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ABSTRAKT

VAVRINCOVA, Denisa: Kreditné riziko — hodnotenie bonity obchodnych partnerov
pomocou financnych a nefinancnych ukazovatelov. — Ekonomicka univerzita v Bratislave.
Fakulta hospodarskej informatiky; Katedra ictovnictva a auditorstva. — Veduci zaverecnej

prace: Ing. Miroslava Vasekova, PhD. — Bratislava: FHI EU, 2019, 6T’ s.

Ciel'om zaverecnej prace je hodnotenie bonity obchodnych partnerov pomocou finan¢nych
a nefinancnych ukazovatel'ov a na zdklade tohto hodnotenia stanovit’ dobu, na ktord bude
obchodnym partnerom poskytnuty obchodny tver. Diplomova prica je rozdelena do troch
kapitol. Obsahuje dvanast’ tabuliek a dva obrazky. Prva kapitola sa venuje teoretickému
vymedzeniu kreditného rizika, riadeniu pohladdvok a vyznamu finan¢nej analyzy.
V druhej Casti su okrem hlavného ciel'a charakterizované Ciastkové ciele, ktoré pomahaju
splnit’ hlavny ciel’. Druh4 kapitola obsahuje aj metodiku prace a metédy skimania pouzité
pri pisani prace. V tretej Casti je vykonana finannd analyza v dvoch uctovnych
jednotkach, zhodnotenie vplyvu politiky tvorby opravnych poloziek na financné
ukazovatele a zhodnotenie nefinan¢nych tddajov v skdmanych tuctovnych jednotkach.
Vysledkom rieSenia problematiky je zatriedenie odberatelov do ratingovych skupin

a urcenie doby splatnosti pohl'adavok jednotlivych odberatel’'ov.

Kracové slova: financna analyza, pohl'adavky, odberatelia



ABSTRACT

VAVRINCOVA, Denisa: Credit Risk — Bonita rating of business partners using financial
and non-financial indicators. — University of Economics Bratislava. Faculty of Economic
Informatics; Department of Accounting and Auditing. — Advisor: Ing. Miroslava

Vasekova, PhD. — Bratislava: FEI UE, 2019, 62 p.

The purpose of a thesis is business partners” credit worthiness assessment by means of
financial and non-financial indicators and based on the evaluation results to determine
period for which business partners will be provided with a business credit. The thesis is
divided into three chapters. It includes twelve tables and two pictures. The first chapter
deals with definitions of a credit risk, receivables management and an importance of
a financial analysis. In the second chapter the main objective and partial objectives,
assisting in an accomplishment of the main objective, are presented. The second chapter
includes thesis methodology and used research methods. In the third part financial analysis
together with an evaluation of adjustment entries policy impact on financial indicators and
a non-financial entries assessment are executed in regard to two examined accounting
units. Based on problem findings customers are classified into rating categories and

receivables collection periods of particular customers are determined.

Key words: financial analysis, receivables, customers
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Uvod

Problematika kreditného rizika sa nielen v zahrani¢i, ale aj v slovenskych
spolo¢nostiach stidva coraz viac sledovanou. Podniky si pred tym, ako s niekym zacnud
spolupracovat, preveruji bonitu svojich zakaznikov. Niektoré firmy dokonca vyZaduji
vykonanie auditu vlastnym auditorom v uctovnej jednotke, sktorou zacinaju
spolupracovat’. Pondkaji vSak aj moznost, aby zdkaznik dal vykonat' audit svojim
auditorom u nich.

DalSou z moZnosti, ktoré spolo¢nosti vyuZivaji pri vybere klientov je dotaznik. Ten
daji vyplnit" potencidlnemu zakaznikovi a na zdklade neho sa rozhodnud ¢i s nim zacnui
spolupracovat’, a ak 4no, na akd dobu, a v akej vySke mu bude poskytnuty obchodny tver.
Okrem toho moZe spoloCnost vyuzit vsetky verejne dostupné zdroje a vykonat
u zdkaznika finan¢nu analyzu. Vykonat’ financnd analyzu nie je vZdy jednoduché. Existuje
vel'ké mnoZstvo finan¢nych ukazovatelov a nemusi byt vZdy I'ahké urcit, ktory z nich je
vhodné pouzit. Aj to je dovod, preCo sa zacali vyvijat komplexné ukazovatele. Jednym
z takych ukazovatel'ov je Altmanovo Z-score, na zdklade ktorého vie podnik zistit, v akej
finanCnej situdcii sa obchodny partner nachiddza, a ¢i mu nehrozi bankrot. Finan¢nud
analyzu, ale aj nefinan¢né hodnotenie podniku by mali spolo¢nosti vykondvat’ pocas celej
doby spolupréce so zdkaznikom.

Pomocou vSetkych spominanych hodnoteni mo6Ze podnik predist druhotnej
platobnej neschopnosti. Druhotna platobna neschopnost’ znamena situiciu, kedy tdctovna
jednotka nie je schopna splicat’ svoje zavizky, pretoZe neboli uhradené jej pohl'adavky.

Cielom diplomovej préice je zistit, ako mdZe Gctovna jednotka stanovit’ dobu, na
ktord bude poskytnuty odberatelom obchodny uver. Ked’Ze na Slovensku existuju tri typy
uctovnych jednotiek, rozhodli sme sa zistit' ¢i idaje vykazané v uctovnej zavierke mikro
uctovnej jednotky, si na vykonanie financ¢nej analyzy rovnako postacujice, ako udaje
z Gictovnej zavierky velkej uctovnej jednotky. V d’alSej cCasti sa nachadza vypocet
Altmanovho Z-score. Vysledkami finan¢nej analyzy a vypoctom Altmanovho Z-score by
sme mali prist k rovnakym ziverom o bonite zdkaznika. Praca obsahuje aj nefinancné
udaje, ktoré je potrebné skumat’, pri hodnoteni bonity odberatel'ov. V poslednej Casti
diplomovej prace sa nachddza priradenie bodového hodnotenia odberatelom na zaklade

vykonanych analyz a ur€enie doby splatnosti pohl'adavok jednotlivych zakaznikov.



1 Sucasny stav rieSenej problematiky doma a v zahranici

Malé aj vel'ké podniky sa pri svojej ¢innosti stretadvaji s réznymi rizikami. Jednym
zrizik je aj kreditné riziko. Kym malé podniky vyuZivaji pri hodnoteni platobnej
schopnosti svojich odberatel'ov iba jednoduché prepocty, velké podniky a predovsSetkym
banky robia pravidelne zloZité analyzy, na zaklade ktorych vedia zistit’, aké vel'ké je riziko
nezaplatenia ich pohl'adavok.

Na Slovensku existuji rdézne agentury, ktoré vykonavaji pre podniky finan¢nd
analyzu. Finan¢nd analyza sa moze tykat’ bud’ samotného podniku, alebo jeho obchodnych
partnerov. Spolo¢nost EOS KSI kaZzdy rok vykondva Stidiu European Payment Practise.
Jej vysledkom je zistenie, kolko faktir sa v jednotlivych krajinich uhrddza a7z po
splatnosti, a to medzi podnikmi aj medzi podnikom a kone¢nym spotrebitelom. V tomto
rebricku sa zkrajin vychodnej azipadnej Eurdpy Slovensko spolu s Rumunskom
umiestnilo na poslednom mieste. V roku 2016 tvorili omeSkané platby na Slovensku 22 %,
v roku 2017 to bolo az 23 %. V Rumunsku tvorili platby po splatnosti 23 % v roku 2016 aj
2017. Toto vysoké percento neskorych thrad faktir je spdsobené tym, Ze spolo¢nostiam aj
kone¢nym zdkaznikom hrozia iba minimélne alebo Ziadne postihy za oneskorend uhradu
svojich zaviazkov. Veritelov mdze takato zla platobna disciplina dostat’ do problémov
a sami nebudud schopni uhradzat’ svoje vlastné zavizky.

V ostatnych krajinach vychodnej a zapadnej Eurdpy je podiel omeskanych platieb
na celkovych platbach niz§i. V Rakisku tvoria neskoré platby 16 %, v Cesku a Pol'sku
17 % a v Madarsku 19 % z celkovych platieb. Vo Svajéiarsku prichadza veritelom 15 %
platieb po splatnosti, o je najmensi podiel zo sledovanych krajin. VicSine Statov sa v roku
2017 oproti toku 2016 percento oneskorenych platieb nezmenilo. Mierne sa vSak zvysilo
percento neuhradenych zdvidzkov medzi podnikmi.

NajznamejSou spolocnostou, ktord vykonava financnd analyzu na Slovensku je
FinStat. Zamestnanci tejto firmy zbieraju informéacie z ré6znych dostupnych zdrojov, ako su
Obchodny register, Register ti¢tovnych zavierok, Zivnostensky register, Register tipadcov,
zoznamy dlZnikov poistovni a podobe. Ziskané tudaje si analyzované, spracované
a zverejnené na internetovej stranke FinStatu. Vyhodou je, Ze vel'ké mnozstvo analyz, ako
st napriklad ziskovd marZa, celkovd zadlZenost' ¢i ndvratnost’ aktiv, je publikovani

bezplatne. Spoplatnené si napr. analyzy zahrani¢nych firiem, histéria dlhov, informacie
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o sidnych rozhodnutiach, finan¢né reporty v anglitine s moZnostou exportu do Excelu

alebo pdf.'

1.1 Kreditné riziko

Vseobecne mozno riziko definovat’ ako stav neistoty, ktory je meratel'ny a podniky
sa ho snazia riadit’ v prospech svojich dlhodobych a kratkodobych cielov. Historicky sa
vyvinulo niekol'’ko metéd merania kreditného (dverového) rizika, aby sa ul’ahcilo riadenie
rizika. Tieto merania boli dolezité najmd pre banky, ktoré poskytuju uvery, teda
potrebovali zistit’ ¢i budud dlznici schopni svoje zavizky splacat’. Metédy merania trhovych
rizik nemohli byt pouzZivané na meranie kreditného rizika, pretoze tieto dve rizika sa liSia.
Zdrojom trhového rizika je trh, je kratkodobé a pravne sa neda upravit. Kreditné riziko
predstavuje riziko zlyhania protistrany (riziko defaultu), riziko miery ozdravenia dveru
a trhové riziko. Ma dlhodoby charakter a pravny aspekt je vel'mi ddlezity. Riziko defaultu
modze byt merané dvomi sposobmi:

* Odhad miery pravdepodobnosti defaultu,

* Odhad pravdepodobnosti defaultu na zéklade trhovej hodnoty.

Odhad miery pravdepodobnosti defaultu
Téato metdda je zaloZend na pouZiti historickych ddajov o kreditnych udalostiach:

* objektivny odhad pravdepodobnosti defaultu,

* odhad pravdepodobnosti migracie aktiv v ratingovom systéme,

* spravny odhad miery ozdravenia, ak sa aktivum uz nachadza v defaulte.
Zéakladom tejto metdédy merania defaultu je definovanie rizikovych aktiv, respektive
definovanie celého rizikového portfdlia. Ked’ su jednotlivé aktiva ohodnotené, zostavi sa
ratingovy systém, ktory je zakladom posudzovania kreditného rizika. Analyzuji sa r6zne
atributy aktiv, podl'a ktorych sa aktivam priradi rating. Ratingy st zavislé od posidenia
jednotlivcov ¢i uz v podniku, alebo v ratingovych agenturach. Od spravneho zaradenia
aktiv do ratingovych kategoérii zavisi urCenie rizika defaultu. Tento krok sa uskuto¢niuje na
zéklade historickych ddajov pohybu ratingov v ramci jednotlivych kategérii za urcité

casové obdobie. Nevyhodou je nekonzistentnost’ idajov v ¢ase. Pri dlhodobych tveroch

! https://www.podnikajte.sk/financie/c/3616/category/finacne-riadenie/article/slovenske-faktury-uhrada-po-
splatnosti.xhtml
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mdzu vzniknit nezrovnalosti pri porovnavani uverov aich rizikovej klasifikacie
z hl'adiska dodrzania rovnakého obdobia pozorovani.

Odhad migracie aktiv vratingovom systéme znamend zostavenie matice
pravdepodobnosti prechodu aktiv z jednej ratingovej kategérie do inej medzi jednotlivymi
obdobiami.

Pri merani kreditného rizika sa vyuZiva aj miera ozdravenia aktiva, ktoré je
v defaulte. Je to suma z objemu dlhu, ktord dlznik dokaZe splatit’ eSte pred bankrotom,
teda je to suma navratna z uz nenavratného uveru.

Meranie kreditného rizika podl'a metédy odhadu miery pravdepodobnosti defaultu
je znacne subjektivne, pretoze aktiva sa klasifikuju do jednotlivych ratingovych kategorii
podla internych modelov alebo ratingovymi agentirami, ktoré vSak tiez pouZivaji svoje

interné modely.

Odhad pravdepodobnosti defaultu na zaklade trhovej hodnoty

Odhad pravdepodobnosti defaultu na zdklade trhovej hodnoty by mal poskytnit
presnejSie meranie trhového rizika, pretoze je zaloZeny na predpoklade ohodnocovania
aktiv, ktoré by mohli byt predmetom defaultu, na zdklade trhovych hodndt. (Sivak R.,
2006)

1.2 Riadenie pohl’adavok

Kazdy podnik vyuziva pri svojej Cinnosti majetok, ktory ziskal bud’ z vlastnych
alebo cudzich zdrojov. Sucastou nehmotného majetku st aj pohl'adavky. Podla Zakona
€. 40/1964 Z. z. Obciansky zékonnik v zneni neskorSich predpisov (d’alej len ,,Obc¢iansky
zakonnik®) ,,Zdvizkovym vztahom je prdvny vztah, z ktorého veritelovi vznikd prdvo na
plnenie (pohladdvka) od diZnika a dlZnikovi vznikd povinnost' splatit dlh.“ Pohl'adavka
teda vznikd z dovodu ¢asového posunu medzi dodanim tovaru alebo poskytnutim sluzby
a inkasom penaznych prostriedkov za dany tovar, sluzbu. Pohl'adavky sa ¢lenia z viacerych
hl'adisk. Pohl'adavky z hladiska casu:

* dlhodobé pohladavky — zostatkova doba splatnosti dlhsia ako jeden rok,

* kratkodobé pohl'adavky- zostatkova doba splatnosti kratSia ako jeden rok.
Pohladavky z hl'adiska obsahu vzniku:

* pohladavky z obchodného styku,
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* pohladavky voci zamestnancom,
* pohladavky voci spoloénikom a zdruZeniu,
» pohladavky z titulu dani,
* pohladéavky z titulu investovania do inych dctovnych jednotiek,
poistné plnenie a iné.
V zavereCnej praci sa budeme venovat najmé pohladavkam z obchodného styku.

Objem pohl'adavok zavisi od objemu realizovanych vyrobkov a sluZieb, priemerne;j
doby, na ktord je poskytnuty obchodny uver odberatelom a platobnej discipliny
odberatel'ov. Ulohou manaZmentu pohl'adavok je uréit’ optimalnu sumu obchodného tveru,
ktord chce a mdze podnik poskytnit’ svojim zdkaznikom. Kazdy podnik musi pri politike
manazmentu pohladdvok zohladnovat’ odvetvie, v ktorom pdsobi. Pri rozhodovani berie
do tvahy zvyklosti, ktoré si v danom odbore bezné. Podnik ma v§ak moZnost’ poskytovat’
svojim zdkaznikom obchodny tuver s dlhSou dobou splatnosti, a tym ziskat' konkuren¢nu
vyhodu. Musi si vSak davat pozor, pretoZe prediZenie doby inkasa vedie spravidla
k zvySeniu spornych pohl'adavok.

