103).

,Dotdciami sa podporuju najma vedecko-vyskumné, konstrukéné a vyvojové prace
vykonavané v podnikoch; odbory s nizkou uroviiou rentability, pricom st vSak ddlezité z
hl'adiska fungovania ekonomiky ako celku; rozvoj aktivit v nedostatocne rozvinutych
uzemnych celkoch; stabilizacia alebo rozvoj vlastného pol'nohospodarstva
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a potravinarstva; export tovaru a sluzieb a opatrenia ekologického charakteru.” (Alexy,

2005)

1.5 Analyza finan¢nych ukazovatel’ov

Finan¢na analyza je neoddelitelnou stcastou financného riadenia, pretoze pdsobi
ako spdtna informdacia o tom, kam podnik dosiel v jednotlivych oblastiach, v com sa mu
podarilo splnit’ jeho predpoklady a kde doslo k situacii, ked’ svoje predpoklady nesplnil.

Finan¢na analyza v SirSom ponimani zahriiuje celu skalu metod, ktoré prispievaju
K rieSeniu najroznejsich rozhodovacich uloh.

Zakladnym néstrojom finan¢nej analyzy su aj pomerové ukazovatele. Analyza
pomerovych ukazovatelov je jednou z najobltibenejSich metdd predovsetkym preto, ze
umoznuje ziskat' rychly anendkladny obraz o zdkladnych finanénych charakteristikach
podniku. Patria sem ukazovatele zadlZenosti, likvidity, rentability, aktivity a aj pomerové
ukazovatele ako napriklad ukazovatele trhovej hodnoty.

Doporucené hodnoty, ktoré su uvedené pri niektorych ukazovatel'och st orientacné
a vychédzaju z beznej praxe financnej analyzy.

»Finan¢na stranka podnikania je neoddelitel'nd od majetkovej stranky. Majetkova
strdnka podniku predstavuje tok majetku a vo vyrobnom podniku sa uskuto¢niuje ndkupom,
vyrobou a predajom. Finan¢ny tok ma podobu platieb - prijmov alebo vydavkov. Okrem
tychto dvoch zékladnych tokov existuji dalSie finanné toky, ktoré st spojené s
rozdelovanim zisku, investovanim, vyskumom a vyvojom, toky spojené s tvermi
apozickami atoky spojené s platbami dane. Finan¢né a vecné toky musia byt vo
vzajomnom sulade a aby sa mohli uskuto¢novat’ vSetky aktivity podniku, musia byt finan¢ne

kryté®. (Sedlagek, 2010)

1.5.1 Analyza ukazovatelov zadlZenosti

,Ukazovatele zadlZenosti sluZia na monitorovanie Struktiry finanénych zdrojov
podniku. Podiel vlastnych a cudzich zdrojov ovplyviiuje finan¢nu stabilitu podniku.
Vysoky podiel vlastnych zdrojov robi podnik stabilnym, nezavislym, pri ich nizkom
podiele je podnik labilny, vykyvy na trhu a zneistenie veritelov mdze mat’ vazne dosledky.
V rovnovéaznom trhovom prostredi je (vo vSeobecnosti) vlastny kapital ,,drahsi* ako cudzi

kapital. Dividenda pre akcionara musi znamenat’ vysSie zhodnotenie jeho kapitalu, ako je
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zhodnotenie, ktoré by dosiahol ulozenim vkladu v banke. Suvisi to s r6znou rizikovostou
takto alokovaného kapitalu. To spravidla (prirodzene nielen to) spdsobuje, ze v
kapitalovych zdrojoch podnikov byva aj cudzi kapital. Jeho existencia mdze za urcitych
okolnosti ekonomické vysledky podniku, jeho rentabilitu, umociiovat™*. (Zalai, Finan¢no-

ekonomické analyza podniku, 2016)

Stupeii zadlZenosti

Vypocet = ( cudzi kapital / celkovy kapital )* 100 % @
Vypoveda o stupni zadlzenosti podniku, o rozsahu vyuzivania dlhov na financovanie

podniku a vypoveda o Struktre finanénych zdrojov. Za vysoku zadlzenost' sa povazuje

urovenl viac ako 50% celkového kapitalu. Stupenn zadlzenosti ma mnozstvo modifikécii.

Stupen zadlzenosti moéze mat’ v Citateli bankové uvery a tym zistime tiverova zadlzenost’,

ktora méze mat’ podobu dlhodobej zadlzenosti. (Zalai, Finan¢no-ekonomickéd analyza

podniku, 2016)

Stupei samofinancovania
Vypocet = ( vlastny kapital / celkovy kapital ) *100 % 2

»dtupent samofinancovania vypoveda o Struktire finanénych zdrojov. Mdéze mat
mnozstvo modifikacii, napriklad v Citateli moZe byt len zakladné imanie.* (Zalai, Finan¢no-

ekonomické analyza podniku, 2016)

Uverova zadlZenost’
Vypocet = (bankové uvery a finan¢né vypomoci /aktiva)*100 % 3)

Hovori o podiele uverov na celkovych zdrojoch podniku. Vzhl'adom na to, Ze
bankové uvery a financné vypomoci st sucastou cudzieho kapitalu, hodnota tohto
ukazovatel'a by mala byt’ nizSia ako 50 %. (Zalai, Finan¢no-ekonomické analyza podniku,

2016)

Krytie urokov

Vypocet = (zisk pred zdanenim + uroky(EBIT) ) / uroky 4)
Ukazovatel’ vypoveda o schopnosti podniku hradit’ cenu cudzieho kapitdlu. Situacia

je prijatel'na, ak je tito cenu schopny zaplatit’, ak nie, musi znizit’ zadlZenost’. Ukazovatel’

dava informaciu o tom, kolkokrat je zisk pred zdanenim a urokmi vys$$i ako samotné
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nakladové uroky. Za najvhodnejsiu sa povazuje hodnota 5, nemala by klesnut’ pod 3. (Zalal,

Finan¢no-ekonomicka analyza podniku, 2016)

Finanéna paka
Vypocet = aktiva / vlastny kapital (5)
Ukazovatel’ vypoveda o tom, akua Cast’ aktiv tvori vlastny kapital. Financna péka sa
pouziva v oblasti financii a investovania a vyjadruje t0, Ze investori mézu investovat’ viac
penazi ako maju k dispozicii vyuzitim pdzicky alebo inych finan¢nych néstrojov. Konkrétne,
finan¢na paka umoznuje investovat’ vacsie mnozstvo kapitalu ako je k dispozicii na ucte, a
tym zvySuje potencidlny zisk, ale aj riziko strat. Ideédlna hodnota by mala byt’ 3,00. To znaci,
ze podiel cudzieho kapitdlu by nemal byt vicsi ako cca 66,67 %. (Zalai, Finan¢no-

ekonomicka analyza podniku, 2016)

Dlhodobé krytie stalych aktiv

Vypocet = (vlastny kapital + dlhodoby cudzi kapital) / stale aktiva (6)
Ukazovatel’ vyjadruje, aka cast’” dlhodobého majetku je financovana z dlhodobych

zdrojov. Hodnota ukazovatel'a by mala byt vdc¢sia, nanajvy$ rovna 1. (Zalai, Finan¢no-

ekonomické analyza podniku, 2016)

1.5.2 Analyza a zhodnotenie ukazovatelov vykonnosti

Pomerové ukazovatele sit v celom svete najpouzivanejSim metodickym nastrojom
financnej analyzy. Vyjadruji vztah finanéno-tctovnych informécii v kvantitativnej
(¢iselnej) podobe. Umoznuju rychlo a bez vicsich ndkladov ziskat' obraz o zakladnych
finanénych charakteristikach podniku. Rentabilita vyjadruje schopnost’ spolo¢nosti vyuzivat’
zdroje a aktiva podniku na tvorbe zisku. (Zalai, Finan¢no-ekonomicka analyza podniku,

2016)

ROA (Return on Assets) - rentabilita aktiv
Vypocet = zisk/aktiva *100 % (7)

Ukazovatel’ rentability aktiv vyjadruje, aku cast’ zisku spolo¢nost’ dokéze
vygenerovat’ z jednej jednotky aktiv a umoziuje hodnotit, ako efektivne vyuZiva svoje
aktiva celkovo. Referen¢na hodnota pre hodnotenie rentability aktiv (ROA) by mala byt

odvodena z podnikovych a strategickych cielov a sluzit’ ako meradlo pre porovnavanie
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vykonnosti. Uroveit ROA by mala byt porovnatel'na s touto referenénou hodnotou, aby bolo

mozné  zhodnotit, ¢ podnik  dosahuje  svoje  ciele.  (Wagner, 2009)

ROE (Return on Equity) - rentabilita vlastného kapitalu
Vypocet = zisk/vlastny kapital *100 % (8)

Ukazovatel' vlastného kapitalu (ROE) umoznuje posudit’ efektivnost, s akou
spolo¢nost’ vyuziva svoj vlastny kapital na dosahovanie zisku. (Zalai, Finan¢no-ekonomicka

analyza podniku, 2016)

ROS (Return on Sale) — rentabilita trzieb
Vypocet = zisk/trzby *100 % 9)

Ukazovatel je oznacovany aj ako ziskova marza. Ukazovatel’ vypoveda o zhodnoteni
spotrebovanych vstupov tym, ze kvantifikuje vysku zisku z 1 eura trzieb. (Zalai, Finan¢no-

ekonomickd analyza podniku, 2016)

1.5.3 Analyza ukazovatelov likvidity

Financnd stratégia spolo¢nosti zahffia zabezpe€enie primeranej likvidity, a to bud’
prostrednictvom dostatoéného mnoZstva hotovosti a ekvivalentov, alebo vyuzitim
uverovych zdrojov, ktoré zabezpecia potrebné financné prostriedky v pripade rizika

nedostatocnej likvidity. (Zalai, Finan¢no-ekonomické analyza podniku, 2016)

Pohotova likvidita (likvidita 1. stupria)
Vypoéet = kratkodoby finanény majetok / kratkodobé zavizky (10)

Ukazovatel’ vyjadruje vzt'ah medzi najlikvidnej$imi castami majetku a celkovymi
kratkodobymi zavdzkami. Hodnota ukazovatela v intervale 0,2 az 0,6 naznacuje, ze
spolo¢nost’ méa dobré¢ vysledky v tejto oblasti a je primerane schopna splacat’ svoje zavazky.