Zakladnym dokumentom, ktory preukazuje vznik pohl'adavky z obchodného styku
je faktira, ktora musi spifat’ naleZitosti iétovného dokladu podl'a Zakona ¢&. 431/2002 Z. z.
o uctovnictve v zneni neskorsich predpisov (d’alej len ,,zdkon o uctovnictve®) § 10. Podnik
vystavi faktiru za tovar alebo sluzbu a posle ju svojmu odberatel'ovi. Vznik dlhodobych aj
kratkodobych pohl'adavok z obchodného styku sa uctuje v uctovej triede 3 na strane M4
dat’ prislusného tuctu. Aby podnik vedel, ako m4 pohl'addvku vykazat’ v Gic¢tovnej zavierke,
je dolezité viest’ analytickd evidenciu. Kazd4 uctovna jednotka je povinna ku dnu, ku
ktorému sa zostavuje uctovna zavierka, inventarizovat majetok. SkutoCny stav vysky
pohl'addvok sa overuje dokladovou inventirou. Skima sa ¢i pohl'adavky naozaj existuju
a &i existuji v takej vyske, v akej si zaudtované. Uétovna jednotka sa médZe rozhodnit
zaslat’ svojim odberatelom konfirmécie, aby si overila, ¢i eviduju voci nej zavizky
v rovnakej vyske. Posielanie konfirmacii jej vSak zo zdkona o uctovnictve nevyplyva.

Pohl'adavky maji velky vplyv na platobni schopnost podniku. Platobnou
schopnostou sa rozumie schopnost’ uhradit’ svoje splatné zavizky pohotovymi platobnymi
prostriedkami v podobe hotovosti ¢i peniazmi na bankovych tctoch. Penazné prostriedky,
ktoré su viazané v jednotlivych zlozkach obeZzného majetku, mézu byt pouzité na dhradu

zavizkov az vtedy, ked’ sa do podniku vratia v podobe penazi. Platobnd neschopnost’ —
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insolventnost’ — znamen4, Ze podnik nie je schopny trvalo uhradzat’ svoje splatné zavizky.
RozliSujeme dva druhy platobnej neschopnosti. Prvotnd nastiva vtedy, ked podnik
hospodari neekonomicky a jeho splatné zavizky prevysuju pohotové peniazné prostriedky.
Druhotna platobna neschopnost’ je sposobend vyraznym prevySenim pohladidvok nad
zavdzkami. To znamend, Ze v pohladdvkach je viazanych prili§ vela penaznych
prostriedkov, pretoZe odberatelia neplatia svoje zavizky alebo je nespravne nastavena doba
splatnosti pohl'adavok. Platobna neschopnost’ ma v oboch pripadoch negativny vplyv na
dobré meno spolo¢nosti a okrem toho moZe byt ohrozena celkovéa existencia podniku.
Riadenie pohladdvok je preto vel'mi doleZitou ulohou, ktorou sa zaoberaju finanéni
manaZzéri, aby zabezpecili dostatoénu likviditu podniku. Riadenie pohladdvok zahfiia
analyzovanie doveryhodnosti klienta, individudlne nastavenie platobnych podmienok pre
klientov, regulaciu vysky a Struktiry pohl'adavok, vol'bu spdsobu vyméhania nedobytnych
pohl'adavok a podobne. Finan¢ni manazéri sa snazia najmi minimalizovat’ dobu medzi
vznikom pohladavky ajej inkasom a minimalizovat’ riziko, Ze pohladivka nebude
splatena. Podl'a Markovica riadenie pohl'adavok ma nasledujuce fazy:
e prevencia pohladdvok — do tejto fiazy zarad’'ujeme vyber odberatel'ov,
stanovenie obchodnych limitov, spracovanie analyz,
* monitorovanie pohladdvok — teda hodnotenie financ¢nej situdcie
odberatel’'ov, s ktorymi podnik uz obchoduje,
* inkasovanie pohladiavok — preverenie ¢i boli pohladavky inkasované
v dohodnutom termine a rieSenie pohl'adavok po splatnosti,
* vymahanie pohl'adivok — podnik sa snazi ziskat penazné prostriedky za
svoje pohl'adavky bud’ upomienkami, pripadne aj sudnou cestou.
V celom procese riadenia pohladdvok su doblezité dva okamihy — okamih vzniku
pohl'adavky a dohodnuty okamih splatnosti pohl'addvky. Kazdy podnik, ktory sa rozhodne
poskytnit’ svojmu odberatelovi obchodny uver, podstupuje riziko, Ze jeho pohladavka
nebude zaplatena. Toto riziko sa da zmiernit’ napriklad tym, Ze eSte pred uskuto¢nenim
obchodu si podnik preveri bonitu klienta pomocou finan¢nej analyzy, nastavi limity
a pravidld obchodného tuveru apodla interného manudlu pre uzatvdranie obchodnych
zmluv uzatvori s odberatel'om zmluvu. Je ddlezité monitorovanie pohl'addvok v objeme,
Struktdre a Case pretoze so vznikom pohladavok vznika aj vynos, ktory zvySuje zisk. Ak sa
vSak pohladdvky neuhradia, podnik musi vynaloZit ndklady na ich vymahanie, tvorit

opravnu polozku, pripadne ich udplne odpisat. Toto riziko sa da zniZit' zabezpeCovacimi

14



nastrojmi. Jednym zo zabezpeCovacich néstrojov je poistenie pohl'adavok, ktoré sliZzi na
ochranu dodavatelov proti stratim spdsobenym platobnou neschopnostou odberatelov.
Dal§im nastrojom je zaloha, kedy odberatel’ uhradi ¢ast’ sumy alebo celd sumu este pred
dodanim tovaru alebo poskytnutim sluzby. ZabezpeCovacim nastrojom je aj rucenie.
Rucitel' sa pisomne zaviaze, Ze uspokoji pohladdvku veritel'a, ak dlZnik nesplati svoj
zaviazok. Dokumentarny akreditiv je jednym z najbezpecnejSich platobnych néstrojov,
ktory sa vyuziva najméd pri zahranicnych obchodoch. Je to pisomny zavidzok banky
odberatel’a, Ze zaplati dodavatel'ovi urciti sumu oproti predlozenym dokumentom, ktoré
spifaji podmienky akreditivu.

Proces riadenia pohladdvok zahffia aj preverenie vlastnych mozZnosti podniku,
poskytnit’ obchodny tver. Pred poskytnutim dodavky na faktiru je potrebné si zistit,
kol'ko vol'nych peniaznych prostriedkov podnik ma, v akej su Struktire, pripadne ¢i planuje
investovat’ do rozsirenia svojej innosti.

Uétovné jednotky —mdZu zabranit neskorej thrade pohladivok prevenciou.
Prevencia pohladavok zahfiia ziskavanie informadcii, urcenie limitov, stanovenie
obchodnych podmienok, platenie vopred, dodanie a fakturaciu. (Markovic¢ P., 2015)

V pripade, Ze aj napriek opatreniam a prevencii podniku odberatel pohladavku
neuhradil a predpoklada sa, Ze ani neuhradi, musi uctovna jednotka na zaklade zasady
opatrnosti upravit’ ocenenie majetku a vytvorit’ opravnud polozku. Opravna poloZzka sa tvori
vtedy, ked’ nastal opodstatneny predpoklad zniZenia hodnoty majetku pod jeho uctovnu
hodnotu. Podnik vytvori opravnu polozku, ked’ ic¢tovna hodnota majetku je vyssia ako jeho
predpokladané budice ekonomické tZitky. Uétovnou hodnotou majetku sa rozumie jeho
ocenenie Vv uctovnictve po zohladneni odpisov auz vytvorenych opravnych poloziek
k tomuto majetku. K zictovaniu opravnej polozky moZe dojst bud’ vyradenim majetku
z Uctovnictva, alebo z dovodu uplného alebo CcCiastocného zaniku opodstatneného
predpokladu trvania zniZenia hodnoty majetku.

Podl'a Opatrenia Ministerstva financii Slovenskej republiky zo 16. decembra 2002
¢. 23054/2002-92, ktorym sa ustanovuji podrobnosti o postupoch tc¢tovania a rimcovej
uctovej osnove pre podnikatelov v sistave podvojného uctovnictva (ozndmenie
¢.740/2002 Z. z.) v zneni neskorSich predpisov (d’alej len ,,postupy uctovania®) § 18
,opravnd poloZka k pohladdvke sa tvori najmd k pohladdvke, pri ktorej je opodstatnené
predpokladat, Ze ju diznik uplne alebo ciastocne neuhradi, k spornej pohladdvke voci
dlZnikovi, s ktorym sa vedie spor o jej uznanie.* V praxi modze nastat’ viac situicii, podl'a

ktorych podnik predpokladd tplné alebo ciastocné nezaplatenie pohladidvky. Sud to
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pohl'adavky po lehote splatnosti, finan¢né problémy dlZnika, vstup dlZnika do likvidécie,
pravdepodobnost’ vyhlasenia bankrotu dlZznika, vymaz dlZnika z obchodného registra,
zvySeny pocet neuhradenych pohl'adavok od jedného dlznika a podobne.

Uétovnd jednotka je povinna ku ditu, ku ktorému sa zostavuje Gétovni zavierka,
posudit’ opodstatnenost’ tvorby opravnej polozky a trvania opodstatnenosti existencie
asumy uz vytvorenej opravnej polozky. Napriklad ak sa na niektorého z odberatel'ov
vyhlasi konkurz po dni, ku ktorému sa zostavuje uctovna zavierka, uctovna jednotka by
mala prehodnotit’ tvorbu opravnej polozky voci tomuto odberatelovi, pretoze pohl'adavka
je rizikova a existuje vysoka pravdepodobnost’, Ze nebude uhradena.

Pri odhadovani vySky opravnej poloZzky, by sa mal podnik riadit’ zdsadou verného
a pravdivého zobrazenia informacii a zdsadou opatrnosti. Kazdi pohl'adavku po splatnosti
je potrebné posudit’ individudlne a ur¢it’ ¢i naozaj existuje riziko, Ze nebude zaplatena.
V praxi vSak vela uctovnych jednotiek porusuje vysSie uvedené zasady a opravné polozky
k pohl'adavkam tvori iba podl’a uznatel'nosti za dannovy vydavok. Spolo¢nost’ by mala mat’
vypracovany vnutorny predpis k tvorbe opravnych poloziek, pricom oblast tvorby
a zuctovania opravnych poloziek k pohl'addavkam by mala byt upravena vel'mi dokladne.
Na stanovenie spravneho odhadu sumy opravnej polozky sa vyuZzivaju tieto metody:

* Metdda percenta z predaja na faktiru — uctovna jednotka vychadza z dlhodobého
sledovania pohladavok. Na zaklade tohto sledovania uréi voci konkrétnemu
klientovi percento nevymoZiteInych pohl'addvok z celkovej hodnoty pohladidvok.
Podl'a vypocitaného percenta odhadne sumu opravnej polozky.

* Metdéda veku pohladdvok — uctovna jednotka sleduje pohladavky po lehote
splatnosti. Podl'a toho, kol’ko dni su jednotlivé pohladavky po splatnosti, ich
rozdeli do skupin. Kazdej skupine prideli vySku percenta nevymoziteInych
pohladavok, pricom vychadza najmi z predchidzajicich skisenosti. Vo vnitornom
predpise si uréi intervaly dni po splatnosti pohl'adavok a kazdej skupine priradi
percento tvorby opravnej polozky.

* Individudlne postidenie pohl'adavky — vyuZiva sa v Specifickych pripadoch, kedy by
predchadzajice metédy nemuseli byt postaujice na dodrzanie zisady verného
a pravdivého zobrazenia skuto¢nosti. MdZe ist’ o pripad, ked bol na odberatela
vyhlaseny konkurz.

Tvorba opravnej polozky k pohl'addvkam sa podl'a postupov tctovania § 18 uctuje
na ucte 547 — Tvorba a zuctovanie opravnych poloziek k pohl'addvkam na strane M4 dat’,

suvstazne s uctom 391 — Opravné polozky k pohladdvkam na strane Dal. Zictovanie
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opravnej polozky k pohladdvkam z dévodu dtplného alebo ciastoéného zaniku
opodstatneného predpokladu trvania zniZenia hodnoty pohl'adavky uictovna jednotka dctuje
opacnym zéapisom; teda na ucte 391 — Opravné polozky k pohl'addvkam na strane Ma dat’
a na ucte 547 — Tvorba a zictovanie opravnych poloZiek k pohl'adavkam na strane Dal. Ak
podnik zuctuje opravni polozku z dévodu jej vyradenia z uctovnictva, napriklad ked
pohladavku zinkasuje, uctuje na strane Ma dat uctu 391 — Opravné polozky
k pohl'adavkam sdvstazne s prisluSnym uctom pohladavky na strane Dal. (Sklenka M.,

2016)

Tabul’ka ¢. 1 — Uétovanie opravnych poloZiek

Doklad Text MD|, D
Interny
Tvorba opravnej polozky k pohl'addvke A 547 | 391

doklad
Interny | Zuctovanie opravnej polozky k pohl'adavke 301 | 547
doklad | A z dovodu zaniku opodstatnenosti zniZenia hodnoty
Interny | Zuctovanie opravnej polozky k pohl'adavke A

y P ARy ykp 391 | 3XX

doklad | z dovodu jej vyradenia z uctovnictva

Zdroj: vlastné spracovanie

Vela uctovnych jednotiek si tvorbu opravnych poloZiek zjednoduSuje. Opravné
polozky netvoria v silade so zdsadou verného a pravdivého zobrazenia informaicii, ale
podla ich uznatel'nosti za danovy vydavok. Takto vytvorené opravné polozky skresl'uju
skuto¢nost’ a pohl'adavky, pri ktorych existuje riziko nezaplatenia, zostavajui v uctovnictve
vykazané v uplnej vySke. Nespravne vytvorené opravné polozky vplyvaji aj na dverové
limity pre odberatel'ov a na vysledky financ¢nej analyzy.

Podla Zakona ¢. 595/2003 Z. z. o dani z prijmov v zneni neskorSich predpisov
(d’alej len ,,zdkon o DZP*) § 20 ods. 14 tvorbu opravnych poloziek k pohl'addvkam, pri
ktorych je riziko, Ze ich dlznik uplne alebo Ciasto¢ne neuhradi, a ktoré boli zahrnuté do
zdanitel'nych prijmov, zahrnie do daiovych vydavkov do vysky:

e 20 % menovitej hodnoty pohladavky alebo jej nesplatenej casti bez
prisluSenstva, ak od splatnosti pohladavky uplynula doba dlhsia ako
360 dni,
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* 50 % menovitej hodnoty pohladavky alebo jej nesplatenej Casti bez
prislusenstva, ak od splatnosti pohladdvky uplynula doba dlhSia ako
720 dni,
* 100 % menovitej hodnoty pohladavky alebo jej nesplatenej Casti bez
prisluSenstva, ak od splatnosti pohladiavky uplynula doba dlhsia ako
1 080 dni.
Opravné poloZky mozu byt zahrnuté do danovych vydavkov iba vtedy, ked boli tvorené
k nepreml¢anym pohladavkam. VSetky opravné poloZzky, ktoré su vytvorené nad rdmec
zdkona o DZP, ale v sulade so zdkonom o Uctovnictve, si pripocitatelnou polozkou

k ic¢tovnému vysledku hospodarenia.

1.3 Vyznam finan¢nej analyzy

Vyznam finan¢nej analyzy spociva v hodnoteni financ¢nej situdcie podniku. Na
zaklade udajov ziskanych z finan¢nej analyzy, mdze podnik zistit, ktoré sui jeho silné
a slabé stranky. Podnik tieto vysledky zohl'adni vo svojom finan¢nom plane, problémové
oblasti sa snazi zlepSovat’ a o silnych vie, Ze sa o ne mdze v pripade finanénych problémov
opriet. Finan¢nd analyza by sa mala vykonavat’ permanentne, aby spolo¢nost’ zistila ¢i
opatrenia, ktoré prijala na odstranenie nedostatkov, boli G¢inné. Ciel'om finan¢nej analyzy
je teda zhodnotenie finan¢ného zdravia podniku a objasnenie vSetkych cinitel'ov, ktoré
ovplyviiuju jej vysledky.

Finan¢nd analyzu ovplyviiuji externé ainterné Cinitele. Externymi Cinitelmi su
napriklad rozpoctova politika Statu, vyvoj miery inflacie a podobne. Podnik ich svojou
¢innostou nevie ovplyvnit, si to teda objektivne Cinitele. Medzi interné, subjektivne,
Cinitele, ktoré podnik svojou ¢innostou ovplyviiuje, patria kvantitativne Cinitele (objem
vynosov, trzieb atd’.) a kvalitativne Cinitele (vyjadruji droven transformacného procesu
vstupov na vystupy). (Kralovic¢ J., 2011)

Hlavnymi zdrojovymi datami finan¢nej analyzy su udaje ziskané z tictovnej
zéavierky. NajCastejSie podniky zostavujui riadnu uctovnu zavierku - za kazdé uctovné
obdobie. V niektorych situdcidch, ako je napriklad vstup spolocnosti do likvidécie, sa
zostavuje mimoriadna uctovnd zavierka. Pri zostaveni priebeznej uctovnej zavierky sa
uctovné knihy neuzatvaraju, tento typ uctovnej zavierky sliZi iba na ucel ocenenia majetku

napriklad pri zmene spolo¢nika. Ziakon o UCtovnictve vymedzuje tri typy uctovnych
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jednotiek — mikro, malu a vel'kd tctovnu jednotku. Pre jednotlivé skupiny existuji rozdiely
pri vedeni uUcCtovnictva a zostavovani Uctovnej zavierky. Mikro tuctovna jednotka ma
najjednoduchs$i postup tuctovania. Nemusi uctovat’ o odlozenej dani z prijmov, nemusi
uctovat’ na uctoch Casového rozliSenia nevyznamny a pravidelne sa opakujici uctovny
pripad, ktory sa tyka tétovania medzi dvoma détovnymi obdobiami. Uétovna zavierka
mikro uctovnej jednotky je najmenej podrobna oproti uctovnym zavierkam ostatnych
dvoch velkostnych skupin. Uétovnd zévierku okrem vieobecnych naleZitosti tvoria tieto
sucasti:

Stivaha je prehladom majetku azdrojov majetku kurCitému datumu
v poZzadovanom c¢leneni. Suvaha zachytiva majetkovi a zdrojovd Struktiru podniku.
V sivahe musi vZdy platit’ bilan¢ny princip, teda suma majetku sa rovna suctu vlastného
imania azavazkov. V sivahe sa vykazuji informécie za beZne a bezprostredne
predchadzajice uctovné obdobie.

Majetok sa v sivahe vykazuje v nasledovnom c¢lenni:
Tabulka &. 2 — Struktdra sivahy na strane Tabulka &. 3 — Struktidra sivahy na strane

aktiv pre mald a velkd uctovnu jednotku aktiv pre mikro uctovnu jednotku

Oznacenie Strana aktiv

Oznacenie Strana aktiv
A. Neobezny majetok A Neobezny majetok
Dlhodoby nehmotny Dlhodoby nehmotny
AL : AL
majetok majetok
AL DIhodoby hmotny majetok AL Dlhodoby hmotny majetok
AL Dlhodoby financny majetok AL Dlhodoby finanény majetok
B. Obezny majetok B. ObeZny majetok
B.IL Zasoby B.I. Zasoby
B.IL Dlhodobé pohfadavky B.IL Dlhodobé pohladavky
B.IIL Krtkodobé pohfadavky B.IL Kratkodobé pohFadavky
Kratkodoby finan¢ny P PRSI
BIV. . BIV. Kratkodoby finan¢ny
majetok majetok
B.V. Financné ucty Zdroj: vlastné spracovanie
C. Casové rozliSenie

Zdroj: vlastné spracovanie
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Majetok je sicastou aktiv. Majetok predstavuji ekonomické prostriedky, ktoré
vznikli v podniku v minulosti, od ktorych sa o¢akava, Ze v budticnosti zvySia ekonomické
uzitky podniku. Pre velkostné skupiny malid a velkd uctovna jednotka sa majetok sa
v siivahe vykazuje v sume brutto, o je obstardvacia cena majetku, d’alej sa vykazuje
korekcia, ktord predstavuji opravky a opravné polozky a suma netto predstavuje Cistu
hodnotu majetku, teda suma brutto minus korekcia. Mikro uctovné jednotky vykazuji
hodnotu majetku iba v sume netto.

Uttovné jednotky vykazuji majetok v sivahe v zavislosti od zaradenia do velkostnej
skupiny bud’ podla Tabulky ¢. 2, alebo podl'a Tabulky ¢. 3. V dlhodobom majetku sa
vykazuju budovy, pozemky, stroje, zariadenia, softvér, rozne licencie, zbierky drahych
kovov, podiely v inych u¢tovnych jednotkéach atd’. v prisluSnom cCleneni.

Obezny majetok meni svoju podobu a zabezpeCuje plynulost’ reprodukéného
procesu. Medzi obeZny majetok patri material, suroviny, tovar, pohl'adavky, ale aj peniaze
v pokladnici a na bankovych tctoch a kratkodobé cenné papiere.

Pasiva predstavuji zdroje majetku, teda vlastné imanie plus zavizky podniku
vratane inych pasiv. Vlastné imanie, zavizky a Casové rozlisSenie sa vykazuju v stivahe, iné
pasiva, napriklad zividzok prevzaty za niekoho iného v podobe bankovej zaruky sa
vykazuje v poznidmkach. Podobne ako majetok aj zdroje krytia majetku sa vykazuji
v UCtovne] zavierke za bezné a bezprostredne predchadzajice uctovné obdobie. Vo
vlastnom imani je prvou dodlezitou polozkou zikladné imanie, ktoré spolo¢nici vlozili do
podniku. Vo vlastnom imani si vykazané aj tieto polozky: emisné a7Zio, ostatné kapitalové
fondy, zdkonny rezervny fond, ostatné fondy zo zisku, ocenovacie rozdiely z precenenia,
vysledok hospodarenia minulych rokov a vysledok hospodarenia za tctovné obdobie po
zdaneni.

Zavizky su pre podnik cudzimi zdrojmi, ktoré si poZzic¢al od inych subjektov a bude
ich musiet’ splatit. Cenou cudzich zdrojov je drok. Medzi zavizkami sa vykazujid dlhodobé
a kratkodobé zavizky z obchodného styku, zavizky voci zamestnancom, rezervy, bankové
uvery atd’.

Majetok a zdroje krytia majetku sa vykazujui v sivahe k ur¢itému datumu, patria
teda medzi stavové veliCiny.

Vykaz ziskov astrat je vykazom, ktory informuje o dosiahnutom vysledku
hospodarenia. Plati vzt'ah vynosy — naklady = d¢tovny vysledok hospodarenia. Rovnako
ako suvaha aj vykaz ziskov a strat ma svoju urcend Struktiru, ktora sa musi pri vykazovani

dodrzat. V stipci jeden sa vykazuji ndklady a vynosy za beZné détovné obdobie, v stipci
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dva za bezprostredne predchidzajice tc¢tovné obdobie. Na Slovensku plati, Ze najskor sa
vykdZzu vynosy z hospodarskej ¢innosti, potom ndklady na hospodéarsku ¢innost’, nasledne
je vykédzany vysledok hospodérenia z hospodarskej &innosti. Dalej si vykdzané vynosy
z finan¢nej Cinnosti, nasleduji ndklady na finan¢nd cCinnost’, pod ktorymi je vycisleny
vysledok hospodédrenia z finan¢nej cCinnosti. Ako posledny je vykdzany vysledok
hospodérenia za uctovné obdobie po zdaneni. Podnik mdze v i¢tovnom obdobi dosiahnut’
bud’ zisk alebo stratu. Ked’ si vynosy vyssie ako néklady dosahuje zisk, ked’ su naklady
vysSie ako vynosy dosiahne stratu. Naklady a vynosy nemaji zaciato¢né stavy, uctuju sa
narastajucim spdsobom od zaciatku uctovného obdobia. Na konci tctovného obdobia sa
ich kone¢né stavy prevedu na ucet ziskov a strit. Ndklady a vynosy su teda prezentované
za urcité ¢asové obdobie, z Coho vyplyva, Ze ide o tokové veliCiny.

Poznamky sud dolezitym zdrojom financnej analyzy. Nachadzaji sa v nich
vysvetlenia k poloZkdm vykadzanym v stvahe a vo vykaze ziskov a strat a ich stucastou je
prehl'ad o peilaZznych tokoch a vykaz zmien vlastného imania. V poznamkach st uvedené
informdcie o poCte zamestnancov, vySke zaviazkov a zdviazkov po splatnosti, informéacie
o pohl'adavkach a opravnych polozkach, iveroch, podmienenych zavazkoch atd’.

Pri vypocte ukazovatel'ov je vel'mi doleZité si uvedomit, ktoré udaje su tokové,
a ktoré stavové. Ak by sa nerozliSili, finan¢na analyza by nemala Ziadny zmysel. Okrem
uvedenych vykazov sa vo finan¢nej analyze pouzivaju aj udaje z kapitdlového trhu (cena
akcii), vyro¢né spravy, informdacie Specializovanych firiem hodnotiacich platobnd

disciplinu, dverovu schopnost’, vynos a riziko akcii spolo¢nosti a podobne.

1.3.1 Metody financnej analyzy

Finan¢nd analyza sa vykondva pomocou finanénych ukazovatelov. Zikladom
finanCnej analyzy sd absolitne ukazovatele. Na vykonanie finan¢nej analyzy su potrebné
informacie vykazané v uctovnej zavierke. Tieto udaje sa analyzuji pomocou
percentudlneho rozboru a pomerovej analyzy. Porovnavanie udajov v ase nazyvame aj
horizontdlnou analyzou. Prostrednictvom horizontdlne analyzy skimame vyvoj tdajov
v Case. V sivahe aj vo vykaze ziskov a strat si uvedené udaje za bezné a bezprostredne
predchadzajice uctovné obdobie, ich porovnanim vlastne vykondvame horizontalnu
analyzu. Percentuadlnym rozborom vypocitame percentudlny podiel jednotlivych poloziek

suvahy na celkovom majetku a poloZiek vykazu ziskov a strdt na vynosoch. V tomto
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pripade hovorime o vertikdlnej analyze, sledujeme fou Struktiru suvahy, vykazu ziskov
a strat k urcitej veliCine.

Pomocou absolitnych ukazovatelov mdzeme vypocitat aj niektoré dalSie, tzv.
rozdielové ukazovatele. Jednym z najddlezitejSich rozdielovych ukazovatelov je Cisty
pracovny kapital (Net Working Capital , NWC). Pri jeho vypocte vychddzame zo suvahy.
Délezité je rozliSit pojem pracovny kapital brutto, ktory predstavuje celkové obezné aktiva
apracovny kapitadl netto, ktory vypocitame tak, Ze od obeznych aktiv odpocitame
kratkodobé zaviazky. Pracovny kapitdl brutto reprezentuje cCast obeZzného majetku
financovanu z dlhodobého kapitalu, kym ¢isty pracovny kapitél je spojeny s kratkodobym
financovanim podniku a zaistenim plynulosti hospodarskej ¢innosti.

Cisty pracovny kapitdl = obeZné aktiva — krdtkodobé zdviizky

Dal§im rozdielovym ukazovatefom sd ¢&isté pohotové prostriedky. Tento
ukazovatel' vyjadruje rozdiel medzi zostatkami na bankovych tcétoch a v pokladni
a splatnymi zavizkami. V pripade, Ze vysledkom su zaporné hodnoty, podnik nie je
schopny pomocou pohotovych penlaznych prostriedkov splatit’ svoje kratkodobé zavizky.
Cisté pohotové prostriedky = iicty v bankdch + pokladnica — krdtkodobé zdviizky

Medzi rozdielové ukazovatele patri aj Cisty peniazno-pohl'adavkovy fond. Pomocou
neho vieme sledovat, nakolko sui kratkodobé zavizky kryté obeznymi aktivami, po
odpocitani zasob a nelikvidnych pohladdvok. Mdzeme povedat, Ze je prisnejsi ako Cisty
pracovny kapital. Vypocitame ho nasledovne:

Cisty periaZno-pohladdvkovy fond = obeiny majetok — krdtkodobé zdviizky — zdsoby —
nelikvidné pohladdvky

Podniky by pri financovani svojho majetku mali dodrziavat’ zlaté bilan¢né pravidlo.
Toto pravidlo pozaduje, aby dlhodoby majetok bol kryty dlhodobymi zdrojmi (vlastnymi
alebo cudzimi) a kratkodoby majetok kratkodobymi zdrojmi.

Okrem rozdielovych ukazovatelov, ktorych vysledky sd absolitnymi hodnotami
pozname aj pomerové ukazovatele. Aby bolo moZzné analyzovat' vzajomné vizby medzi
ukazovatel'mi, je potrebné davat’ ich absolitne hodnoty do vzdjomnych pomerov. Medzi
zékladné pomerové ukazovatele patria:

* ukazovatele rentability,
* ukazovatele aktivity,
e ukazovatele zadlZenosti,

* ukazovatele likvidity,
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* ukazovatele kapitdlového trhu.

Ukazovatele rentability sa tiez nazyvaju aj ukazovatemi vynosnosti alebo
navratnosti. Vyjadruju pomer vysledku hospodarenia pred zdanenim k urcitému vstupu —
k celkovym aktivam, kapitalu alebo trzbam. Vyjadruju, kol’ko eur zisku pripada na 1 euro
menovatel’a.

Rentabilita investovaného kapitdlu (Return of capital employed, ROCE) vyjadruje,
aku cast’ vysledku hospodarenia pred zdanenim (Earning before interest and taxes, EBIT)
dosiahol podnik z jedného eura investovaného akcionarmi.

ROCE = EBIT/(vlastny kapitdl + rezervy + dlhodobé zdvdizky + dlhodobé bankové tivery)

Rentabilita aktiv (Return on assets, ROA) diava do pomeru zisk s celkovym
majetkom bez ohl'adu na to ¢i bol financovany z vlastnych, alebo z cudzich zdrojov.
Vyjadruje, aka Cast’ zisku pripada na jedno euro majetku.

ROA = EBIT/spolu majetok
Rovnakym spdsobom by sme vypocitali aj rentabilitu vlastného kapitalu (Return on equity
ROE) a rentabilitu trzieb (Return on sales, ROS).