(Zalai, Finan¢no-ekonomicka analyza podniku, 2016)

Bezna likvidita (likvidita 2. stupna)
Vypocet = (kratkodoby finanény majetok + kratkodobé pohl'adavky) / kratkodobé
zavizky. (11)

Citatel' zlomku je v porovnani s L1 rozsireny o KD pohladavky. Za odporGiéané

hodnoty sa povazuju tie, ktoré¢ st v intervale 1-1,5. KD zavdzky nemaju presiahnut’ objem
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finanéného majetku a KD pohladavok. Bezna likvidita zvyCajne zahriiuje hotovost’ a
kratkodobé finanéné aktiva, ktoré su k dispozicii okamzite alebo v kratkom ¢asovom
horizonte. Konkrétne sa zvycajne hovori o likvidite v horizonte niekol’kych dni az tyzdnov,
¢o umoznuje podniku splnit’ svoje zavéizky a zabezpecit, aby mohol pokracovat’ v svojej

prevadzke bez prekazok. (Zalai, Finan¢no-ekonomicka analyza podniku, 2016)

Celkova likvidita (likvidita 3. stupiia)

Vypocet = (kratkodoby finanény majetok + kratkodobé pohPadavky + zasoby)

/kratkodobé zavizky (12)
Ukazovatel’ vyjadruje schopnost’ spolo¢nosti uspokojit’ svojich veritel'ov v pripade,

ze by vsetky jej obezné aktiva boli okamzite premenené na hotovost. Smernicou pre

hodnotenie tohto ukazovatel'a je interval 2 az 2,5. Hovori, Ze kratkodobé zavizky celkom

nemaju presiahnut’ 40 - 50% hodnoty obezného majetku (bez dlhodobych pohladavok).

(Zalai, Finan¢no-ekonomicka analyza podniku, 2016)

Podiel EBITDA na trzbach
Vypocet = (zisk po zdaneni + nakladové uroky + odpisy)/ trzby (13)

EBITDA je financny ukazovatel' pouzivany na vyhodnotenie finan¢ného vykonu
podniku. Umoziuje porovnat’ vykonnost’ spolo¢nosti bez vplyvu rozdielnych trokovych
sadzieb, danovych sadzieb a odpisovych politik, ¢o vedie k presnejSiemu a relevantnejSiemu
porovnaniu. Vseobecna definicia EBITDA hovori, ze ide o zisk pred trokmi, zdanenim

a odpismi. (Zalai, Finan¢no-ekonomicka analyza podniku, 2016)

1.5.4 Analyza ukazovatelov aktivity

»Ukazovatele aktivity umoziuju vyjadrit’, kvantifikovat’ a teda aj analyzovat’, ako
efektivne podnik vyuZiva svoj majetok. Primerané vyuzitie je podmienkou konsolidovanej
finan¢nej situdcie. Nedostato¢né vyuzitie ma za nasledok rovnaku situaciu, ako keby mal
podnik privel'a majetku. S tym st spojené nadpriemerné néaklady, pretoze majetok treba
ochranovat, uver, ktory plodi vysoky urok, atd. Ani stav, kedy ma podnik prili§ vela
majetku, nie je dobry, pretoze jeho velka Cast’ moze byt krytd tverom a vysoky stav majetku
si vyzaduje vysoké néklady na udrziavanie a udrzbu.* (Zalai, Finan¢no-ekonomickéa analyza

podniku, 2016)
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Doba obratu zasob

Vypocet = priemerny stav zasob*360 / trzby (14)
,,Ukazovatel’ vypoveda o tom, kol’ko dni trva jedna obratka zasob. V menovateli

mozno namiesto trzieb pouzit’ tiez naklady.* (Zalai, Finan¢no-ekonomicka analyza

podniku, 2016)

Doba obratu (inkasa) kratkodobych pohPadavok

Vypocet = priemerny stav pohPadavok* 360/ trzby (15)
,»Vypoved ukazovatel’a je analogicka ako u zasob. Vy¢isl'uje, kol’ko dni v priemere

trva, kym od vzniku naroku na platbu dojde k inkasu. Za pohl'adavky mozno tiez dosadit’

pohl'adavky z obchodného styku. Z informacii o platobnej discipline odberatel’'ov zistime,

kol’ko Casu uplynie od realizacie (fakturacie) po tthradu.* (Zalai, Financ¢no-ekonomicka

analyza podniku, 2016)

Doba splacania zavizkov
Vypocet = (priemerny stav zavizkov* 360/ naklady) (16)
»Kvantifikuje sa doba trvania uhrady zavézku od jeho vzniku. Je prirodzené, ze
kazdy podnikatel'sky subjekt radsej inkasuje, ako plati. Prili§ vel'ky rozdiel medzi dobami
splatnosti vS8ak vypoveda o nekonsolidovanych hospodarskych vztahoch. Ak je tento jav
priestorovy, mdze sposobit’ spomalenie ¢i dokonca stagnaciu pefiaznych tokov v
ekonomike. Variantne je mozné vycislit’ ukazovatel len pre zavidzky z obchodného styku.
V tom pripade sa v menovateli nachadzaju len nédklady na obstaranie predaného tovaru a

vyrobna spotreba.* (Zalai, Finan¢no-ekonomicka analyza podniku, 2016)

Doba obratu aktiv

Vypocet = (priemerny stav aktiv* 360/ trzby) (a7
,Ukazovatel vypoveda o tom, kol’kokrat sa aktiva (neobezné aktiva) obratia za rok

(obdobie méze byt definované, ale to musi byt zohl'adnené v Citateli poc¢tom dni) - obrat

aktiv (stalych aktiv).” (Zalai, Finan¢no-ekonomicka analyza podniku, 2016)
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2 Ciel’ prace, metodika prace a metody skiimania

2.1 Ciel’ prace

Cielom bakalarskej prace je uskutocnit’ analyzu zdrojov financovania vybraného
podnikatel'ského subjektu, ktora spocCiva v zhodnoteni finan¢nej situacie vybraného
podniku, stavu zlozenia a vyvoja jednotlivych zdrojov financovania za obdobie rokov 2018
- 2021.

Ciastkovymi cielmi si:

e teoretické vymedzenie a charakteristika jednotlivych cudzich a vlastnych zdrojov
financovania podniku,

e zistenie kapitalovej Struktiry podniku,

e finan¢na analyza a vypocet vybranych pomerovych finanénych ukazovatelov a
porovnanie vypocitanych hodnot s optimalnymi hodnotami a zhodnotenie finanénej
situacie vybraného podniku,

e posudenie efektivity riadenia dostupnych zdrojov financovania v podmienkach SR.

2.2 Metodika prace a metédy skiimania

Bakalarska praca bola vypracovana na zaklade ziskanych teoretickych poznatkov z
dostupnych kniznych, pripadne internetovych zdrojov a podnikovych vykazov uctovnej
zavierky spolo¢nosti SLOVNAFT, a. s..

Zamerali sme sa na zhodnotenie moznosti vyuzivania cudzich a vlastnych zdrojov
financovania podniku v obdobi rokov 2018 - 2021 s poukazanim na ich Struktiru. Vyvoj
jednotlivych zdrojov sme rozpracovali do grafickych zobrazeni.

V d’alSej Casti sme vypocitali a nasledne zhodnotili vybrané finanéné pomerové
ukazovatele zadlzenosti, ukazovatele vykonnosti, ukazovatele likvidity a ukazovatele
aktivity. Vyvoj jednotlivych pomerovych ukazovatelov sme rozpracovali do grafickych
zobrazeni.

Podkladmi pre analyzu zdrojov financovania boli U¢tovné zavierky spolo€nosti
SLOVNAFT, a. s. ziskané z Registra €tovnych zavierok Ministerstva financii Slovenskej
republiky, ktory je oficidlnym zdrojom o finanénom hospodareni podnikov a vyro¢nych

sprav podniku.
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3 Vysledky prace a diskusia

3.1 Predstavenie analyzovaného podniku

SLOVNAFT, a. s. so sidlom v Bratislave, je rafinérsko-petrochemicka spolo¢nost’ s
rocnym spracovanim 5,5 - 6 milidonov ton ropy. Spolo¢nost’ okrem vyroby, skladovania,
distribicie a velkoobchodného predaja vyrobkov z ropy disponuje najvicSou
maloobchodnou sietou v ramci Slovenskej republiky, zameranou na predaj motorovych
paliv a maziv a na poskytovanie Sirokej Skaly sluzieb motoristom.

Rafinéria SLOVNAFT, a.s., sa po intenzivnej modernizdcii vyznacuje vysokym
stupiiom konverzie a flexibility, vd’aka ¢omu patri v sicasnosti medzi tri najmodernejSie
rafinérie v Eurdpe. Vysoka kvalita produkcie je vyznamnou konkuren¢nou vyhodou — az 80
% vyrobenych motorovych paliv je exportovanych, prevazne na trhy ¢lenskych krajin EU.
(Slovnaft, Slovnaft, 2023)

V roku 2000 sa stal SLOVNAFT, a.s. suc¢astou vyznamnej stredoeurdpskej ropno-
plynarskej Skupiny MOL Group, najrychlejSie rasticeho konzorcia v oblasti chemického
priemyslu. (Slovnaft, Slovnaft, 2022)

Jedinym vlastnikom spolo¢nosti SLOVNAFT, a.s. je MOL Nyrt., ktord spolu so
svojimi dcérskymi spolocnostami a partnermi spolo¢ne vytvara najvicsiu rafinérsko-
petrochemicku skupinu v strednej Eurdpe. Skupina MOL Group ma sidlo v Budapesti
v Mad’arsku. Posobi vo viac ako 30 krajinach s dynamickou medzinarodnou pracovnou silou
26 000 T'udi. Jej petrochemické vyrobne su integrované s prevadzkovymi ¢innostami v
ropnom priemysle, ¢o vedie k zabezpeceniu spol'ahlivosti doddvok. Vyhody vyplyvajice z
integracie rafinérie poskytuji istotu v zabezpeceni dodavok surovin, robustné finanéné
zdzemie a silnll poziciu na regionalnych trhoch, ako aj vysoku kvalitu vyrobkov, ktora je
zaistena najmodernejSou technolégiou. (Group, 2023)

Zakladné Casti Struktiry SLOVNAFT, a.s.

e Vedenie: Spolo¢nost SLOVNAFT, a.s. je vedena generalnym riaditelom a
manazmentom, ktory zodpoveda za riadenie a koordinaciu celkovej ¢innosti
spolo¢nosti.

e (Oddelenia: Spolo¢nost’ SLOVNAFT, a.s. ma rozne oddelenia zodpovedné za
rozne Casti Cinnosti spolo€nosti, ako napriklad oddelenie financii,

marketingu, vyroby, logistiky a podobne.
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e Divizie: SLOVNAFT, a.s. ma niekol’ko divizii, ktoré¢ zodpovedaju za rozne
Casti podnikania, vratane rafinérie, petrochemickych zavodov, predaja a
distribicie pohonnych hmot, ale aj energetickych a environmentdlnych
projektov.
e Zakaznici: SLOVNAFT, a.s. ma Siroku skéalu zdkaznikov, od malych
podnikov az po velké korporacie, ktori vyuzivaju jej produkty a sluzby.
(Slovnaft, Slovnaft, 2023)
Sortiment vyrabanych produktov
Pohonné hmoty: automobilové benziny, motorova nafta, LPG, letecky petrolej a
pretekarske paliva.
Plasty: polyméry, monoméry, chemické produkty, vykurovacie oleje.
Asfalty: cestné asfalty, modifikované cestné asfalty, oxidované stavebnoizolacné
asfalty, primarne asfalty a oxida¢né zmesi.
Chemické vyrobky: toluén, Xylén, ortoxylén, kvapalna sira, benzén.
Vyrobky VURUP: Specialne produkty: Calsit, Nalsit, potasit, Y-sit, Alkamix,
Alkamix $pecial, Delubol. (Slovnaft, Slovnaft, 2023)

3.1.2 Cash Pool v podniku SLOVNAFT, a.s.

Obchodnou stratégiou Skupiny MOL je zabezpecenie efektivnej, optimalnej formy
financovania spolo¢nosti Skupiny MOL s vyuzitim vyhod a lepSej konkurenc¢nej pozicie,
ktort Skupina ponuka.

Skupina MOL ocenila prinos cash-poolingu a rozhodla sa implementovat’ tento
produkt v roku 2018 za ti¢elom zabezpecenia optimalizacie riadenia likvidity a poskytnutia
ostatnych sluZieb prostrednictvom cash pool systému. Spolo¢nost MOL Group vyuZiva zero
balancing typ. Pomocou tohto typu dochadza k zniZeniu zostatkov na prebytkovom tcte na
nulovy zostatok a pri deficitnom ucte doplnenie uctu tiez na nulovy zostatok.

Podmienkou fungovania cash-pool systému je, aby mala kazda ucastnicka
spoloc¢nost’ otvoreny ucet v jednej banke. Okrem tychto Uctov je vedeny eSte hlavny ucet
tzv. ,,master account® pre ucely koncentracie finan¢nych prostriedkov vsetkych ti¢astnikov
cash-pool systému. Hlavny ucet je vedeny spolo¢nostou MOL Group Finance S. A.

SLOVNAFT, a.s. sa pripojila do cash-pool systému Skupiny MOL vo februari 2020.
Podmienkou fungovania tohto systému bolo okrem iného otvorenie bezného bankového Gctu

v tej istej banke pre vSetky spolo¢nosti zapojenych do cash pool.
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V sulade s cash pool zmluvou su poskytované nasledujice sluzby:
l. Poskytovanie finan¢nych prostriedkov prostrednictvom cash-pool systému
1. Poskytovanie sluzby konverzie
[1l.  Vedenie virtualnych uctov

IV.  Vzijomné zapocitavanie pohl'adavok a zaviazkov

I. Cash-pooling je metdda optimalizacie vedenia podnikovych Gétov, ktorou sa na
dennej baze zabezpecuje konsolidacia zostatkov Gi¢tov v ramci skupiny podnikov.

V cash-pool systéme na konci kazdého dia sa koneény stav na G¢toch spoloc¢nosti
Skupiny Slovnaft vedenych v prospech alebo na tarchu hlavného uUctu vedeného

spolo¢nostou MOL Group Finance.

II. Poskytovanie sluzby konverzie znamena, Ze na tyzdennej baze sa zostatok na icte
spoloc¢nosti v USD prevadza na funkénd menu t. j. v pripade Slovnaftu sa jedné o prevod z

USD na EUR.

I1l. Vedenie virtudlnych uctov spolo¢nostou MOL Group Finance v ramci systému

automatizacie platieb pre vSetky dcérske spolo¢nosti je bezplatné.

IV. Uéelom vysporiadania a vzajomného zapo&itavania pohl'adavok a zavizkov je
optimalizacia riadenia likvidity Skupiny MOL, zabezpecenie ich riadneho, vcasného
plnenia, ¢o vedie k udrzatel'nej likvidnej pozicii na Grovni celej Skupiny MOL. Zapocitanie
pohl'adadvok a zavdzkov je prepojeny systém s cash-pool systémom. Pri vysporiadani
pohl'adavok a zavizkov sa ¢aka aZ do doby ich splatnosti. Tato sluZba je bezplatna. (interny

zdroj SLOVNAFT a.s.)

3.2 Analyza zdrojov financovania podniku SLOVNAFT, a.s.

3.2.1 Uctovnd zdvierka

K vykonaniu analyzy zdrojov financovania podniku, bolo potrebné poznat’ jej
dosiahnuté vysledky. Pre analyzu zdrojov financovania sme zvolili obdobie rokov 2018 -
2021.

33



V tabulkach (pozri prilohy) uvadzame zdrojové tidaje z uctovnych zavierok za roky
2018 - 2021 spoloc¢nosti SLOVNAFT, a.s., z ktorych sme vychéadzali pri analyze zdrojov

financovania.

3.2.2 Analyza vlastnych zdrojov financovania

Vyhodnotenie zdrojov financovania v spolo¢nosti SLOVNAFT, a.s. sme vykonali
na zaklade ziskanych tdajov z G¢tovnej zavierky a na ich hodnoty poukazujeme formou

grafického zobrazenia.

Trzby celkovo a z predaja vlastnych vyrobkov v tis. eur
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Graf 1: Trzby celkovo a z predaja vlastnych vyrobkov

Graf ¢.1 poukazuje na vyvoj trzieb celkovo avyvoj trzieb z predaja vlastnych
vyrobkov od roku 2018 - 2021. Trzby z predaja vlastnych vyrobkov klesli v roku 2019 oproti
roku 2018 0 9 %. Trzby celkom v roku 2019 klesli o 4,6 % oproti roku 2018. V roku 2020
vsak podnik dosiahol pokles trzieb o viac ako 25 %. K faktorom, ktoré ovplyvnili pokles
trzieb zarad’ujeme svetovi pandémiu COVID-19 astym spojené radikalne obmedzenia
pohybu, prejavilo sa to docasnou redukciou dopytu po palivach a tiez precenenie zasob
v dosledku prudkého poklesu cien ropy. V urcitom momente bola cena ropy na burze
zaporna, teda predavajuci musel platit’ kupujicemu za odber ropy. V roku 2021 bol
zaznamenany priaznivy vyvoj trzieb, ktoré stipli o viac ako 50 % v porovnani s
predchddzajicim rokom. Tento narast bol ovplyvneny zrusenim urcitych pandemickych
opatreni. Spolo¢nost SLOVNAFT, a.s. predala v roku 2021 na domacom a zahrani¢nom
trhu celkovo 3,96 miliéna ton motorovych paliv, ¢o bolo o 2,9 % viac ako v roku 2020.