Ukazovatele aktivity informuji ako efektivne podnik vyuZiva jednotlivé Casti
majetku. Pozndme dve formy tychto ukazovatelov a sice dobu obratu a pocet obratov.
Pocet obratov urcuje, kol'’kokrat sa majetok v podniku obréati za rok a doba obratu vyjadruje
pocet dni, kol’ko trvd jeden obrat. Ukazovatele aktivity davaji do pomeru trzby, pripadne
vynosy s jednotlivymi druhmi majetku. Medzi ukazovatele aktivity patri aj ukazovatel
doby splatnosti zaviazkov, ktory urcuje seriéznost’ voci partnerom a platobnu disciplinu
podniku. Ukazovatel’ doba splatnosti pohl'adavok vyjadruje drovei riadenia pohl'addvok.

Obrat aktiv informuje, kolkokrat sa aktiva podniku obratia za rok. Tento
ukazovatel’ by mal dosahovat’ ¢o najvyssie hodnoty, minimélne by sa mal rovnat’ 1.

Obrat aktiv = trZby/majetok spolu

Doba splatnosti pohladdvok urcuje, kol’ko dni uplynie medzi vystavenim faktiry
a inkasom petiaZznych prostriedkov na tcet. Cim je doba dlh§ia, tym dlhsie poskytuje
podnik svojim zdkaznikom bezplatny obchodny tver. Vypocita sa:

Doba splatnosti pohladdvok = pohladdvky/(trzby/360)

Obrat dlhodobého majetku vypocitame, ked trzby vydelime sumou dlhodobého
majetku. Tymto ukazovatelom meriame ¢i podnik vyuZiva dlhodoby majetok efektivne.
Ak by sme chceli vysku tohto ukazovatel'a porovnat’ medzi viacerymi podnikmi, musime
brat’ do uvahy, do akej miery maji podniky svoj majetok odpisany, a aké metddy

odpisovania pouzivaju.
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Ukazovate’'mi zadlZenosti meriame, do akej miery je majetok podniku
financovany z cudzich a do akej miery z vlastnych zdrojov. Okrem zadlZenosti zistujeme
aj urokové krytie, ktoré sa vypocita ako:

Urokové krytie = (vysledok hospoddrenia pred zdanenim + ndkladové iiroky)/ ndkladové
tiroky.

Ak tento ukazovatel’ dosiahne hodnotu 1, znamena to, Ze cely zisk podniku bude pouzity
na dhradu drokov.

Ukazovatele likvidity si dolezitym meradlom likvidity podniku. Vyjadrujd
schopnost’ podniku uhradit’ svoje splatné zavizky. Podnik méa Cast’ svojich finan¢nych
prostriedkov viazanych v obeZznych aktivach, teda v zasobach, pohl'addvkach a na dctoch.
Tieto obezné aktiva viazu na seba kapital. Pri vypocte ukazovatel'ov likvidity sa v Citateli
nachiddza obeZny majetok, podla likvidity od najmenej likvidného (zasoby) az po
najlikvidnejsi (peniaze v pokladni a na tic¢toch). Do tejto skupiny ukazovatel'ov patria:

BeZnd likvidita meria, kol'’kokrat obezny majetok pokryvajui kratkodobé zavizky.
To znamena, kol’kokréat by bol podnik schopny uspokojit’ svojich veritel'ov, ak by cely svoj
obezny majetok premenil na peniaze. Odporicana hodnota tohto ukazovatel’a je 1,6 — 2,5,
nemala by vSak klesnit’ pod hodnotu 1.

BezZnd likvidita = obezny majetok/krdtkodobé zdvizky

Pohotovi likviditu je dobré sledovat’ v urCitom ¢asovom useku, ako ju porovnavat
s inymi hodnotami. Citatel’ obsahuje obeZny majetok, od ktorého je odpoéitany najmene;
likvidny obezny majetok, zdsoby, arovnako by mali byt odpocitané aj nedobytné
pohladavky. Ak je ukazovatel rovny 1, podnik by dokéizal splatit’ svoje kritkodobé
zavizky bez nutnosti predaja svojich zasob. Ak je hodnota prili§ vysokd, podnik viaze
prili§ vela aktiv vo forme pohotovych prostriedkov, ktoré prindSaji minimalny urok.
Odportcana hodnota tohto ukazovatela je 0,7 — 1.

Pohotovd likvidita = (obeZny majetok — zdsoby — nedobytné pohladdvky)/krdtkodobé
zdvdzky

Hotovostnd likvidita, nazyva sa aj okamzita likvidita. Vyjadruje schopnost’ podniku
uhradit’ svoje kratkodobé zavizky v dany moment, pomocou najlikvidnejSieho majetku.
Medzi najlikvidnej$i majetok zarad’'ujeme peniaze v pokladni, na bankovych uctoch,
kratkodobé cenné papiere, Seky atd’. odporic¢ana hodnota ukazovatel’a je 0,2.

Hotovostnd likvidita = penazné prostriedky/krdtkodobé zdviizky
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1.3.2 Altmanovo Z-score

V stcasnosti sa snazia podniky néjst’ takd metddu hodnotenia financnej situicie,

aby na jej vypocet stacil jeden ukazovatel. Jednou z takychto metéd je Altmanov model.

Hovori sa jej aj predikénd analyza, analyza ex-ante alebo metéda progndzovania

finan¢nych tazkosti. Pozname dva zdkladné varianty Altmanovej analyzy:

variant pre akciové spolo€nosti s verejne obchodovanymi akciami,

variant pre spolo¢nosti neobchodované na finan¢nych trhoch.

Aby sme mohli vykonat’ Altmanovu analyzu, je potrebné poznat’ nasledujice udaje:

zisk pred urokmi a zdanenim (EBIT),
celkovy majetok,

trzby,

trhova hodnota vlastného kapitalu,
uctovna hodnota akcii,

uctovna hodnota zavizkov,
nerozdeleny zisk minulych rokov,
Cisty pracovny kapital,

celkové zavizky,

vynosy.

Altmanova analyza pre spolocnosti s verejne obchodovanymi cennymi

papiermi

Z=12*X; +14 %X, +3,3%X3+0,6 *X;+ X5

kde X, = Cisty pracovny kapital / celkovy majetok,

X, = nerozdeleny zisk / celkovy majetok,

X3 = EBIT / celkovy majetok,

X4 = vlastny kapitél / celkové zavizky,

Xs = trzby / celkovy majetok.

Podniky, ktoré dosahujui vysledok vypoctu 2,9 aviac oznaCujeme ako bonitné

podniky. Ak je ukazovatel' niz§i ako 1,8, hovorime o podniku, ktory je v dpadku.

V intervale hodnot 1,8 az 2,9 je spolocnost’ v tzv. Sedej zone, kedy nie je presne mozné

urcit’ ¢i ide o bonitny, alebo bankrotujici podnik.
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Tabul’ka ¢. 4 — Altmanovo Z-skére pre spolocnosti s verejne

obchodovanymi cennymi papiermi

Altmanovo Z-skoére Pravdepodobnost’ bankrotu
-0 - 1,8 vel'mi vysoka
1,9-2,7 vysoka
2,8-29 mozZna
3,0 -0 nepravdepodobni

Zdroj: vlastné spracovanie

Altmanova analyza pre spolo¢nosti neobchodované na finan¢nych trhoch

Z=0,717 *X; + 0,847 * Xy + 3,107 * X3 + 0,42 * X4 + 0,998 X5

kde X, = Cisty pracovny kapital / celkovy majetok,
X, = nerozdeleny zisk / celkovy majetok,
X3 = EBIT / celkovy majetok,
X4 = zékladné imanie / celkové zavizky,

Xs = trzby / celkovy majetok.

Tento variant ma zniZzené vahy vsetkych ukazovatelov, preto sa znizili aj intervaly
hodnotenia  ukazovatela. Prehl'ad zniZenia hodnoty ukazovatelov uvadzame

v Tabulke ¢&. 5.

Tabulka €. 5 — Altmanovo Z-skére pre spolo¢nosti

neobchodované na finan¢nych trhoch

Altmanovo Z-skoére Pravdepodobnost’ bankrotu
-0-1,2 vel'mi vysoka
1,21-29 Seda zéna
291 - nepravdepodobna

Zdroj: vlastné spracovanie
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1.3.3 Optimalizdcia vySky krdtkodobych pohladdvok

Dobra znalost' finan¢nej situdcie podniku je predpokladom na jeho tspesné
riadenie. Financna situdcia podniku je odzrkadlenim jeho finan¢ného a ekonomického
riadenia. Hodnotenie financnej situdcie podniku sa vykonava prostrednictvom financnej
analyzy. Niektoré vystupy z finan¢nej analyzy moZeme hodnotit’ osobitne, lepSie je vSak
porovnat’ vysledky s minulymi obdobiami a urcit’ si trend, ako sa jednotlivé ukazovatele
vyvijaju. Vysledky je vhodné porovnat’ s inymi spolo¢nostami, ktoré vykondvaji podobnu
alebo rovnaku ¢innost’. VEasnym uréenim problémovych oblasti v podniku sa mdze zacat’
ihned’ pracovat’ na ich zlepSeni. Okrem svojho vlastného finan¢ného zdravia zaujima
podnik aj finan¢né zdravie jeho obchodnych partnerov. Pri svojich dodavatel'och sleduje ¢i
budd schopni dodavat poZadované vstupy vcas a v urcenej kvalite. Podnik by mal
diverzifikovat riziko a zabezpecit’ si aspont dvoch alebo troch kI'i¢ovych dodévatel'ov, aby
v pripade vypadku jedného z nich, nemusel prerusit, v horSom pripade zrusit, svoju
¢innost’.

Pre podniky je doleZité aj spravne nastavenie limitov obchodnych tverov. Limity
by mali byt nastavené tak, aby bol ¢o najmensi pocet pohl'addvok po lehote splatnosti,
a aby sa minimalizovali nedobytné pohladavky. Riadenie pohl'adavok zahfiia analyzu
subjektov, ktorym bude poskytnuty obchodny uver. Aby podnik dosiahol priaznivd
kvalitativnu Struktiru pohladdvok, musi zodpovedne pristipit k pohl'addvkam uz pri
vybere odberatel'ov a vyuZit' hodnotenie bonity klienta. Pri hodnoteni kreditného rizika sa
vyuziva napriklad rating odberatelov. Interny model ratingového hodnotenia bonity
odberatel'ov je pouzitelny pre malé ivelké podniky. Umozinuje zjednodusit, urychlit
a spresnit’ pricu s pohladdvkami aupozoriiuje na pripadny rast rizika platobnej
neschopnosti odberatelov. Stanovenie ratingu odberatel'ov a kategorizovanie zdkaznikov
do jednotlivych ratingovych tried podla rizika insolventnosti, sa vyuZiva najmé pri
podnikatel'skych subjektoch, ktoré maju velky pocet odberatelov. Vyhodou je, Ze
ratingovy model si mdZe kazdy podnik prispdsobit’ svojim potrebdm. Pri existujicich
odberatel'och moZe v ratingu zohl'adnit’ doterajSie skuisenosti s ich platobnou disciplinou.

Podl'a Markovica ,,pri vycisleni celkovej bonity odberatela vyuZivame tieto vidaje:

* financné ukazovatele zaloZené na analyze financnych vykazov,
* nefinancné informdcie, napriklad riziko odvetvia a krajiny, postavenie na

trhu, sprdvy o exekucnych konaniach, suidnych sporoch a podobne.*
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Na zédklade toho moZeme povedat, Ze ratingovy systém je zaloZeny na kombin4cii
finanCnej analyzy odberatela (kvantitativna strdnka) a hodnotenia jeho kvalitativnych
charakteristik.

Kvalitativna analyza je nevyhnutnou sucast'ou celkovej analyzy podniku. Spociva
v rozbore nefinan¢nych externych ainternych faktorov pdsobiacich na podnikovu
vykonnost. Podnik je potrebné analyzovat vo vzt'ahu k jeho okoliu, zhodnotit’ vnitorné
moznosti subjektu a vyhodnotit d’al$si smer a orientaciu jeho vyvoja. Celkovi analyzu
prostredia ziskame vyhodnotenim externych a internych faktorov posobiacich na podnik.

Strategické prileZitosti a hrozby vieme identifikovat® diagnostikou externého
prostredia. VonkajSie okolie podniku sa deli na makroprostredie a mikroprostredie.
Makroprostredie predstavuje také okolie podniku, ktoré ovplyviiuje s r6znou intenzitou
vSetky podniky v okoli. Su to napriklad politické, ekonomické, technologické a iné vplyvy.
Mikroprostredie sa zaoberd analyzou odvetvia, v ktorom podnik pdsobi, ato najmi
konkurenénym prostredim. Odvetvie mdZeme definovat' ako skupinu podnikov, ktoré
produkuji podobné alebo zameniteI'né tovary a poskytuji rovnaké alebo podobné sluzby.
Za najblizsie konkuren¢né prostredie sa povazuju subjekty z rovnakého odvetvia.

Internd diagnostika podniku hodnoti silné aslabé stranky a skima kvalitu a
mnoZstvo vstupnych zdrojov, ktorymi podnik disponuje. Rozhodujicimi prvkami
interného prostredia si manaZzment, vyrobny proces, formilne a neformalne vztahy,
podnikova kultdira (hodnoty a postoje pracovnikov), technika a technoldgia atd’.

Celkovou analyzou prostredia zistime podnikovy potencidl podniku, jeho silné
a slabé stranky, konkurenc¢né vyhody (analyza externych faktorov) a zarovenl analyzou
interného prostredia ur¢ime, ako manaZment vyuziva prilezitosti vonkajSieho prostredia

a ako sa snazi predchadzat’ rizikdm. (Markovic P., 2015)
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2 Ciel’ prace, metodika prace a metédy skiimania

Hlavnym cielom diplomovej prace je zistit, ako sa stanovuje obdobie, na ktoré
bude odberatel'om poskytnuty obchodny tver, aby podnik prediSiel druhotnej platobne;j

neschopnosti.

Uétovné jednotky vyuZivaji finanénd analyzu nielen na hodnotenie svojho
podniku, ale aj na hodnotenie obchodnych partnerov. Nasim cielom je zistit’ ¢i existuje
riziko, Ze odberatel’ svoje zavizky nezaplati v€as. V diplomovej praci zhodnotime finan¢né
zdravie skimanych podnikov na ziklade finan¢nej analyzy. Zo zistenych vysledkov
ur¢ime ¢i je riziko nezaplatenia pohl'adavok vysoké. Chceli by sme odpovedat’ na otazku ¢i
je mozné vyuzit' rovnaky postup stanovenia uverovych limitov pre odberatelov v mikro
uctovnej jednotke ako vo velkej uctovnej jednotke. Napokon budeme zistovat, aké
nefinan¢né Cinitele vplyvaju na platobnd schopnost’ odberatel'ov. Cielom diplomovej prace
je preskimat’ rizika, ktoré vplyvajui na platobnd neschopnost’ odberatel'ov, ktord nisledne
modze zapriinit’ platobni neschopnost’ samotného podniku, pretoZze nebude mat’ dostatok

penaznych prostriedkov na zaplatenie svojich zavizkov.

Na dosiahnutie hlavného ciel'a sme si stanovili ¢iastkové ciele:

- vykonanie financ¢nej analyzy v mikro uctovnej jednotke a velkej uctovnej jednotke za
posledné tri uctovné obdobia,

- hodnotenie finan¢nej situdcie pomocou Altmanovho Z-score,

- zhodnotenie politiky tvorby opravnych poloziek,

- identifikéacia rizik, ktoré vplyvaji na bonitu klienta a nedaju sa zistit’ pomocou finan¢nej
analyzy,

- zatriedenie odberatel'ov do skupin podl'a ratingového modelu odberatel'ov,

- uréenie diZky obdobia obchodného tiveru pre odberatelov.