Narast trzieb z predaja motorovych paliv v roku 2021 bol v porovnani s rokom 2020 vyssi
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048,8 %. Dovodom bolo nielen prudké zvySenie kotovanych cien vyrobkov, ale aj

stabilnejsi chod prevadzky v roku 2021.

Zisk po zdaneni v tis. eur
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Graf 2: Zisk po zdaneni

Graf ¢. 2 poukazuje na vyvoj zisku po zdaneni. Vidime, ze v roku 2019 a 2020
spolo¢nost’ zaznamenala vyrazny pokles zisku oproti roku 2018. Rok 2019 priniesol
spolo¢nosti pokles zisku o 84 % oproti roku 2018, ¢o v znacnej miere sposobil aj pokles
trzieb za predaj vlastnych vyrobkov o viac ako 317,2 mil. eur. Dalim vplyvom na zniZeni
zisku a dosiahnuti straty vroku 2020 bolo aj precenenie zasob spdsobené rapidnym
poklesom cien ropy. Nasledne v roku 2019 zisk spolo¢nosti dosiahol stratu 81, 907 mil. eur.
Tato uctovna strata bola uhradena z nerozdeleného zisku minulych obdobi. Rok 2021 bol

uspesny, lebo spolo¢nost’ dosiahla zisk 254,165 mil. eur.
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Zdroje zo zisku
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Graf 3. Zdroje zo zisku

O rozdeleni zisku a vysporiadani straty akciovej spolo¢nosti rozhoduje aZ valné
zhromazdenie na zéklade navrhu, ktory mu predklada predstavenstvo. Najskor vSak musi
valné zhromazdenie riadnu individudlnu uctovnu zavierku schvalit. Akciova spolo¢nost’
vytvara zakonny rezervny fond uz pri svojom vzniku. Je povinna ho vSak kazdoroc¢ne
dopliiat’ o sumu uréenu v stanovach, najmenej viak vo vyske 10 % z &istého zisku
vycisleného v riadnej uctovnej zavierke, az do dosiahnutia vysky rezervného fondu urcene;j
v stanovach, najmenej vSak do vysky 20 % zakladného imania.

V grafe ¢. 3 mézeme vidiet, ze podnik si zachovava stabilni vysku rezervného
fondu. Zakonny rezervny fond je vo vyske 136,952 mil. eur aje zriadeny v stlade so
slovenskou legislativou na krytie potencialnych buducich strat. Zakonny rezervny fond sa
nerozdeluje.

Dividendy schvalené akcionarmi na riadnom valnom zhromazdeni dita 17. juna 2021
predstavovali 70 mil. eur, ¢o zodpoveda 3,3939 eur na jednu akciu. Dividendy boli vyplatené

z nerozdeleného zisku minulych obdobi.
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Odpisy dlhodobého nehmotného majetku a dlhodobého hmotného
majetku v tis. eur
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Graf 4: Odpisy dlhodobého nehmotného majetku a dlhodobého hmotného majetku

V grafe ¢ 4 pozorujeme kazdoro¢ny narast odpisov. Podnik SLOVNAFT, a.s.
pravidelne investuje do rozvoja a obnovy dlhodobého hmotného a nehmotného majetku.
Bezné naklady na opravy audrzbu arezijné nédklady sa Uc¢tuju do nékladov v obdobi,
v ktorom vznikli. V roku 2021 investicie v objeme 45 milionov eur smerovali do projektov
zameranych na zvySenie prevadzkovej spolahlivosti a zvySovanie efektivnosti vyrobného
procesu. Dalej do projektov zameranych na budici rast smerovali investicie v hodnote 6
miliébnov Eur. V segmente maloobchodu predstavovali kapitdlové vydavky takmer 15
miliébnov eur. Investicna Cinnost’ bola zamerana na modernizaciu Cerpacich stanic v
nepalivovej Casti — rekonstrukciu obchodnych priestorov do konceptu Fresh Corner,
inStaldciu modernych umyvacich liniek, zabezpecenie spolahlivej a bezpecnej prevadzky
Cerpacich stanic a ochranu Zivotného prostredia.

Spolo¢nost’ SLOVNAFT, a.s. kazda zlozku dlhodobého nehmotného a hmotného majetku
odpisuje rovnomerne pocas jej predpokladanej doby ekonomickej zivotnosti.
Obvyklé doby zivotnosti pre rozne typy dlhodobého nehmotného a hmotného majetku st
nasledovné: Softvér 3 — 5 rokov

Budovy 30 — 50 rokov

Stroje a zariadenia 8 — 20 rokov

Ostatny dlhodoby majetok 4 — 8 rokov
Prenajaty majetok sa odpisuje rovnomerne pocas odhadovanej doby prendjmu alebo pocas
doby zivotnosti majetku podl'a toho, ktora je kratSia. Naklady na pravidelnu udrZzbu a reviziu

sa odpisuju dovtedy, pokial’ sa nezacne s d’alSou, podobnou tdrzbou na tom istom majetku.
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Doba zivotnosti a odpisové metddy sa preveruju minimalne raz ro¢ne s cielom zabezpecit
konzistentnost’ metddy a doby odpisovania s o¢akdvanym prilivom ekonomickych uzitkov

z dlhodobého nehmotného a hmotného majetku.

Kurzové naklady a vynosy v tis. eur

40000,00
35000,00
30000,00
25000,00
20000,00
15000,00
10000,00
5000,00
0,00 2018 2019 2020 2021
® kurzové naklady 34831,00 17113,00 27416,00 37454,00
B kurzové vynosy 22249,00 13641,00 32143,00 20816,00

B kurzové ndklady  ® kurzové vynosy

Graf 5: Kurzové naklady a vynosy

Na zéklade ekonomickej povahy zasadnych udalosti a okolnosti bola za menu
prezentéacie spoloc¢nosti SLOVNAFT, a.s. stanovena mena euro (€). Transakcie v cudzich
menach sa uc¢tuju v mene euro, pricom pri €iastke v cudzej mene sa pouzije vymenny kurz
medzi menou euro a cudzou menou platny v den uskuto¢nenia transakcie. Penazné aktiva a
zavazky vyjadrené v cudzej mene sa prepocitavaju do funkénej meny kurzom platnym v
posledny den uctovného obdobia. Polozky ocenené v realnej hodnote a vyjadrené v cudzej
mene sa prepoc€itavaju kurzom platnym v deil stanovenia ich reélnej hodnoty. Kurzové
finan¢ny vynos alebo néklad. Kurzové rozdiely zo zic¢tovania petiaznych poloziek kurzom,
ktory sa lisi od kurzu, v ktorom boli prvotne zauctované, sa vykazuju v zisku/strate v
obdobi, v ktorom vznikli. Vyvoj kurzovych vynosov a nakladov, ktoré vznikli z dovodu
obchodovania s tretimi krajinami a krajinami EU, ktoré nemaji menu euro je zobrazeny
v grafe ¢. 5.

Spolo¢nost’ svoj predaj v sledovanom obdobi na Slovensku v roku 2019 realizovala
z celkovych trzieb v objeme 44,26 % a v roku 2021 to bolo iba 31,23 %, v Ceske;j
republike predaj v roku 2021 bol v objeme 17,51 % a v Mad’arsku 17,85 %. Okrem tychto
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krajin sa predaj realizuje do Pol'ska, Rakuska, Nemecka, Talianska, Chorvatska,

Rumunska, Srbska, Holandska, Svajéiarska, Velkej Britanie a ostatnych krajin.

V grafe ¢. 6 obezny majetok predstavuje vSetky aktiva spolo¢nosti, od ktorych sa

ObeZny majetok v tis. eur
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Graf 6: Obezny majetok

ocakava, ze budu predané, spotrebované, pouzité alebo vyCerpané Standardnymi
obchodnymi operdciami v trvani jedného roka. Zasoby spolocnosti SLOVNAFT, a.s.
zahfnaji naktpent ropu, nedokonéenu vyrobu a polotovary, hotové vyrobky a tovar uréeny

na d’al$i predaj. V roku 2021 objem spracovanej ropy bol vo vyske 5,5 mil. ton.

Vlastné imanie v tis. eur
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Graf 7: Vlastné imanie
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Zakladné imanie Spolocnosti pozostava z 20625229 kmenovych akcii v nominélne;j
hodnote 33,20 eur na akciu. VSetky tieto akcie boli emitované a splatené v plnej vyske. So
vSetkymi vydanymi akciami su spojené rovnaké prava. Majoritnym akcionarom Spoloc¢nosti
SLOVNAFT, a.s. spolocnost MOL Nyrt. so sidlom v Mad’arsku.

Emisné azio, je kladny rozdiel medzi skuto¢ne dosiahnutou predajnou cenou akcii a
ich cenou nomindlnou. Ide o ¢iastku, o ktort bol kapital akciovej spolocnosti zhodnoteny
trhom. Hodnota emisného aZia v spolo¢nosti SLOVNAFT, a.s. je vo vyske 121,119 mil. eur

a je sucast'ou vlastného imania.