Pri pisani diplomovej price sme pouZili viacero postupov a metdd skimania,
ktoré sa navzajom prelinali a dopinali.

Ako prvé bolo potrebné zhromazdit' dostatoné mnoZstvo informécii
o problematike dizky obdobia obchodného tveru pre odberatelov. Okrem doméce;

literatiry, zdrojov zo zahranicia a vedomosti nadobudnutych pocas Stidia na univerzite,
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sme vyuZili aj narodnd dpravu v oblasti pohladdvok a tvorby opravnych poloZiek
k pohl'addvkam. Zo ziskanych zdrojov sme selekciou vybrali a pouZili iba relevantné
informdcie. Tie sme nasledne prezentovali v prvej Casti diplomovej prace. V tretej kapitole
sme analyzovali finan¢né a nefinancné udaje v dvoch tctovnych jednotkach. Nadobudnuté
poznatky sme pomocou syntézy spojili a urCili sme faktory, ktoré su potrebné na zistenie
dizky obdobia poskytnutia obchodného tveru. Zistené tidaje sme metédou komparacie
porovnali. Do tretej kapitoly sme zaradili tabulky a obrazky, na prehladnejSie

prezentovanie vstupnych tdajov aj vysledkov, ktoré sme zistili.

Na splnenie ciel'a diplomovej prace bolo potrebné vykonat’ finan¢nd analyzu
dvoch odberatel’'ov, zhodnotit’ politiku tvorby opravnych poloziek a preskimat’ nefinancné
udaje o spolo¢nostiach. V diplomovej praci sme nepouzili skuto¢né nazvy uctovnych
jednotiek. VacSinu informécii o spolo¢nostiach sme ziskali z verejne dostupnych zdrojov,
Cast’ zdrojov bola ziskand od manaZmentu spolo¢nosti metédami dopytovania a zist'ovania.
Metbédou analyzy, dedukcie a indukcie sme jednotlivé informacie skimali. V celej préci

bola pouzita metdda prezentacie informaécii.
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3 Vysledky prace a diskusia

3.1 Finan¢na analyza v podniku

Uétovn4 jednotka VD s.r.o., ktora poskytuje servis poéitacov, sa rozhodla vykonat
finanéni analyzu dvoch svojich najvdcsSich odberatelov, aby zistila ¢i si schopni
v nasledujicich obdobiach splacat’ svoje zavidzky. Obaja odberatelia maji zahranicné
vlastnictvo, spoloc¢nosti boli zaloZzené v roku 1993 apdsobia vrovnakom odvetvi -
poradenstva tykajuceho sa pocitacov. Jedna uctovnad jednotka — S-S s.r.o. je mikro
uctovnou jednotkou, druhd uctovna jednotka S1S s.r.o. je velkou uctovnou jednotkou,
ktordA ma podla zdkona o uctovnictve povinnost auditu. Pri analyze sme zohladnovali

verejne dostupné tdaje z uctovnych zavierok oboch spolo¢nosti.

3.1.1 Financnd analyza v mikro victovnej jednotke

Podkladom na vykonanie finan¢nej analyzy v uctovnej jednotke S-S s.r.o. je

suvaha, vykaz ziskov a strat a poznamky.

Tabulka ¢. 6 — Vybrané vstupné udaje k analyze v uctovnej jednotke S-S s.r.o.

(ddaje v eur)

2015 2016 2017
Trzby z predaja vyrobkov a sluzieb 651 098 | 686218 | 672420
Nakladové uroky 9237 8 147 6 466
Obezny majetok 105383 | 110861 | 111698
Kratkodobé pohladavky 3629 5083 834
PohPadavky z obchodného styku” 0 2 800 0
Zasoby 31 55 33
Kratkodoby finan¢ny majetok 101 723 | 105723 | 110831
Majetok spolu 105383 | 110861 | 111698
Vlastné imanie 64 296 68 643 70 856
Zakladné imanie 16 597 16 597 16 597

* Spolo¢nost’ nemé Ziadne nedobytné pohladavky.
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Nerozdeleny zisk minulych rokov 42 136 45 808 50 155
Vysledok hospodarenia pred zdanenim 6 554 7229 5093
Kratkodobé zaviizky” 41 087 42218 40 842
Kratkodobé zavazky z obchodného styku 164 284 261
EBIT 6 554 7229 5093

Zdroj: vlastné spracovanie podla uctovnej zavierky

Ked'Ze vyska kritkodobych zavizkov z obchodného styku predstavuje iba vel'mi
malé percento z celkovych kratkodobych zavizkov, predpokladame, Ze spolo¢nost” S-S
s.r.0. svoje zavizky z obchodného styku splaca nacas. Velku Cast’ kratkodobych zavizkov
tvoria zavizky vo€i zamestnancom a inStiticiam socidlneho a zdravotného poistenia, ktoré
budi v nasledujicom uctovnom obdobi uhradené. V tuctovnej zivierke v pozndmkach
spolo¢nost’ uvadza, ze vsetky zavizky maju zostatkovid dobu splatnosti do jedného roka
a zavizky nie su po lehote splatnosti. Trzby spolo¢nosti boli za posledné tri roky stabilné,
najvysSie trzby dosiahla spolo¢nost’ v roku 2016 vo vyske 686 218 eur, naopak najnizsie
trzby dosiahla v roku 2015 v sume 651 098 eur.

Velkost &istého pracovného kapitilu (dalej len ,,CPK*“) zavisi od velkosti

obezného majetku a kratkodobych zavizkov.

CPKo15 = 105 383 — 41 087 = 64 296 eur
CPKzo16 = 110 861 — 42 218 = 68 643 eur
CPKzo17 = 111 698 — 40 842 = 70 856 eur

Zmena CPKaopiep015 = (68 648 /64 296 * 100) — 100 = 6,79%
Zmena CPKao17p016 = (70 856 / 68 643 * 100) — 100 = 3,22%

Zistili sme, Ze spolo¢nost’ S-S s.r.0. mala v roku 2017 vysku CPK 70 856 eur, ¢o
predstavuje narast oproti roku 2016 o 3,22 %. Vyska CPK v roku 2016 bola 68 643 eur,
teda 06,79 % viac ako vroku 2015. CPK predstavuje volni &ast obezného majetku
(zdsob, kratkodobych pohladavok a finanéného majetku), ktord nie je viazana
kratkodobymi zavidzkami. Z uvedeného vypocCtu modzeme usudit, Ze spolocnost méi

dostatocné zdroje na splnenie kratkodobych zavidzkov aaj v pripade, Ze by sa jej

? Krétkodobé zavizky spoloénosti sa rovnajii celkovym zdvizkom, ked’Ze spoloénost’ nevykazuje Ziadne
dlhodobé zavizky.
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kratkodobé zavizky zvysili, nemala by mat’ problém s ich dhradou pomocou obezného
majetku.
Pri hodnoteni platobnej schopnosti odberatela, sme vyuzili aj ukazovatele

aktivity, ukazovatel’ zadlZenosti a ukazovatele likvidity.

Ukazovatele aktivity a ukazovatele zadlZenosti
Obrat aktivyg;s = 651 098 / 105 383 = 6,18
Obrat aktivyg;s = 686 218/ 110 861 = 6,19
Obrat aktivyg;; = 672 420/ 110 698 = 6,07

Celkovd zadlZenostprs = 41 087/ 105 383 * 100 = 38,99 %
Celkovd zadlZenostros = 42 218 /110 861 * 100 = 38,08 %
Celkovd zadlZenost>p;7 = 40 842 / 110 698 * 100 = 36,89 %

Urokové krytiesg;s = (6 554 + 9237) /9237 = 1,71
Urokové krytiesgis = (7229 + 8 147) /8 147 = 1,89
Urokové krytiesg;7 = (5 093 + 6 466) / 6 466 = 1,79

Ukazovatel' obrat aktiv mé v spolo¢nosti S-S s.r.o. za posledné tri roky vysoké
hodnoty. V prvej kapitole diplomovej prace sme uviedli, Ze tento ukazovatel’ by mal mat’
hodnotu minimélne 1. Ked’Ze v spolo¢nosti S-S s.r.o. ma hodnotu vicsiu ako 6, znamena
to, Ze spolocnost’ svoj majetok vyuZiva efektivne a majetok sa obrati viac ako 6-krat za
rok. V roku 2017 hodnota obratu aktiv mierne klesla oproti rokom 2016 a 2015, ale jeho
vyska stile presahovala hodnotu 6.

Spolo¢nost” S-S s.r.o. vykazala pohl'adavky z obchodného styku v obdobiach 2015
a 2017 vo vyske 0 a v roku 2016 vo vyske 2 800 eur. Ked’Ze spolo¢nost’ nevykonava svoju
¢innost’ sezénne, ale rovnomerne pocas celého roka a trzby v roku 2015 boli vo vySke
651 098 eur, vroku 2016 vo vySke 686 281 eur a vroku 2017 vo vyske 672 420 eur,
mdzeme povedat, Ze spolocnost’ S-S s.r.o. neposkytuje svojim zdkaznikom ziadny
obchodny uver. Pohl'adavky voci odberatelom su teda splatné okamzite, zdkaznici za
poskytnuté sluzby platia ihned” po ich dodani. Z uvedeného vyplyva, Ze spolocnosti
nehrozi, Ze by sa dostala do platobnej neschopnosti z dovodu, Ze nebudid uhradené jej

pohladavky.
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Celkova zadlZenost’ podniku kazdy rok klesala, ¢o je z pohl'adu veritel'ov a stability
podniku dobry signal. Uétovna jednotka financuje svoj majetok viac z vlastnych zdrojov
ako z cudzich. Odporica sa, aby spolocnosti financovali svoj majetok najmenej na 30 %
z vlastnych zdrojov azvySok z cudzich zdrojov. Spolo¢nost” S-S s.r.o. financuje svoj
majetok z cudzich zdrojov iba pribliZne na 38 % a tato hodnota za posledné tri roky kazdy
rok klesala. Pokles podielu financovania z cudzich zdrojov bol spdsobeny najméi
kaZzdoronym zvySenim nerozdeleného zisku minulych rokov, pricom vyska zavizkov
zostala stabilnd. Udtovnd jednotka by mala zvazit' &i nezvysi zadlZenost, pretoZe cena
cudzich zdrojov je niZSia ako cena vlastnych zdrojov.

Urokové krytie vypovedd otom ¢&i je podnik schopny zaplatit' droky pomocou
vyprodukovaného zisku. Ak ukazovatel’ dosiahne hodnotu vacsiu ako 1, ictovna jednotka
nema problém zaplatit' Groky pomocou zisku. V spolo¢nosti S-S s.r.o. bol ukazovatel

.....

rok dosiahol zisk a nakladové troky sa kazdy rok znizili.

Ukazovatele likvidity

Beznd likviditayg;s = 105 383 /41 087 = 2,56
BezZnd likviditazos = 110861 /42 218 = 2,63
Beznd likviditazp;; = 110 698 /40 842 = 2,71

Pohotovd likviditazg;s = (105 383 — 31) /41 087 = 2,56
Pohotovd likviditazps = (110 861 — 55) /42 218 = 2,62
Pohotovd likviditaz;; = (110 698 — 33) /40 842 = 2,70

Hotovostnd likviditag;s = 101 723 /41 087 = 2,48
Hotovostnd likviditaps = 105 723 /42 218 = 2,50
Hotovostnd likviditazp;; = 110831 /40842 = 2,71

Bezna likvidita podniku v roku 2015 je 2,56. To znamena, Ze spolo¢nost’ S-S s.r.o.
svojich veritel'ov 2,56-krat, ak by cely svoj obezny majetok premenila na peniaze. Hodnota
beznej likvidity sa za posledné tri roky kazdy rok zvySovala avroku 2017 dosiahla
vysku 2,71. Spolo¢nost’ by teda nemala mat Ziadny problém so splacanim svojich

kratkodobych zavizkov.
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Odportdcand hodnota ukazovatela pohotova likvidita je 0,7-1. Ak je vysledok
rovny 1, spolo¢nost’ dokaze splatit’ kratkodobé zavizky bez toho, aby bola dontitena predat’
svoje zasoby. V spolo¢nosti S-S s.r.o. vroku 2015 mal tento ukazovatel hodnotu 2,56,
pohotové likvidita v roku 2016 bola vo vyske 2,62 avroku 2017 az vo vyske 2,70.
Hodnota ukazovatela je teda znacne vysSia ako je odpori¢ana hodnota a navySe kazdy rok
rastie. Podnik by mal prehodnotit’ ¢i je pren vyhodné mat’ viazand velkud Cast’ majetku vo
forme pohotovych prostriedkov, ktoré prinasaji minimalny drok.

Hodnota ukazovatela hotovostna likvidita vysoko presahuje odporic¢and hodnotu
0,2. Spolo¢nost’ S-S s.r.o. ma vel'mi vysoky stav penaznych prostriedkov v pokladni a na

bankovych tctoch, ktoré jej prinasaji iba vel'mi malé droky.

Ukazovatele rentability

ROCE3p;5s = 6 554 /64 296 = 0,10 eur
ROCE3p16 =7229/68 643 = 0,11 eur
ROCEzp;7 = 5093 /70856 = 0,07 eur

ROAzp;5 = 6 554/ 105 383 = 0,06 eur
ROA3p16 =7229/110861 = 0,07 eur
ROA2017=5093/111 698 = 0,05 eur

ROS2015 =6 554 /651 098 = 0,01 eur
ROS2016 =7229/686 218 = 0,01 eur
ROS2017 = 5093 /672 420 = 0,01 eur

V spolocnosti S-S s.r.o. sa rentabilita investovaného kapitilu (ROCE) rovna
rentabilite vlastného kapitilu (ROE). Je to spdosobené tym, Ze podnik nema na strane pasiv
vykazané Ziadne rezervy, dlhodobé zavizky ani dlhodobé bankové uvery. Z jedného eura
investovaného akcionarmi dosiahol podnik v roku 2015 zisk 0,10 eur, v roku 2016 sa
dosiahnuty zisk zvysil na 0,11 eur a v roku 2017 klesol na 0,7 eur.

Rentabilita aktiv (ROA) dosahuje podobny vyvoj ako rentabilita vlastného kapitilu
a rentabilita investovaného kapitalu. V roku 2015 na jedno euro majetku pripadalo 0,06 eur
zisku, v roku 2016 sa podiel zisku pripadajici na jedno euro majetku zvysil na 0,07 eur

a v roku 2017 klesol na 0,05 eur.
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Rentabilita trZieb bola vrokoch 2015 — 2017 rovnakd, na jedno euro trZieb

pripadalo 0,01 eur zisku.