3.2.3 Analyza cudzich zdrojov financovania

V nizS§ie uvedenych grafoch je znazornend analyza cudzich zdrojov spolocnosti

SLOVNAFT, as..

Kratkodobé a dlhodobé auvery a pozicky v tis. eur
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Graf 8: Kratkodob¢ a dlhodobé uvery a pozicky
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mil. eur v porovnani s predoslymi rokmi 2018 a 2019. V roku 2021 kratkodobé uvery a
pozicky klesli na 14, 556 mil. eur. V roku 2021 mala schvaleny uverovy ramec na zdroje v
celkovej vyske 422, 2 mil. eur, z coho kratkodobé boli vo vyske 341, 3 mil. eur a dlhodobé
80, 8 mil. eur. Cerpanie celkom bolo vo vyske 40 % . Kratkodobé Givery si nezaruéené

bankové revolvingové a kontokorentné.
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Kratkodobé zavizky celkom v tis. eur
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Graf 9: Kratkodobé zavizky celkom

V grafe ¢ 9 st zobrazené kratkodobé zavizky. Spolo¢nost SLOVNAFT, a.s. medzi
kratkodobé zavizky zarad’uje zavizky z obchodného styku a ostatné kratkodobé finanéné
zavizky, prijaté finanéné zabezpeky, zavizky z ukonéenych nevysporiadanych derivatovych
obchodov, zaviazky voc¢i akcionarom (dividendy) a ostatné finanéné zavazky ocenené v
redlnej hodnote so zmenami vykdzanymi do zisku alebo straty, ostatné kratkodobé
nefinanéné zaviazky a to dane, odvody, pokuty, zavizky voci zamestnancom, zalohy prijaté
od odberatel’'ov, zavizky z vernostného programu BONUS a verejné zdravotné a socialne
poistenie. Z celkovych kratkodobych zaviazkov zaviazky z obchodného styku predstavuja
¢iastku 69,6 %.
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Dlhodobé zavazky a zavizky z obchodného styku v tis. eur
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Graf 10: Dlhodobé zavizky a zavizky z obchodného styku

V grafe ¢. 10 hodnota dlhodobych zavizkov predstavuje sumu dlhodobych tGverov,

vvvvv

V roku 2021 v porovnani s rokom 2018 to bolo navysenie 0 82,6 %.

Dlhodobé a kratkodobé rezervy v tis. eur
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Graf 11: Dlhodobé a kratkodobé rezervy

Graf ¢. 11 ukazuje ako spolo¢nost SLOVNAFT, a.s. vykazuje a vytvara rezervy,
ak to vyzaduje zakon alebo ich vytvara aj v dosledku udalosti z predchadzajaceho obdobia,
vyrovnanim ktorej sa ocakava pravdepodobny ubytok podnikovych zdrojov
predstavujucich ekonomické uzitky, pri¢om vysku uvedenej povinnosti mozno spol'ahlivo

odhadnut’. Rezervy sa prehodnocuji ku koncu kazdého uctovného obdobia a ich vyska sa

42



upravuje tak, aby odrazala aktualny najlepsi odhad. Vyska rezervy predstavuje suc¢asnt
hodnotu vydavkov, ktoré zohl'adituju existujuce rizika a ktoré bude pravdepodobne treba
vynalozit’ na vyrovnanie dané¢ho zavézku.
Spolo¢nost SLOVNAFT, a.s. v roku 2021 vytvarala nasledovné rezervy:

e rezervu na vydavky stuvisiace s ochranou Zivotného prostredia,

e rezervu na odstupné,

e rezervu na odchodné

e rezervu na emisie sklenikovych plynov

e rezervy na sudne spory a spravne konania a iné
Hodnoty vybranych rezerv st uvedené v tabulke ¢. 1.

Tabulka 1: Rezervy

Polozka Ochrana ZP Odchodné | Jubilejné | Ostatné | Spolu
Kratkodobé v tis. eur 4196 944 299 55678 | 61117
Dlhodobé v tis. eur 46 697 12 252 2 296 -| 61245

3.2.4 Samostatné formy financovania

Leasing

Struktiira leasingu, ktory spoloénost’ SLOVNAFT, a.s. vyuZiva z &asového hladiska splatok
je uvedena v tabulke ¢. 2.

Tabulka 2: Splatky leasingu

tis. eur 2018 2019 2020 2021

Do 1 roka 890 13 138 13 935 14 819

Od 1roka do 5 rokov 3300 30976 32110 42 003

Nad 5 rokov 3702 31232 21 820 31 696
Dotacie

Spolo¢nosti SLOVNAFT, a.s. boli poskytnuté Statne dotacie. Ak sa dotacia vztahuje na
uhradu ndkladov, vykazuje sa ako vynos pocCas doby potrebnej na systematické
kompenzovanie dotacie s nakladmi, na ktorych uhradu je doticia urcena. Ak sa dotacia
vztahuje na obstaranie dlhodobého majetku, redlna hodnota dotacie sa tctuje do vynosov
buducich obdobi a rovnomerne sa zactovava do zisku/straty pocas odhadovanej Zivotnosti

prislusného majetku.
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Cast’ dotovaného majetku bola naprojektovana a vybudovana tak, aby ho v pripade stavu
ohrozenia mohli vyuzivat’ §tatne organy vratane ozbrojenych sil SR. V takychto pripadoch
moze byt pravo uzivania k tomuto majetku obmedzené.

Tabul’ka 3: Dotacie na DHM

tis. eur 2018 2019 2020 2021
Uétovna hodnota majetku 9298 10 056 9432 8 623
financovaného dotaciou
Casové rozlisenie prijatych nahrad 5296 4708 4120 3531
DHM
Poznamka Informacia o vyske dotacie nebola dostupna

3.3 Financ¢na analyza podniku SLOVNAFT, a.s.

3.3.1 Analyza ukazovatelov zadlZenosti

Stupen zadlzenosti a samostatnosti

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

u Stupen zadlzenosti %

%

B Stupeni samofinancovania %

2018 2019 2020 2021

Graf 12: Stupen zadlZenosti a samofinancovania

Hodnoty stupna zadlZenosti spolo¢nosti Slovnaft v sledovanom obdobi sa pohybuja

v odporucanych limitoch a nevykazuju prekrocenie 40 % celkového kapitalu.
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Graf 13: Celkova zadlZenost, iverova zadlzenost’ a dlhodoba zadlzenost’

Spolo¢nost SLOVNAFT, a.s. vzhl'adom k svojim aktivam ma vel'mi nizke bankové
uvery, a preto aj uverova zadlzenost’ nepresahuje v sledovanom obdobi hodnotu 2,5 %, ¢o
je znaéne nizSie ako je doporucend hodnota 50 %. Celkova zadlzenost’ sa pohybuje
z rozmedzi 30-40 % o je v hraniciach doporuéeného limitu 50 %. Skupina MOL sleduje
kapital pomocou ukazovatel'a zadlZenosti, ¢o predstavuje pomer €istého dlhu k vlastnému
imaniu a ¢istému dlhu. Cisty dlh sa rovna troenym uverom po odpoéitani penazi

a petiaznych ekvivalentov. Struktira kapitalu a &istého dlhu Spolo¢nosti a hodnoty vyssie

uvedeného pomerového ukazovatel'a st v nasledujicom grafe ¢. 14.
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Graf 14: Ukazovatel’ zadlZenosti
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Graf 15: Krytie trokov

Za optimum krytia uverov sa povazuje hodnota 5 a nemala by klesnut’ pod 3.
Hodnoty tohto ukazovatela spolo¢nosti SLOVNAFT, a.s. (mimo roku 2020, v ¢ase
svetove] pandémie COVID -19, ¢o malo za nésledok, Ze spolocnost’ dosiahla zaporny
hospodarsky vysledok) v sledovanom obdobi dosahovali priaznivé vysledky a vysoko

prekracuju pozadovant hodnotu 5.
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Graf 16: Finanéna paka

V trhovo rozvinutych krajindch Eurdpy sa hodnota ukazovatela financ¢nej paky

povazuje eSte za krajnq, ale prijatel'nt hranicu, ak jej hodnota je 3.
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Hodnoty ukazovatel’a finan¢nej paky spolo¢nosti SLOVNAFT, a.s. sa v sledovanom obdobi

pohybujt v hraniciach 1,45-1,65, ¢o je v limite odporacanej hodnoty.