3.1.2 Financnd analyza vo velkej tictovnej jednotke

Tabul’ka ¢. 7 — Vstupné tdaje k analyze v ictovnej jednotke S18S s.r.o. (idaje v eur)

2015 2016 2017
Trzby z predaja tovaru 9 008 453 8420 373 11792 142
Trzby z predaja sluZieb 8966 161 9460 304 9472 665
Trzby spolu 17974 614 17880677 | 21264807
Nakladové uroky 21 469 49 511 25 557
Kratkodobé pohladavky 7 508 854 10 665 974 13 787 105
Z toho pohladavky
7 464 109 13757 951 10 488 033
z obchodného styku
Zasoby 262 935 191 547 188 057
ObeZny majetok spolu 8 885 106 11 864 997 14 328 405
Finan¢né ucty 31619 1129 16 818
Majetok spolu 11210714 13 676 806 16 526 334
Vlastné imanie 4 386 685 4 566 401 4776 680
Zakladné imanie 1 659 696 1 659 696 1 659 696
Nerozdeleny zisk minulych
14 635 17 884 97 598
rokov
Vysledok hospodarenia
173 648 278 516 428 445
pred zdanenim
Dlhodobé zavizky 175 1989 1 385
Dlhodobé rezervy 0 195 960 0
Kratkodobé zavazky 4739 676 7 494 960 9449 575
Kratkodobé zavizky
3 744 446 6 937 568 8 380 227
z obchodného styku
Bezné bankové dvery 1217 187 937 491 1265 193
Zavizky spolu 6 636 276 9069 162 11370 153
EBIT 362 631 4009 888 886 516

Zdroj: vlastné spracovanie podla ictovnej zavierky
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Spolo¢nost’ S1S s.r.o. neeviduje vo svojom uctovnictve Ziadne nedobytné
pohladavky. Udaje v Tabulke ¢&. 7 st uvedené v netto vyske.
V nasledujicej Casti vykondme finan¢nd analyzu uctovnej jednotky S1S s.r.o.

Prvym vypocitanym ukazovatel'om je Cisty pracovny kapital.

CPK39;5 = 8 885 106 — 4 739 676 = 4 145 430 Eur
CPK3o16 = 11 864 997 — 7 494 960 = 4 370 037 Eur
CPKy917 = 14 328 405 — 9 449 575 = 4 878 830 Eur

Zmena CPKspj61015 = (4 370 037 /4 145 430 * 100) — 100 = 5,42 %
Zmena CPKao17016 = (4 878 830 /4 370 037 * 100) — 100 = 11,64 %

Cisté pohotové prostriedkyzo;s = 31 619 —4 739 676 = -4 708 057
Cisté pohotové prostriedkysois = 1 129 —7 494 960 = -7 493 831
(:’istépohotovéprostriedkyzon = 168189449 575 =-9432 757

.....

znamend, Ze ucCtovna jednotka je schopna splatit’ svoje kriatkodobé zavizky obeZnym
majetkom. V roku 2016 sa Cisty pracovny kapital zvySil oproti roku 2015 05,42 %
a v roku 2017 oproti roku 2016 o 11,64 %. Spolo¢nosti sa v sledovanom obdobi podarilo
zvysit hodnotu obeZného majetku o viac ako hodnotu kratkodobych zavizkov.

Podnik sice ma svoje kriatkodobé zavizky pokryté obeznym majetkom, ale hodnoty
gistych pohotovych prostriedkov si zéporné. Uétovna jednotka nie je schopni svoje
kratkodobé zavidzky uhradit’ pohotovymi prostriedkami, ked’ze v roku 2015 kratkodobé
zavizky prevySovali pohotové prostriedky o4 708 057 eur arozdiel kazdy rok rastie.
Vroku 2017 boli kriatkodobé zavizky oproti pohotovym prostriedkom vicSie

09 432 757 eur. Uétovna jednotka by sa mala snaZit’ tento rozdiel zniZit’

Ukazovatele aktivity a ukazovatele zadlZenosti
Obrat aktivyg;s = 17 974 614 /4 739 676 = 3,79
Obrat aktivygis = 17 880 677 /7 494 960 = 2,39
Obrat aktivyg;; = 21 264 807 /9 449 575 = 2,25

Doba splatnosti pohladdvok;g;s =7 464 109 /(17 974 614 / 360) = 150 dni
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Doba splatnosti pohladdvok;g;s = 13 757 951 /(17 880 677 / 360) = 276 dni
Doba splatnosti pohladdvok;y;7 = 10 488 033 /(21 264 807 / 360) = 177 dni

Celkovd zadlZenostrp;s = 6 636 276 /11 210 714 * 100 = 59,19 %
Celkovd zadlZenost>p1s = 9 069 162 /13 676 806 * 100 = 66,31 %
Celkovd zadlZenost>p;; = 11 370 153/ 16 526 334 * 100 = 68,80 %

Urokové krytiesors = (173 648 + 21 469) /21 469 = 9,09
Urokové krytiesois = (278 516 + 49 511) /49 511 = 6,63
Urokové krytiesg;; = (428 445 + 25 557) /25 557 = 17,76

Ukazovatel’ obratu aktiv od roku 2015 kazdy rok klesal. Jeho hodnota vSak bola
vzdy vicSia ako odporucand hodnota. Podnik teda hospodari efektivne a majetok sa
v podniku obriétil viac ako 1-krat. Spolo¢nost’ SIS s.r.o. ma vel'mi dlhd priemerni dobu
splatnosti pohl'adavok. Napriek tomu, Ze doba splatnosti pohl'adavok je s odberatel'mi
dohodnuta na 30 dni, priemernd doba splatnosti pohl'adavok bola v roku 2015 az 150 dni,
v roku 2016 276 dni a v roku 2017 bola priemerna doba splatnosti pohl'adavok 177 dni.
Tento vysoky rozdiel bol spdsobeny tym, Ze jeden z najviacSich odberatel'ov spolocnosti
svoje zavizky nesplacal v dohodnutych terminoch. Spolo¢nost’ S1S s.r.o. prostrednictvom
svojho pravneho zéastupcu podala na tohto odberatela v roku 2016 Zalobu na zaplatenie
splatnych pohl'addvok voc¢i spolo¢nosti S1S s.r.o., priCom sudny spor stile trva.
Pohl'addvka voci d’alSiemu odberatel'ovi bola prihldsend do konkurzného konania, nakol'’ko
sa dané spolocnost’ dostala do konkurzu.

Spolo¢nost’ SIS s.r.o. bola vroku 2015 financovand na 59,19 % z cudzich
zdrojov, pricom podiel financovania z cudzich zdrojov kazdy rok rastol a v roku 2017 bola
financovana z cudzich zdrojov na 68,80 %. Podnik sa pohybuje okolo odporicanej
hodnoty a svoj majetok financuje z cudzich zdrojov priblizne na 70 %. Mal by si davat’
pozor, aby prili§ neprekrocil odporicand hodnotu zadlZenosti spolo¢nosti, pretoze neskor
by mohol mat’ problém so ziskanim dodato¢nych cudzich zdrojov a musel by navysit
vlastny kapital.

Urokové krytie spolo¢nosti je velmi dobré. V roku 2015 dosiahol ukazovatel
hodnotu 9,09, v roku 2016 klesol na 6,63. Pokles bol spdsobeny narastom nakladovych
urokov o viac ako 2-ndsobok oproti predchadzajicemu obdobiu. Zisk v roku 2016 tiez

vzréstol, ale nie az tak vyznamne, ako ndkladové troky. V roku 2017 bolo drokové krytie
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vel'mi dobré. Spolo¢nost’ sa nemusi obavat, Ze by z vyprodukovaného zisku nebola
schopnd uhradit nakladové uroky, pretoZze ukazovatel udrokového krytia bol vo
vyske 17,76. Mozeme skonstatovat’, Ze spolo¢nosti sa darilo a okrem toho, Ze by bola zo
zisku schopnd bez problémov uhradit’ ndkladové troky, mozZe zisk pouzit na dalSie

rozvijanie podniku a aj na vyplatu dividend.

Ukazovatele likvidity

Beznd likviditazo;s = 8 885 106 /4 739 676 = 1,87
Beznd likviditazpis = 11 864 997 /7 494 960 = 1,58
Beznd likviditayp;; = 14 328 405/ 9 449 575 = 1,52

Pohotovd likviditaz;s = (8 885 106 — 262 935) /4 739 676 = 1,82
Pohotovd likviditazois = (11 864 997 — 191 547) /7 494 960 = 1,56
Pohotovd likviditaze;; = (14 328 405 — 188 057) / 9 449 575 = 1,50

Hotovostnd likviditasg;s = 31 619/4 739 676 = 0
Hotovostnd likviditazpis = 1 129/ 7 494 960 = 0
Hotovostnd likviditazp;; = 16 818 /9 449 575 = 0

Ak by podnik cely svoj obezny majetok premenil na peniaze, bol by schopny
uspokojit’ svojich veritelov 1,87-krat v roku 2015, v roku 2016 by to bolo 1,58-krat
avroku 2017 1,52-krat. Odportii¢and hodnota ukazovatela bezna likvidita je 1,6 — 2,5.
Podnik sa sice bliZi k odporicanej hodnote, ale vzhl'adom k tomu, Ze ukazovatel' bezna
likvidita kazdy rok klesal, mal by sa podnik snaZit’ zlepSovat’ hodnotu tohto ukazovatel’a.

Odporic¢and hodnota ukazovatela pohotova likvidita je 0,7-1. Podnik tieto
odportic¢ané hodnoty kazdy rok prekracuje, aj ked’ kazdy rok sa hodnota ukazovatela
zniZuje. Ak by podnik musel splatit’ svoje kratkodobé zavizky, mohol by tak urobit’ bez
nutnosti predat’ zasoby.

Hotovostnéd likvidita v podniku je vel'mi zla. Podnik by vdbec nebol schopny
uhradit’ svoje kratkodobé zavizky pomocou penazi v pokladni alebo na bankovych uctoch.
Ukazovatele hotovostna likvidita (pomerovy ukazovatel) a Cisté pohotové prostriedky
(absolitny ukazovatel’) spolu stvisia. Rovnako ako sme zhodnotili pri ¢istych pohotovych
prostriedkoch aj ukazovatel’ hotovostnej likvidity by sa mala uctovna jednotka snazit
zlepsit.
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Ukazovatele rentability

ROCE5p;5 = 362 631/ (4 386 685 + 175 + 0) = 0,08 eur
ROCE16 = 409 888 / (4 566 401 + 1 989 + 195 960)= 0,09 eur
ROCE>p;7 =886 516/ (4 776 680 + 1 385 + 0) = 0,19 eur

ROE>p;5 = 362 631 /4 386 685 = 0,08 eur
ROE>16 = 409 888 /4 566 401 = 0,09 eur
ROE>;7 =886 516 /4 776 680 = 0,19 eur

ROA3p;5s =362631/11 210714 = 0,03 eur
ROA216 =409 888/ 13 676 806 = 0,03 eur
ROA2017 =886 516/ 16 526 334 = 0,05 eur

ROS20;5 =362 631/ 17 974 614 = 0,02 eur
ROS2016 = 409 888 / 17 880 677 = 0,02 eur
ROS2017 =886 516/ 21 264 807 = 0,04 eur

Z jedného eura investovaného kapitalu dosiahol podnik v roku 2015 zisk 0,08 eur.
Kazdy rok sa zisk z jedného eura investovaného kapitalu zvySoval. V roku 2016 dosiahol
hodnotu 0,09 eur. Vroku 2017 dosiahla spolo¢nost’ zisk pred zdanenim viac ako
dvojnasobne vysS§i ako vroku 2016. To spodsobilo zvySenie zisku z jedného eura
investovaného kapitalu na 0,19 eur. Vysledky rentability vlastného kapitalu su rovnaké ako
vysledky rentability investovaného kapitdlu. Napriek tomu, Ze spoloCnost S1S s.r.o.
financuje Cast’ majetku z dlhodobych cudzich zdrojov, tieto sumy su také nevyznamné, ze
neovplyvnia vysku ukazovatel'ov rentability vlastného kapitalu a rentabilitu investovaného
kapitélu.

V roku 2015 a 2016 pripadalo na jedno euro majetku 0,03 eur zisku. Rovnako ako
pri rentabilite investovaného kapitdlu v roku 2017 sa zisk pripadajici na jedno euro
majetku zvysil. V spolocnosti S1S s.r.o. sa okrem kazdoro¢ného zvySenia zisku pred
zdanenim zvySila aj celkova hodnota majetku.

Rentabilita trzieb bola v sledovanom obdobi stabilni. Na jedno euro trZieb
pripadalo 0,02 eur zisku v roku 2015 a 2016, v roku 2017 bol zisk pripadajici na jedno

euro trzieb vo vyske 0,04 eur.
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3.2 Altmanovo Z-score

Altmanovo Z-score je medzindrodne uznavany model vyvinuty v Amerike v roku
1968, ktorého tlohou je predpovedat’ potencidlnu krizu v podniku. V diplomovej praci sme
vycislili vysku Altmanovho Z-score pre spolo¢nosti S-S s.r.o. aj pre spolo¢nost’ S1S s.r.o.
za roky 2015 — 2017. Ked’Ze obe spoloc¢nosti nie si obchodované na finan¢nych trhoch, pri
analyze sme vyuzili model Altmanova analyza pre spoloCnosti neobchodované na
financnych trhoch. Vstupné udaje k analyze su rovnaké ako v kapitole 4.1 Finan¢na

analyza v podniku.

Altmanova analyza pre spolo¢nost’ S-S s.r.o. (rok 2015)
X;=0,717 *(64 296 / 105 383) = 0,437

X, =0,847 * (42 136/ 105 383) = 0,339

X3 =3,107 *(6 554 /105 383) = 0,193

Xy =042 *(16 597 /41 087) = 0,170

X5 =0,998 * (651 098 / 105 383) = 6,166

Z15 = 0,437 + 0,339 + 0,193 + 0,170 + 6,166 = 7,305

Altmanova analyza pre spolo¢nost’ S-S s.r.o. (rok 2016)
X;=0717 *(68 643 /110 861) = 0,444

X;=0,847 * (45808 /110 861) = 0,350

X3 =3,107 *(7229/110 861) = 0,203

X, =042 *(16 597/42 218) = 0,165

X5 =10,998 * (686 098/ 110 861) = 6,176

Z16 = 0,444 + 0,350 + 0,203 + 0,165 + 6,176 = 7,338

Altmanova analyza pre spolo¢nost’ S-S s.r.o. (rok 2017)
X;=0717 *(70856 / 111 698) = 0,455

X;=0,847 *(50 155/ 111 698) = 0,380

X;=3,107 *(5093 /111 698) = 0,142

X; =042 *(16 597/40842) = 0,171

X5=0,998 *(672420/ 111 698) = 6,008

Z017 = 0,455 + 0,380 + 0,142 + 0,171 + 6,008 = 7,156
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Tabulka ¢. 8 — Hodnota Altmanovho Z-score

v spolo¢nosti S-S s.r.o. za roky 2015 — 2017

Rok | Hodnota Altmanovho Z-score

2015 7,305
2016 7,338
2017 7,156

Zdroj: vlastné spracovanie

Podla Altmanovho Z-score, ak podnik dosahuje hodnoty nad 2,9, ide o podnik
bonitny. Spolo¢nost’ S-S s.r.o. méZeme oznacit’ ako bonitnd, ked’Ze hodoty Altmanovho Z-
score prevySuju hodnotu 7,3 aza posledné tri roky su stabilné. V roku 2017 hodnota
Altmanovho Z-score mierne klesla, ale stile bola vyssia ako 7,1. Ziadny z &iastkovych
vysledkov nedosiahol ziporné hodnoty. NajlepSie vysledky dosiahla spolo¢nost’ pri
ukazovateli Xs — podiel trZzieb na celkovom majetku, ktory kaZzdoro¢ne presiahol hodnotu
6. Najmd vd’aka tomuto ukazovatel'u dosahuje podnik také pozitivne vysledné hodnoty
Altmanovho Z-score. Na zaklade vysledkov Altmanovho Z-score moZeme konStatovat’, Ze
finan¢na situdcia v podniku je stabilnd aani v budidcnosti sa neocCakivaji financné

problémy.

Altmanova analyza pre spolo¢nost’ S1S s.r.o. (rok 2015)
X;=0,717 *(4 145430/ 11 210 714) = 0,265

X>=0,847 *(14 635/ 11 210 714) = 0,001

X;=3,107 *(362631/11210714) = 0,101

Xy =042 *(1659696/6 636 276) = 0,105

X5=0,998 * (17974 614 /11 210 714) = 1,600

Z15 = 0,265 + 0,001 + 0,101 + 0,105 + 1,600 = 2,072

Altmanova analyza pre spolo¢nost’ S1S s.r.o. (rok 2016)
X;=0,717 *(4 370 037/ 13 676 806) = 0,229

X>=0,847 * (17 884 / 13 676 806) = 0,001

X3 =3,107 * (409 888 / 13 676 806) = 0,093

Xy =042 *(1659696/9 069 162) = 0,077

X5=0,998 * (17880 677/ 13 676 806) = 1,305
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Zxi16 = 0,229 + 0,001 + 0,093 + 0,077 + 1,305 = 1,705

Altmanova analyza pre spolo¢nost’ S1S s.r.o. (rok 2017)
X;=0,717 * (4878 830/ 16 526 334) = 0,212

X, =0,847 *(97 598/ 16 526 334) = 0,005

X;=3,107 * (886 516 / 16 526 334) = 0,167

Xy =042 *(1659696/ 11370 153) = 0,061

X5=0,998 * (21 264 807/ 16 526 334) = 1,284

Z17 = 0,212 + 0,005 + 0,167 + 0,061 + 1,284 = 1,729

Tabulka ¢. 9 — Hodnota Altmanovho Z-score

v spolo¢nosti S18S s.r.o. za roky 2015 — 2017

Rok | Hodnota Altmanovho Z-score

2015 2,072
2016 1,705
2017 1,729

Zdroj: vlastné spracovanie

V Tabulke ¢. 9 vidime vysledky vypoctu Altmanovho Z-score pre spolo¢nost
S18S s.r.o. Uétovna jednotka sa podas vietkych troch rokov nachidzala v $edej zone, teda
nevieme Uplne jednoznacne urcit’ ¢i ide o bonitny, alebo bankrotujici podnik. Vysledné
hodnoty sa nachadzajui priblizne v strede intervalu Sedej zony. Niektoré ukazovatele su
vel'mi nizke, najhorSie vSak na tom bol ukazovatel podielu nerozdeleného zisku na
celkovom majetku, ktory vo vSetkych troch rokoch dosiahol hodnotu 0. Spolo¢nost’ by sa
mala snaZzit’ zlepSit aj ukazovatel podielu EBIT-u na celkovom majetku, kedZe ma
v rovnici pripisané najviacSie vahy a skiimana uctovna jednotka dosiahla za posledné tri

roky aj v tomto ukazovateli vel'mi nizke hodnoty.

3.3 Politika tvorby opravnych poloziek

KedZe uctovni jednotka S-S s.r.o. ma pohl'addvky z obchodného styku vo vyske 0,
v nasledujicej podkapitole sme sa venovali politike tvorby opravnych poloZiek iba

v spolo¢nosti S1S s.r.o. Skimali sme, aky by bol rozdiel vo vykdzanych pohladdvkach
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v roku 2017, keby spolo¢nost’ postupovala pri tvorbe tvoreni opravnych poloZiek podl'a ich

uznatel'nosti za daflovy vydavok a nie v stlade s postupmi tGc¢tovania a v stlade so zasadou

opatrnosti.

3.3.1 Tvorba opravnych poloZiek podla postupov iictovania

Uétovnd jednotka S1S s.r.o. tvori opravné polozky k pohladdvkam v silade so

zasadou verného a pravdivého zobrazenia informécii. M4 vypracovany vnutorny predpis,

z ktorého sme vybrali nasledujice udaje:

Opravné polozky k pohl'addvkam sa tvoria na zdklade zasady opatrnosti, ak je

opodstatnené predpokladat’:

dlZnik ich dplne alebo Ciastocne nezaplati,

sporné pohladavky voci dlZznikom, s ktorymi sa vedie stdny spor o ich
uznanie,

ku ditu, ku ktorému sa zostavuje Gctovna zavierka sa uctuje tvorba opravnej
polozky alebo sa upravi vySka uz vytvorenej opravnej polozky, napr. ak sa
vyhlasil konkurz na niektorého odberatel'a po dni, ku ktorému sa zostavuje
uctovna zavierka, ktorym sa potvrdi, Ze znehodnotenie pohladavky
existovalo uZ pred ditom, ku ktorému sa zostavuje tctovna zavierka,
opravna polozka k pohl'addvkam v konkurze je tvorend resp. rozpustana
vzdy k 31.12. bezného uctovného obdobia,

pohl'adavky v konkurze si posudzované individuélne,

podklady k tvorbe opravnych poloZiek k pohl'addavkam v konkurze k 31.12.
vyziada ucCtovné oddelenie od pravnych zastupcov spolocnosti, ktori
podklady dodajui do 15.1. nasledujiceho uctovného obdobia,

opravné polozky k pohl'addvkam so spriaznenymi osobami sa tvoria podl'a
rovnakej politiky, ako opravné polozky voci tretim stranam,

v Tabul’ke €. 10 je uvedené, v akej vyske bude tvorit’ spolocnost’ S1S s.r.o.
opravni polozku k pohl'addvkam v zavislosti od poctu dni, kolko s

pohl'adavky po splatnosti.
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Tabul’ka ¢. 10 — Tvorba opravnych poloZiek

k pohl'addvkam po splatnosti v spolo¢nosti S18S s.r.o.

Pocet dni po splatnosti Vyska tvorby
opravnej polozky
Splatné 0 %
1-30 0%
31-90 0%
91-180 35 %
181-365 75 %
Nad 365 100 %

Zdroj: vlastné spracovanie podl'a vntitorného

predpisu spolocnosti S1S s.r.0.

Spolo¢nost’ S1S s.r.o. ziskala od pravneho zastupcu k 15.1.2018 nasledujice

informaécie:

spoloCnost’” Stavebniny a.s., vo¢i ktorej ma spolo¢nost SIS s.r.o.
pohladdvku vo vyske 239 150 eur, splatnd 15.10.2017 sa dostala do
konkurzu. Téato pohladidvka bola prihlasenda do konkurzného riadenia
v decembri 2017,

dna 30.6.2016 bol podany na Okresnom sude Senica navrh na vydanie
platobného rozkazu proti Zalovanému — spolo¢nosti SMOR s.r.o., ktora
neuhradila pohladdvky voci spolo¢nosti S1S s.r.o. aneprejavila zaujem
o mimostdne zmierenie. Pohl'adavky voci spolo¢nosti SMOR s.r.o., splatné
26.2.2016, eviduje uctovna jednotka v celkovej vyske 2 071 024. Pravny

zastupca predpoklada priblizne 50 %-nd Sancu na dspech v spore.

Od spolocnosti SIS s.r.o. sme ziskali zoznam neuhradenych pohladavok

k 31.12.2017. Vyluicili sme pohl'adavky voci spolo¢nosti Stavebniny a.s. a SMOR s.r.o.,

nakol’ko k nim budeme tvorit opravni polozku individudlne, podl'a odporucenia od

pravnika. Zvysné pohladavky sme roztriedili do skupin podla poctu dni po splatnosti

podla Tabul’ky €. 10.
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Obrazok ¢. 1 — Vypocet opravnej polozky k pohladdvkam spolo¢nosti S1S s.r.o.
k 31.12.2017 (dctovna opravna polozka)

Vipoiet opravnej polozky k pohl'adavkam spoloénosti 518 s.r.0. k 31.12.2017

Splatné o130 31-90 91-180 181-365 nad 365 Spolu
Pohladivioy 11081030 1073306 208933 508 518 477036 2875104 16 403 967
Pohladdvioy vyhidend = virpoitu 239150 2071024 2310174
Pohladavky, z ktorych sa poita opravna poloZka 11081030 1073306 39 803 398 318 477036 304080 14093793
% tvorby opravnej polozky 0% 0% 0% 5% T5% 100%
Vyika opravne] poloZky L 0 0 0 209 481 357792 804 080 1371 353

Poznimka: = vipoétu i vylifens pohladdvioy vodi spolofnestiam Stavebniny a.s. a SMOR sro.

Opravna poloika tvorena na zaklade odporuienia pravnika

Stavebniny a.s. 239 150 spolocnost' v konkurze - vytvorend 100 25 opravnd poloZka

SMOE. s.r.0. 1035 312 podand Zaloba - na odporudenie pravaika vytvorend 30 6 opravng poloZia
Vyika opravne] poloky IL 1274 662

Pehladiviy brutto 16403 967

Vytvorend epravna peledka 2646 013

Pohfadivicy netto 13 757 951

Zdroj: vlastné spracovanie podla vnitorného predpisu spolo¢nosti S1S s.r.o.

Na Obrazku €. 1 vidime, Ze pohl'adavky v G¢tovnej jednotke S1S s.r.o. boli v brutto
vyske 16 403 967 eur. Pohl'adavky, ktoré neboli k 31.12.2017 uhradené, sme rozdelili do
kategérii podla vnutorného predpisu. Vylucili sme pohladavky v celkovej vyske
2310 174 eur, ¢im sme ziskali hodnotu pohl'adavok, ku ktorym sa bude tvorit’ opravni
polozka podl'a Tabulky €. 10. Pohl'addvky, ktoré su po splatnosti viac ako 365 dni sd vo
vySke 804 080 eur. Ked'Ze ide o pohl'addvky voci materskej uctovnej jednotke, tctovna
jednotka S1S s.r.o. sa rozhodla, Ze tieto pohl'addvky nebude vymahat’ sidnou cestou, avSak
podla vnitorného predpisu je povinna tvorit’ opravnd poloZku vo vyske 100 % menovitej
hodnoty pohl'adavok. Na Obrazku €. 1, v riadku Pohladéavky, z ktorych sa pocita opravna
poloZka, vidime, akd hodnota pohladdvok sa nachddza v jednotlivych kategdriach
pohl'addvok podla dni po splatnosti. V riadku VysSka opravnej polozky I. sme vypocitali,
vysku opravnej polozky pre jednotlivé kategdrie. VSetky sumy sme spocitali a ziskali sme
hodnotu opravnej polozky v hodnote 1 371 353 eur.

V dalSej Casti sme si vypocitali vySku opravnych polozZiek podla odporicani od
pravnika. KedZe spolocnost’ Stavebniny a.s. je v konkurze a spolo¢nost SIS s.r.o.
prihlasila svoju pohl'adavku do konkurzného konania, vytvorila opravni polozku vo vyske
100 % menovitej hodnoty pohl'adavky. Pravnik spoloc¢nosti S1S s.r.o. predpokladd, Ze sa
mu na 50 % podari vyhrat’ sidny spor so spolo¢nostou SMOR s.r.o0., a preto sa t¢tovna
jednotka rozhodla vytvorit opravni poloZku vo vyske 50 % menovitej hodnoty
pohladavky. Opravné polozky podla odporicani pravnika su teda vo vyske 1274 662 eur

a celkova opravna polozka k pohladdvkam, vykdzana v uctovnej zavierke, je v hodnote
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2 646 015 eur. Pohl'adavky z obchodného styku vykazané v ictovnej zdvierke za rok 2017
v netto vySke su 13 757 951 eur.

3.3.2 Tvorba opravnych poloZiek podla uznatelnosti za danovy vydavok
Na ucely zostavenia danového priznania k dani z prijmu pravnickej osoby, musi
uctovna jednotka vypocitat, akd Cast” vytvorenej opravnej polozky je danovo uznanym

vydavkom podl'a zakona o DZP.

Tabulka ¢. 11 — Vyska opravnej polozky uznané za danovy

vydavok
Pocet dni po splatnosti Vyska dafovo uznanej
opravnej polozky
360-720 20 %
721-1080 50 %
Nad 1080 100 %

Zdroj: vlastné spracovanie podl'a zdkona o DZP

Obrazok ¢. 2 — Vypocet daniovo uznanej opravnej polozky k pohl'adavkam spolo¢nosti

S1S s.r.o. k31.12.2017

Vvpoiet casti opravnej polozky k pohl'adivkam spoloénosti S13 s.r.0. k 31.12.2017, ktori je uznani za daiovy vydavok podl'a zikona o DZP
Menej ako 360  360-720  T21-1080 Nad 1080  Spolu

Pohladivicy 13528863 2101730 709 946 63 428 16 403 967
Pohladivioy voéi odberatelovi v konkurze 239150 139150
Pohlladivicy, z ktorych sa podita opravnd polofka 13280713 2101730 709 946 63428 16 164 817
% daiiovo uznanej opravnej polozky 0% 20% 0% 100%

Vyrika dafiovo uznansj opravne] poloZky L 0 420 346 354973 63428 838747

Poznimka: z vypoétu si vyliéené pohlfadiviey voii spoloénostiam Stavebniny as.

Opravna polozka k pohl'adivke voéi spoloénosti Stavebniny a.s., ktord je v konkurze

St 1y 3.5 239 150 spolocnost v konkurze - daviove uznany vidavok je 100 24 menovitej hodnoty pohladaviy
Vyika dafiovo uznane] opravnej polozky I 239150

Pohladivicy brutto 16 403 967

Dafiove uznand opravnd polozka 1077897

Pohfadiviy netto 13 326 070

Zdroj: vlastné spracovanie podl'a zdkona o DZP

Podl'a Tabulky €. 11 sme rozdelili pohl'adavky do jednotlivych kategérii podla
poctu dni po splatnosti. Rovnako ako pri vypocte tictovnej opravnej polozky, vylicili sme
pohl'addvku voci spolo¢nosti Stavebniny a.s. Napriek tomu, Ze pohladavka sa nachadza

v kategorii ,,Menej ako 360 a za beZnych okolnosti by k nej opravni poloZka tvorena
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nebola, spolo¢nost’ Stavebniny a.s. je v konkurze, a podl'a zdkona o DZP sa k takejto
pohl'adavke tvori opravna polozka vo vyske 100 % menovitej hodnoty pohl'adavky. Vyska
danovo uznanej opravnej polozky I. je 838 747 eur avySka opravnej polozky II. je
239 150 eur. Maximalna vyska opravnej polozky, ktord mdze byt podla zdkona o DZP
uznand ako danovy vydavok je 1 077 897 eur.

KedZe uctovnd jednotka md zauCtovand opravni polozku az vo vyske
2 646 015 eur, vznika rozdiel medzi skutocne zatctovanou opravnou polozkou a opravnou
polozkou, ktord je uznana za danovy vydavok. Spolo¢nost’ S1S s.r.0. je povinna upravit’

zéklad dane z prijmov o rozdiel, ktory vznikol.

3.4 Hodnotenie odberatel’ov pomocou nefinan¢nych ukazovatel’ov

Coraz viac spolo¢nosti pdsobiacich na slovenskom trhu zistuje, Ze okrem
finan¢nych ukazovatel'ov je dolezité poznat obchodného partnera ako celok. To znamena,
Ze este pred tym, neZ s niekym zacnu obchodovat’, si preveria finan¢né zdravie podniku aj
jeho kvalitativne charakteristiky. Situacia na trhu sa kazdy den meni, preto je potrebné
vykonavat analyzy neustile, pocCas celej doby obchodovania s obchodnym partnerom.
V kapitole 4.4 sme sa zaoberali hodnotenim nefinan¢nych ukazovatel'ov v spolocnostiach

S-S s.r.o.aS1S s.r.o.