Dlhodobé krytie stalych aktiv
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Graf 17: Dlhodobé krytie stalych aktiv

Hodnota ukazovatel'a dlhodobého krytia spolo¢nosti SLOVNAFT, a.s. v sledovanom
obdobi nepresiahla hodnotu 1, ¢o je v stlade s doporuc¢enou hodnotu.
Znamena, ze celkové dlhy spoloc¢nosti su kryté jej aktivami v rovnakej vyske. Tento stav
naznacuje, Ze spolo¢nost’ ma dostato¢né aktiva na krytie svojich dlhovych zaviazkov, ale
nedostatok finan¢nych prostriedkov na d’alSie investicie a rast.
Hodnota 1 mdze byt v niektorych pripadoch povazovana za optimalne rieSenie, ked’ze
spolo¢nost’ ma dostatocné aktiva na splacanie svojich zavdzkov. To mdze mat’ pozitivny

vplyv pri posudzovani spolo¢nosti zo investorov a veritel'ov, ktori m6zu vidiet’ spolo¢nost’

ako finanéne stabilnt.
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3.3.2 Analyza ukazovatelov vykonnosti

Ukazovatel’ rentability ( ROA, ROE, ROS)
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Graf 18: Ukazovatele rentability

Rentabilita aktiv v obdobi rokov 2018, 2019, 2021 v podniku SLOVNAFT, a.s. sa
pohybovala v rozmedzi 0 - 10 %. V roku 2020 spolo¢nost dosiahla stratu. Rentabilita
vlastného kapitalu a rentabilita trzieb sa v sledovanych rokoch 2018, 2019, 2021 pohybovala
na urovni 0 - 15 %. V roku 2020 spolo¢nost’ dosiahla stratu.

Trzby spolo¢nosti SLOVNAFT, a.s. dosiahli v roku 2021 4,1 miliardy eur, ¢o predstavuje
narast o 51 % oproti predchadzajucemu obdobiu. Podl'a vyjadrenia Oszkara Vilagiho,
predsedu predstavenstva generalneho riaditela ,,rok 2021 vojde do historie spolo¢nosti
SLOVNAFT, a.s., ako obdobie, v ktorom sme zuaro€ili nasu disciplinu, flexibilitu a
schopnost’ nachddzat’ spravne vychodiska aj v zloZitych situaciach®. To sa prejavilo aj na
vybranych ukazovateloch rentability, ktoré dosiahli oproti predchiadzajicim rokom

najvyssie hodnoty.
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3.3.3 Analyza ukazovatelov likvidity

Ukazovatele likvidity
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Graf 19: Ukazovatele likvidity

Politikou spolo¢nosti je, aby mala v sulade so svojou finan¢nou stratégiou dostatoéné
penazné prostriedky a ekvivalenty, alebo aby mala k dispozicii finanéné prostriedky v
primeranej vyske tiverovych zdrojov na pokrytie rizika nedostato¢ne;j likvidity.
Ukazovatel’ pohotovej likvidity - likvidita 1.stupna v sledovanom obdobi rokov 2018 -
2021 sa pohybovala v rozmedzi 0,6 - 0,8. To znamena, Ze Spolo¢nost SLOVNAFT, a.s. ma
k dispozicii finan¢né prostriedky v hodnote 60 - 80 centov na kazdé jedno euro svojich
kratkodobych zavdzkov. Tento ukazovatel naznacuje, Ze spolo¢nost ma dostatok
finan¢nych prostriedkov na to, aby mohla plnit’ svoje kratkodobé zavizky a financovat  svoje
beZné operacie. Tato hodnota ukazovatel’a je povazovand za pomerne zdravll a naznacuje,
ze spolo¢nost’ ma dostato¢nt financnu stabilitu a flexibilitu na to, aby mohla zvladat’
neocakavané vydavky alebo hospodarske t'azkosti. VSeobecne plati, Ze vysSia pohotova
likvidita znamena vac¢Siu financnu stabilitu a bezpecnost’ pre spolocnost’. Nizka hodnota
znamena, ze spolo¢nost’ nema dostatok peniazi na to, aby mohla plnit’ svoje kratkodobé
zavazky
Ukazovatel’ beznej likvidity - likvidita 2.stupia v sledovanom obdobi rokov 2018 - 2021
sa pohybovala v rozmedzi 1,0 - 1,4. Vysledna hodnota beznej likvidity poukazuje, ze
spolocnost’ ma dostatocné mnozstvo aktiv, ktoré sa daju zmenit’ na hotovost’ v priebehu
jedného roka na splatenie svojich kratkodobych zavdzkov a na pokrytie svojich

prevadzkovych ndkladov. Tento ukazovatel meria schopnost’ spolo¢nosti rychlo zmenit’
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svoje aktiva na hotovost’ bez straty hodnoty a sluzi ako miera finan¢nej stability a likvidity
spolo¢nosti.

Vyssia hodnota ukazovatel’a beznej likvidity zvyCajne znamend, ze spolo¢nost’ je financne
stabilnej$ia a moZze sa 'ahSie vyrovnat’ s neoCakavanymi udalostami alebo vydavkami.
Ukazovatel’ beznej likvidity - likvidita 3.stupiia v sledovanom obdobi rokov 2018 - 2021
sa pohybovala v rozmedzi 1,4 - 1,8. Hodnota dosahovanej celkovej likvidity spolo¢nosti
V sledovanom obdobi znamena, Ze spolo¢nost’ ma dostato¢né mnozstvo aktiv, ktoré sa daji
zmenit' na hotovost, aby mohla splatit’ svoje kratkodobé aj dlhodobé zavizky. Celkova
likvidita zahtfia nielen pohotové aktiva, ale aj menej pohotové aktiva, ktoré sa moézu zmenit’
na hotovost’ v priebehu roka alebo dvoch. Znamena, ze spolo¢nost’ ma dostatok likvidnych
aktiv na to, aby mohla splnit’ svoje zavazky bez toho, aby musela predavat’ dlhodobé aktiva.
Vysoké hodnota celkovej likvidity ukazuje, Ze spolo¢nost’ ma silnu finan¢nll poziciu a je

schopna l'ahsie zvladnut’ neocakévané udalosti a vydavky.

3.3.4 Analyza ukazovatelov aktivity

Ukazovatel’e aktivity
350
300
250
® Doba obratu zasob
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£ ® Doba inkasa pohl'adavok
150 Doba splatnosti zaviazkov
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Graf 20: Ukazovatele aktivity

Doba obratu zasob

V petrochemickom priemysle sa ropa na spracovanie skladuje v néadrziach alebo
inych zariadeniach pocas niekol’kych tyzdiov a mesiacov, ¢o ovplyviiuje dobu obratu zasob.
Sprava spoloc¢nosti Deloitte s nazvom "Petrochemicals 2019: Shaping the Future of the
Petrochemicals Industry" uvadza, Zze doba obratu zasob v petrochemickom priemysle sa

pohybuje v rozmedzi od 30 do 90 dni. V niektorych pripadoch moéze byt doba obratu aj
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kratSia alebo dlhsia. Doba obratu nie je jedinym faktorom, ktory ovplyviiuje efektivnost’
vyrobného procesu. Dalgie faktory, ktoré mézu mat’ vplyv, su naklady na skladovanie,
manipulécia so zdsobami, kvalita surovin, dopyt a podobne.
Graf ¢ 20 zobrazuje dobu obratu zasob spolo¢nosti SLOVNAFT, a.s., ktora sa pocas
sledovaného obdobia pohybovala v rozmedzi od 26 do 29 dni, s vynimkou roku 2020, kedy
to bolo az 37 dni v dosledku pandémie COVID-19. To znamend, Ze spolo¢nost’ dokazala
svoje zasoby predat’ 10 az 14 krat ro¢ne. Na porovnanie, doba obratu zasob spolo¢nosti U.S.
Steel KosSice, s. r. 0., bola 53 dni, ¢o znamena obrat 6,8 krat ro¢ne. VysSie hodnoty
ukazovatel'a m6zu naznacovat’, zZe spolo¢nost’ ma prili§ vel'a zasob a méze mat’ problémy s
ich spravou a predajom. Naopak, nizke hodnoty ukazovatel'a mozu spdsobit’ problémy so
zasobovanim surovin, ¢o moze viest k strate predaja kvoli nedostatku zasob.
Doba inkasa pohladavok

Doba inkasa pohladavok je dolezity ukazovatel' hospodarskej ¢innosti podniku,
ktory ukazuje, kol’ko dni v priemere trva spolo¢nosti vybavit' svoje pohl'adavky z predaja
tovaru alebo sluzieb. Ak tato doba je kratSia alebo rovna splatnosti faktur, povazuje sa za
efektivnu. V spolo¢nosti SLOVNAFT, a.s. sa tato hodnota okrem roku 2020 pohybovala v
rozmedzi 29 az 33 dni. V roku 2020, pocas pandémie COVID-19, sa doba inkasa pohl'adavok
predizila na 59 dni. V roku 2021 mala spolo¢nost SLOVNAFT, a. s. celkové pohladavky
po lehote splatnosti vo vyske priblizne 4 %, z toho pohl'adavky po lehote splatnosti do 30
dni predstavovali 2 %.
Je ddlezité, aby podniky riadili svoje pohl'addvky a snaZzili sa zabezpecit', aby doba inkasa
bola ¢o najkratsia. VysSie hodnoty tohto ukazovatel'a moZu naznacovat’, Ze spolocnost’ ma
problémy s vyméahanim svojich pohl'addvok a mdze mat’ problémy s likviditou. Naopak,
nizke hodnoty ukazovatela mdzu naznaCovat’, Ze spoloc¢nost’ GspeSne zvlada vymahanie
svojich pohl'addvok a jej finan¢na situécia je stabilna.
Doba splatnosti zavizkov

Spolo¢nost SLOVNAFT, a.s. uzatvara s dodavatelmi rézne dohody ohladom
terminov splatnosti faktur. V sledovanom obdobi sa dohodnuta doba splatnosti pohybovala
v rozmedzi 52 - 65 % celkovej hodnoty zavédzkov z obchodného styku do 1 mesiaca a 33 -
47 % od 1 do 3 mesiacov.
Vypocitana doba splatnosti zaviazkov z obchodného styku, okrem roku 2020, sa pohybovala
v rozmedzi 44 - 49 dni. V roku 2020, pocas pandémie COVID-19, bola doba splatnosti

zavazkov 56 dni.
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Doba obratu aktiv

Investicie do kapitalu v petrochemickom priemysle su ¢asto vel'ké a ndkladné, preto
sa doba obratu neobratenych aktiv mdze pohybovat’ v rozmedzi niekol’kych mesiacov az
niekol’kych rokov. Tieto investicie zahfnaju stavebné prace, nakup zariadenia, technologii a
d’alsie naklady spojené s rozvojom novych alebo existujucich zariadeni.
Specifické udaje o dobe obratu aktiv v petrochemickom priemysle pri spracovani ropy nie
su verejne dostupné, pretoze ide o interné informacie podnikov. Sprava spolo¢nosti Deloitte
s nazvom "Petrochemicals 2020: Navigating Uncertainty and Building Resilience" uvadza,
ze priemerna doba obratu aktiv v petrochemickom priemysle sa pohybuje v rozmedzi 200
az 300 dni. Hodnota ukazovatel'a doby obratu aktiv spolo¢nosti SLOVNAFT, a.s. bola, s
vynimkou roku 2020, v rozmedzi 150-160 dni. V roku 2020, pocas pandémie COVID-19, to
bolo 221 dni. Aby sa zlepSila doba obratu aktiv, spolo¢nost’ by mala sledovat’ a analyzovat’
vyvoj tohto ukazovatel'a a na zaklade vysledkov prijat’ opatrenia na zlepSenie riadenia aktiv,
ako napriklad zlepSenie procesov riadenia zasob a pohladavok, optimalizacia cash flow a

podobne.
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4 7Z.aver

Uspech podnikatel'ského subjektu v znaénej miere zavisi od dostatku finanénych zdrojov na
realizaciu svojich ¢innosti. Podnik musi byt schopny ich efektivne planovat’, riadit’
a zabezpecovat. K tymto zdrojom patria vlastné finanéné prostriedky, uvery od bank,
investicie od investorov alebo granty od vladnych alebo sukromnych organizacii.

Cielom bakalarskej prace bolo komplexne analyzovat' cudzie a vlastné zdroje
financovania podniku SLOVNAFT, a.s., ktory patri v si¢asnosti medzi tri najmodernejsie
rafinérie v Eurdpe a nésledne posudit’ jeho finan¢nu situéciu, vykonnost’ a stabilitu.

V teoretickej Casti prace boli opisané aké zdroje financovania podniku ponuka
Slovenska republika, metédy hodnotenia finan¢nej analyzy ukazovatelov zadlzenosti,
likvidity, rentability, aktivity.

Prakticka ¢ast bola venovana analyze vlastnych a cudzich zdrojov podniku
SLOVNAFT, a.s., ich struktire a vyvoju jednotlivych zdrojov financovania v sledovanom
obdobi rokov 2018 - 2021. Boli popisané zdroje financovania, ktoré podnik vyuziva a tie
boli rozpracované do grafického zobrazenia S popisom ich analyzy. V d’alsom kroku boli
analyzované vybrané pomerové finanéné ukazovatele a porovnané s optimalnymi
hodnotami. Na zaklade vysledkov bola zhodnotena finan¢na situacia podniku SLOVNAFT
a.s..

Pocas sledovaného obdobia od roku 2018 az 2021, podnik SLOVNAFT a.s. bol
vystaveny réznym vplyvom a vyzvam, vratane pandémie COVID-19, ktora vyrazne
ovplyvnila jeho finan¢nu situéciu.

Analyzou zdrojov financovania bolo zistené, Ze podnik v oblasti financovania
svojich ¢innosti vyuziva ako vlastné tak aj cudzie zdroje financovania. V oblasti vlastnych
zdrojov podnik v sledovanom obdobi mimo roku 2020, kedy v celosvetovom meradle bola
pandémia COVID-19, bol ziskovy. To mu umoznilo vyuZivat’ vlastné finan¢né prostriedky
a vytvarat’ potrebné rezervy na krytie jeho potrieb.

V ramci komplexného financovania podnikovych ¢innosti boli pouzité aj cudzie
zdroje ako su nezarucené revolvingové, kontokorentné kratkodobé tivery a leasing. Podniku
boli tiez poskytnuté finanéné vypomoci a $tatne nenavratné dotacie na thradu nakladov na
nakup technoldgie.

V ramci skupiny MOL podnikom SLOVNAFT, as. bol vyuzivany financny

mechanizmus cash pool pre optimalizaciu finan¢nych zdrojov, znizenie nakladov na spravu
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likvidity, maximaliz4cie vyuzitia vol'nych finanénych zdrojov a minimalizicie externé¢ho
financovania.

Analyzou pomerovych finan¢nych ukazovatel'ov sme dospeli k zaveru, Ze podnik ma
stabilné a zdravé financie. Napriek tomu sme identifikovali ukazovatele dobu inkasa
pohl'adavok a dobu obratu aktiv, v ktorych ma podnik rezervy. Ich zlepsenim by mohol
zvysit efektivitu vyuzitia zdrojov, dosiahnut’ vyssiu ziskovost’ a zlepsit' svoju finan¢nt
situdciu.

Analyzou bolo potvrdené, Ze manazment podniku ma k dispozicii dostato¢né zdroje
financovania, vyuziva ich efektivne a aj napriek vyzvam, ktoré priniesla pandémia COVID-
19, sa dokézal prispdsobit’ a udrzat’ si konkurencieschopnost na trhu.

Vykonanou analyzou a posudenim efektivity riadenia dostupnych zdrojov
financovania podniku sme dosli k zaveru, Ze nie je mozné jednoznacne urcit’ ktory zdroj
financovania je najvyhodnejsi. Kazdy zdroj financovania ma svoje vyhody a nevyhody,
preto pred vyberom zdroja financovania musi manazment podniku zhodnotit’” svoje potreby
a zvazit moznosti financovania, aby vybral ten najvhodnejsi pre konkrétny pripad a tak

dosiahol zlepsenie svojej finan¢nej stability a konkurencieschopnosti.
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Prilohy

Tabul’ka 4: Prehl'ad o Struktire majetku, vlastného imania a zaviazkov

Nazov polozky Uctovné obdobie tis. eur
2018 2019 2020 2021

SPOLU MAJETOK 2290529 2485444| 2420765 2734737
Neobezny majetok 1547 470| 1685939, 1625870 1562318
Dlhodoby nehmotny majetok 21 699 21 205 20745 23 705
Dlhodoby hmotny majetok 1401 193] 1540536 1483526 1406432
Dlhodoby finanény majetok, z toho 123 054| 122233] 120275/ 130875
pohladavky z obchodného styku - 86 - -
Ostatny majetok 1524 1965 1324 1306
Odlozena danova pohladavka - - - -
Obezny majetok 743059 799505 794895 1172419
Zasoby 288 085 ~ 295996| 256 375 399197
Kratkodoby finan¢ny majetok, z toho: 405 361| 445958 515335 687 381
pohladavky z obchodného styku 339206| 323761 221972 430961
peniaze a penazné ekvivalenty 49 250 92 886 26238 40731
Ostatny majetok, z toho: 46 613 57 551 23185 85 841
Majetok klasifikovany ako drzany na predaj - - - 19 380}
SPOLU VLASTNE IMANIE A ZAVAZKY 2290529 2485444 2420765 2734737
Vlastné imanie spolu 1574237| 1591276) 1509369 1693534
Zakladné imanie 684 758 684 758/ 684 758| 684 758
Kapitalové fondy 286 721 286721 286721 286721
Rezervné fondy a ostatné fondy tvorené zo zisku 137001| 137001, 137001 137001
'Vysledok hospodarenia minulych rokov 357209| 463238 480445 329 960I
[Nerozdeleny zisk minulych rokov 357209 463238 480445 329 960|
Vysledok hospodarenia po zdaneni (+/-) 106 218 17 228 -81 886 252 764
Ostatné zlozky vlastného imania 2330 2330 2330 2 330}
Zavazky 716292| 894168 911396/ 1041203
Dlhodobé zavizky, z toho: 76949| 127753| 128456| 140 496
zavazky z obchodného styku - - - -
uvery a pozicky 5436 53 047 55 315 66 278
Rezervy 59 159 59 266 59 121 61 245
Odlozeny danovy zaviazok 72 952 83 058 62 875 63 216
Kratkodobé zavizky, z toho: 566 391| 683357 720065 837491
Zavizky z obchodného styku 436 110| 536281 348192 582989

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade uictovnej zavierky spolocnosti SLOVNAFT, a. s.
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Tabul'ka 5: Prehl'ad o vybranych nakladoch , vynosoch a kompletnom vysledku

zdaneni (+/-)

Nazov polozky Uétovné obdobie tis. eur

2018 2019 2020 2021
Pokracujtice ¢innosti
Vynosy z prevadzkovej ¢innosti celkom 3833495 | 3631228 | 2723960 | 4078777
Trzby celkom, z toho: 3782143 | 3607751 | 2695202 | 4060084
trzby z predaja tovaru 208 511 348 998 202 072 212 993
trzby z predaja vlastnych vyrobkov 3537089 | 3219852 2457436 3812919
trzby z poskytnutych sluzieb a zakazkovej vyroby 36 543 38 091 35 694 34172
Ostatné prevadzkové vynosy celkom, z toho: 51 352 23 477 28 758 18 693
vynosy z predaja dlhodobého majetku 6770 36 137 467
vynosy z predaja materialu 15924 7760 5243 7379
Naklady na prevadzkovu ¢innost’ celkom 3719118 | 3602236 | 2832053 | 3828705
Naklady vynalozené na obstaranie predaného tovaru 165 461 292 576 155 297 165 264
Spotreba materialu a energie 2938111 | 2660205 | 2037920 | 2960541
Osobné naklady 111 228 113 289 103 088 110 514
Naklady na sluzby 209173 212 000 209 084 222 058
Rezervy a straty zo znehodnotenia dlhodobého 2219 -89 -267 1001
nehmotného majetku a dlhodobého hmotného
majetku
Odpisy dlhodobého nehmotného majetku a 151 679 162 983 209 084 222 058
dlhodobého hmotného majetku
Ostatné prevadzkové naklady celkom, z toho: 151 619 162 983 137 570 192 053
naklady na predaj dlhodobého majetku 164 14 14 46
naklady na predaj materialu 5393 3419 3086 4365
tvorba a zaCtovanie opravnych poloziek k 1263 -1 315 282 -
pohladavkam
Vysledok hospodarenia z prevadzkovej ¢innosti pred 114 377 28 992 -108 093 250 072
zdanenim (+/-)
Finan¢né vynosy, z toho 67 613 21 490 37 685 95 063
vynosové uroky 268 338 336 673
kurzové vynosy 22 249 13 641 32 143 20 816
Finan¢né néaklady, z toho 49 852 23 066 31 650 42 170
nakladové troky 1546 3085 3004 3163
kurzové naklady 34 831 17 113 27 416 37 454
tvorba a zi¢tovanie opravnych poloziek k p6zickam - - - -
Vysledok hospodarenia z pokracujucich Cinnosti pred 132 138 27 416 -102 058 302 965
zdanenim (+/-)
Dan z prijmov 25920 10 188 -20 172 50 201
Vysledok hospodarenia z pokracujucich ¢innosti po 106 218 17 228 -81 886 252 764

Ukoncené ¢innosti
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Vysledok hospodarenia z ukoncenych Cinnosti pred
zdanenim (+/-)

Dan z prijmov

Vysledok hospodarenia z ukoncenych cCinnosti po
zdaneni (+/-)

Vysledok hospodarenia za uctovné obdobie po 106 218 17 228 -81 886 252 764
zdaneni (+/-)

Ostatné sucasti komplexného vysledku 407 -238 -26 1773
Dan z prijmov 404 -50 -5 372
Celkovy komplexny vysledok za uc¢tovné obdobie po 107 029 17 040 -81 907 254 165

zdaneni (+/-)

Zdroj: vilastné spracovanie na zaklade uctovnej zavierky spolocnosti SLOVNAFT, a. s.
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Tabulka 6: Vybrané pomerové ukazovatele zadlZenosti a krytia

Polozky Obdobie a hodnota ukazovatel’a tis. eur

2018 2019 2020 2021
Zavazky (cudzie zdroje) 716 292 894 168 911 396 1041 203
Spolu majetok (aktiva celkom) 2 290 529 2485 444 2 420 765 2734737
Stupeni zadlzenosti % 31,27 35,98 37,65 38,07
Vlastné imanie (vlastny kapital) 1574 237 1591 276 1509 369 1693534
Spolu majetok (aktiva celkom) 2 290 529 2485 444 2420 765 2734737
Stupeit samofinancovania% 68,73 64,02 62,35 61,93
Bankové tvery a vypomoci 5436 53 047 55315 66 278
Spolu majetok (aktiva celkom) 2290 529 2 485 444 2 420 765 2734737
Uverova zadlZenost’ % 0,24 2,13 2,29 2,42
Ostatné dlhodobé zavizky 15 352 15 440 14 020 12 973
Bankové tvery dlhodobé 5436 53 047 55 315 66 278
Spolu majetok (aktiva celkom) 2290 529 2 485 444 2 420 765 2734737
Dlhodoba zadlZenost’ % 0,91 2,76 2,86 2,90
Zavazky (cudzie zdroje) 716 292 894 168 911 396 1041 203
Vlastné imanie (vlastny kapital) 1574 237 1591 276 1509 369 1693534
Dlhodobé krytie stalych aktiv 1,00 1,00 1,00 1,00
(koeficient zadlZenosti)
Spolu majetok (aktiva celkom) 2 290 529 2485 444 2420 765 2734737
Vlastné imanie (vlastny kapital) 1574 237 1591 276 1509 369 1693534
Finan¢na paka 1,46 1,56 1,60 1,61
Vysledok hospodarenia za Gétovné 106 218 17 228 -81 886 252 764
obdobie
Dan z prijmov z beznej ¢innosti 404 -50 -5 372
Nakladové tiroky 1546 3085 3004 3163
Urokové krytie 69,97 6,57 -27,26 80,03
Vlastné imanie (vlastny kapital) 1574 237 1591 276 1509 369 1693534
Ostatné dlhodobé zavizky 15 352 15 440 14 020 12 973
Bankové Gvery dlhodobé 5436 53 047 55 315 66 278
Rezervy zakonné 59 159 59 266 59121 61 245
Neobezny majetok (stale aktiva) 1547 470 1685939 1625870 1562 318
Krytie investiéného majetku 1,07 1,02 1,01 1,17
Kratkodobé zavizky 566 391 683 357 720 065 837 491
Bezné bankové tvery 5436 53 047 55315 66 278
Spolu majetok (aktiva celkom) 2290529 2 485 444 2 420 765 2734737
Bezna zadlZenost’ 0,25 0,30 0,32 0,33

Zdroj: vlastné spracovanie na zdklade uctovnej zavierky spolocnosti SLOVNAFT, a. s.
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Tabul’ka 7: Vybrané pomerové ukazovatele rentability a likvidity

Ukazovatel’ Obdobie

2018 2019 2020 2021
ROA (Return on Assets) - rentabilita aktiv 4,67 0,69 -3,38 9,29
ROE (Return on Equity) - rentabilita 6,80 1,07 5,43 15,01
vlastného kapitalu
ROS (Return on Sale) — rentabilita trzieb 2,83 0,047 -3,04 6,26
Pohotova likvidita (likvidita 1.stupiia) 0,72 0,65 0,72 0,82
Bezna likvidita (likvidita 2. stupiia) 1,30 1,26 1,02 1,37
Celkova likvidita (likvidita 3.stupia) 1,82 1,56 1,38 1,81
Podiel EBITDA 0,07 0,51 0,05 0,12
Cisty zisk 107 029 17 040 -81 907 254 165
Aktiva 2290529 | 2485444 2420765 | 2734737
Vlastny kapital 1574237 | 1591276 1509369 | 1693534
Trzby z predaja tovaru, vyrobkov a 3782143 | 3607751 2695202 | 4060084
sluzieb
Kratkodoby finanény majetok 405 361 445 958 515 335 687 381
Kratkodobé pohladavky 339 206 323761 221972 430 961
Zasoby 288 085 295 996 256 375 399197
Kratkodobé zavizky 566 391 683 357 720 065 837 491
Nakladové troky 1546 3085 3004 3163
Odpisy 151 679 162 983 209 084 222 058

Zdroj: viastné spracovanie na zdklade uctovnej zavierky spolocnosti SLOVNAFT, a. s.
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Tabulka 8: Vybrané ukazovatele aktivity

MJ 2018 2019 2020 2021
Priemerny stav zasob tis. eur 273 948 292 041 276 186 327 786
Priemerny stav tis. eur 343776 331484 438 608 264 667
pohladavok
Priemerny stav zavazkov | tis. eur 798 031 805 230 902 782 976 300
Priemerny stav zaviazkov | tis. eur
z obchodného styku 460769 | 486196 442 237 465 901
Priemerny stav celkovych | tis. eur 2 385 044 2 387 987 2 453 105 2577751
aktiv
Neobezné aktiva tis. eur 1547 470 1685939 1625870 1562 318
Priemerny stav tis. eur 1 604 907 1616 705 1 655 905 1594 094
neobeznych aktiv
Trzby tis. eur 3782143 3607 751 2 695 202 4 060 084
Naklady tis. eur 3719118 3602 236 2 832053 3828 705
Doba obratu zasob dni 26,08 29,14 36,90 29,06
Doba inkasa pohl'addvok dni 32,70 33,08 58,60 28,90
Doba splatnosti zavdzkov | dni 44,60 48,59 56,22 43,81
obch. styk
Doba obratu neobeznych dni 152,8 161,30 221,20 149,90
aktiv
Obrat celkovych aktiv 1,59 1,51 1,10 1,58
Obrat neobeznych aktiv 2,36 2,31 1,63 2,55
Obrat zasob 13,80 12,40 9,80 12,40

Zdroj: vlastné spracovanie na zdklade uctovnej zavierky spolocnosti SLOVNAFT, a. s.
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