3.4.1 Hodnotenie nefinancnej strdnky spolocnosti S-S s.r.o.

Po vykonani finan¢nej analyzy sme sa zamerali aj na preverenie nefinanénych

informacii. Za rizikové oblasti, ktoré je potrebné preskimat’, sme si zvolili nasledovné:

Histoéria podnikania, doba existencie podniku a Struktira vlastnikov

Spolo¢nost’ S-S s.r.o. bola zaloZena zakladatel'skou listinou 29.3.1993 a zapisana
do Obchodného registra bola dita 14.5.1993. Za spolo¢nost’ kona konatel’, ktory vykonava
svoju ¢innost’ v medziach stanovenych zdkonom a valnym zhromazdenim. Konatel'om od
roku 1993 bola JUDr. Jolana O., ktord na poste konatel'a spolo¢nosti vystriedal v roku
2002 Ing. Peter Z., CSc. Ten okrem spolo¢nosti S-S s.r.o. posobi aj v dalSich dvoch

firmach, z ktorych jedna je v likvidacii. Na zozname dlZznikov sa Ing. Peter Z., CSc.
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nenachadza. Spolo¢nost’ S-S s.r.o. ma jediného vlastnika, ktorym je firma S-S A.G.
sidliaca vo Svajéiarsku.

Hlavnym predmetom podnikania su sluZby sivisiace s pocitatovym spracovanim
udajov, nakup a predaj autorskych prdv so sthlasom autora, vyhotovenie programov na
zékazku. Predmet podnikania je od zaloZenia spoloCnosti stile rovnaky a pocas jej

existencie sa nemenil.

Trhova pozicia

Napriek tomu, Ze ti¢tovna jednotka S-S s.r.o. je na Slovensku iba mikro uctovnou
jednotkou, ked’ sa na nu pozrieme z globdlneho hl'adiska, ide o medzindrodnu a stabilni
spolo¢nost’ s dlhou tradiciou. Materské tétovna jednotka, ktord ma sidlo vo Svajéiarsku,
posobi na trhu od roku 1982. Okrem Slovenska, kde mé otvorend jednu pobocku, ma
dalsie dve pobocky vo Svajéiarsku a dve pobo¢ky v Rakiisku.

Spolo¢nost’ sa vyrazne Specializuje na automobilovy priemysel, kde pre jednotlivé
automobilky ponika individudlne koncepty rieSenia. V regione, v ktorom posobi je silnym

hracom na trhu.

Stabilita a skdsenosti manaZzmentu a zamestnancov

MozZeme skonStatovat’, Ze manazment podniku je dostatocne vzdelany a skiseny
na to, aby vykonaval svoju pracu profesiondlne. Okrem toho, Ze konatel ma dlhorocné
skusenosti s vedenim spolocnosti S-S s.r.o., pésobi aj vinych spolo¢nostiach, atym
zlepSuje svoju rozhl'adenost’.

Na druhej strane pri takom dlhom pdsobeni na jednej pozicii mozZe dojst’
k podnikovej slepote a manazment uz nevidi nedostatky, ktoré by videl iny ¢lovek. Podl'a
nasho dsudku hrozi aj nebezpecenstvo, Ze aj napriek tomu, Ze spolo¢nost’ ma povinnost’
reportovat’ svoje vysledky materskej uctovnej jednotke, mdze v spolo¢nosti dochadzat’
k chybam, ktoré sa neodhalia, v horSom pripade k podvodom. KedZe konatel je iba jedna
osoba a spolo¢nost’ je mikro uctovnou jednotkou, a teda nema ani povinnost’ auditu, je
nebezpecenstvo chyby, pripadne podvodu pomerne vysoké.

Podla pozndmok tuctovnej zavierky sa pocet zamestnancov za posledné roky
zniZil. Kym v roku 2012 bol priemerny prepocitany pocet zamestnancov 19, v roku 2017 to
bolo iba 9 zamestnancov. Napriek tomu, Ze sa spolo¢nosti dari a kazdoro¢ne vykazuje zisk,

z doévodu automatizicie niektorych procesov jej sta¢i mensi poCet zamestnancov.

49



Budicnost’ spolo¢nosti

V poznamkach spolo¢nost’ S-S s.r.o. uvadza, Ze bude nepretrZite pokracovat’ vo
svojej ¢innosti v d’alSom obdobi. Vzhl'adom k tomu, Ze uctovna jednotka pdsobi okrem
iného v oblasti vyvoja softvéru do automobilov, myslime si, Ze v najblizsich rokoch najde

na slovenskom trhu svoje uplatnenie bez problémov.

Informacie o sidnych sporoch a zaloznych pravach

V sicasnosti neprebiehajui v spolocnosti Ziadne suidne spory, v ktorych by bola
spoloc¢nost’ Zalovana ani také, v ktorych by bola Zalobca.

V Notarskom centrdlnom registri zdloZznych prav sme preverili ¢i ma spolo¢nost’

nejaké zalozné prava na majetok. Ziadne zalozné prava sme neidentifikovali.

ZavizKky vodi Statnym a finanénym institdciam

Spolo¢nost’ S-S s.r.o. nie je vkonkurznom ani reStrukturalizaénom konani.
V zozname dlZnikov Socidlnej poistovne sa nami skimany subjekt nenachadza. Preverili
sme aj zoznam danovych dlznikov, Finan¢na sprava neeviduje voci spolo¢nosti S-S s.r.o.
Ziadne dlhy. Rovnako sme hladali aj na zoznamoch dlZnikov VSeobecnej zdravotnej
poistovne, poistovne UNION a Dovera. V Ziadnom zo spominanych zoznamov dlZnikov
sa spolocnost’ S-S s.r.o. nenachadzala. To znamenad, Ze spolo¢nost’ si vSetky svoje zavizky

voci Statu a finanénym institdciam plni nacas.

Spolocenska a enviromentalna zodpovednost’ a etika vo firme

V dnesnej dobe sa podniky uz nesnaZia iba dosiahnut zisk, ale aj prispiet’
k spolocenskému rozvoju. Spolo¢nost’ S-S s.r.o. na drovni slovenského podniku nemé
vypracovany Ziadny eticky kodex ani dokument o spoloCenskej aenviromentélnej
zodpovednosti. Eticky kédex vSak existuje na drovni materskej uctovnej jednotky a je
zavazny pre vSetkych zamestnancov spolo¢nosti.

Eticky koédex je rozdeleny na dve Casti. Prva z nich hovori o tom, ako sa majui
zamestnanci spravat vo vztahu k externému prostrediu, ku klientom, dodavatel'om,
k Zivotnému prostrediu atd’. Druha Cast’ sa zaoberd vztahmi vo vniitri spolo¢nosti, medzi
zamestnancami navzijom amedzi zamestnancami a vedenim spolocnosti. Poskytuje
odpovede na otazky ohladom toho, Co je etické a ako by sa mal zamestnanec spravat

v situdcii, ked’ je podl’a neho nieco neetické.
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3.4.2 Hodnotenie nefinancnej strdnky spolocnosti S1S s.r.o.

V spoloc¢nosti S1S s.r.o. sme sa zamerali na rovnaké oblasti hodnotenia ako
v spolo¢nosti S-S s.r.o. Okrem toho sme preskimali aj sprivu auditora za roky 2015
a 2016 zverejnend v registri uctovnych zavierok. Napriek tomu, Ze spolo¢nost’ je velkou
uctovnou jednotkou a mé povinnost” auditu podl'a zdkona o G¢tovnictve, spravu auditora za
rok 2017 sme nenaSli zverejnend ani v registri Uctovnych zavierok, ani na stranke
spoloCnosti. Spravy auditora za roky 2015 a2016 obsahovali nemodifikovany néazor

auditora na uctovnu zavierku.

Histoéria podnikania, doba existencie podniku a Struktira vlastnikov

Podl'a Obchodného registra spolo¢nost’ S1S s.r.o. vznikla zlicenim troch inych
spolo¢nosti — je teda pravnym nistupcom z dovodu zlicenia. Dilom z4pisu do Obchodného
registra bol 13.5.1993. Spolo¢nost’ ma jediného vlastnika, ictovnu jednotku, ktord ma sidlo
v Rakusku.

V spolocnosti sa od jej zaloZenia vystriedalo desat’ konatel'ov, aktudlne je na poste
konatel'a pani Mgr. Helena B. ako jedenasty konatel. V spoloc¢nosti pdsobia dvaja
prokuristi Ing. Jozef D. alng. Vladimir K. Na zastupovanie spolo¢nosti je potrebny
suhlasny prejav vole dvoch prokuristov apravne ukony ainé listiny za spolo¢nost
podpisuju vZdy dvaja prokuristi spolo¢ne.

Podnik od svojho zaloZenia zvySoval zakladné imanie Styrikrat, aktudlne ma
zakladné imanie hodnotu 1 659 696 eur.

Hlavnym predmetom podnikania je poskytovanie softvéru — predaj hotovych
programov na zdklade zmluvy, vyroba aopravy lekarskych pristrojov a nastrojov

a zdravotnickych potrieb, automatizované spracovanie dat a iné.

Trhova pozicia

Spolo¢nost’ S1S s.r.o., ktord je sucastou nadnirodnej skupiny so sidlom
v Rakusku, patri k poprednym poskytovatelom IT sluzieb arieSeni na Slovensku.
Spolo¢nost” pdsobi v Styroch slovenskych mestach, kde poskytuje sluzby a pontka Siroké
portfélio inovativnych rieSeni v oblasti podnikovych informa¢nych systémov alT

technol6gii. Okrem poskytovania sluZieb v oblasti IT, kde patri na trhu medzi lidrov,
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pontka spoloCnost’ aj sluzby voblasti predaja aservisu medicinskej techniky.

V medicinskom prostredi vSak zatial’ nepatri na trhu medzi lidrov.

Stabilita a skiisenosti manazmentu a zamestnancov

Konatel” spolo¢nosti sa na zdklade didajov ziskanych z Obchodného registra menil
kazdé dva az tri roky. Priblizne v rovnakych intervaloch sa menili aj prokuristi. Prili§ Casta
zmena manazmentu moZe spoOsobit, Ze kazdy konatel urci spoloCnosti isté ciele, ale
nestihne ich dotiahnut' do konca, pretoZze bude vymeneny. Prili§ casté zmeny v
manazmente, spolo¢nosti neprospievajui. Podl'a nasho niazoru, by mal byt manaZment vo
svojej funkcii priblizne pdt’ rokov, aby stihol dokoncit’ ciele, ktoré si na zaciatku stanovil,
ale na druhej strane nie dlhSie, aby netrpel podnikovou slepotou.

Vzdelanostna droveil manazmentu je dobrd, vSetci konatelia aj prokuristi maju
vysokoskolské vzdelanie a pred tym poOsobili na veducich postoch v inych spolo¢nostiach.

Spoloc¢nost’ ma od roku 2010 stabilny pocet zamestnancov priblizne 100, okrem

roku 2014, kedy pocet zamestnancov nebol zverejneny v pozndmkach uctovnej zavierky.

Budicnost’ spolo¢nosti

Spolo¢nost’ S1S s.r.o. md vlastné oddelenie vyskum a vyvoja, ktoré sa aktivne
podiel'a na navrhu novej architektiry r6znych monitorovacich systémov. Hlavnou viziou
uctovnej jednotky na nasledujice obdobia, je stat’ sa jednym zlidrov na trhu

zdravotnickych potrieb.

Informacie o sidnych sporoch a zaloZznych pravach
Uétovnd jednotka nie je v Ziadnom sidnom spore, v ktorom by bola Zalovana.
Ako sme uviedli v podkapitole 4.3.1 Tvorba opravnych poloZiek podla zdkona
o uctovnictve, spolocnost’ Zaluje uctovnd jednotku SMOR s.r.o. z dovodu nezaplatenia
pohl'adavok. Pravnik predpoklada 50 %-nu Sancu na tspe$né ukoncenie sidneho sporu.
Podl'a Notarskeho centrdlneho registra zaloZnych prav mé spolo¢nost’ S1S s.r.o.

zriadené zaloZné pravo na pohl'adavky od roku 2017 ku kontokorentnému tveru.

ZavizKky vodi Statnym a finanénym institiciam
Preverili sme ¢i mé spolocnost’ dlhy voci Statnym a finanénym inStiticiam.
Rovnako ako v prvej spolo¢nosti, hl'adali sme v zoznamoch dlZznikov Sociilnej poistovne,

Vseobecnej zdravotnej poistovne, poistovne Ddvery, poistovne Union ana Financ¢nej
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sprave. Ani v jednom zozname dlZnikov sme spolo¢nost’ nenasli. M6Zeme teda zhodnotit,
Ze uctovni jednotka svoje zavizky voci finanénym inStiticiam a inStiticiam Stitu uhradza

vcas.

Spolocenska a enviromentalna zodpovednost’ a etika vo firme

Spoloc¢nost’” S1S s.r.o. sa hlasi k principom spolo¢enskej zodpovednosti a berie
tito problematiku vel'mi vazne. ManaZzment spolo¢nosti si uvedomuje, Ze tvorba zisku
a spolocensky zodpovedné podnikanie musia byt vzdjomne prepojené, a preto aktivity
v tejto oblasti tvoria sucast’ strategického planovania. Od roku 2003 spolo¢nost’
spolupracuje s neziskovou organizdciou v oblasti vzdeldvania. Spolo¢nost’ prindsa do
vzdeldvania pohlad z praxe a okrem toho podporuje aktivity organizcie zabezpecenim
materidlneho vybavenia a priestorov pre konanie vyucby. Angazuje sa na vybranych
vzdelavacich projektoch urCenych nielen pre Studentov strednych a vysokych §kol, ale aj
pre ich ucitel’ov.

Ako autorizovany distribitor medicinskej techniky, sa dlhodobo angazuje
v projektoch sponzorskej podpory a skvalithovania zdravotnej starostlivosti na Slovensku.
Okrem darov Specidlneho vybavenia a pristrojov pre rozne zdravotnicke zariadenia, sa
angazuje aj v priamej podpore zdravotnickych nadécii.

Spolo¢nost méa detailne prepracovany eticky koédex, podla ktorého sa majd
zamestnanci a manazment spravat. V etickom koédexe je popisand enviromentdlna
zodpovednost’ spolo¢nosti aj zamestnancov. V pripade, Ze maji zamestnanci podozrenie na
neetické spravanie, moZu sa obratit’ na info linku zriadend na tieto ucely, pripadne na

ombudsmana, ktory ma na starosti etické spravanie vSetkych entit spolo¢nosti.

3.5 Ratingovy model odberatelov a stanovenie doby poskytnutia

obchodného tveru pre odberatelov

Na zaklade vSetkych poznatkov, ktoré sme ziskali finan¢nou a nefinan¢nou
analyzou, sme rozdelili odberatelov do ratingovych kategérii. Cim viac bodov spolo¢nost’
ziskala, tym dlhSia doba splatnosti pohl'adavok jej mdze byt poskytnuta.

Pre ucely diplomovej prace sme si stanovili ratingovy systém uvedeny

v Tabulke ¢. 12. Na zaklade odportii¢anych hodnot sme vypocitané finanéné ukazovatele
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ohodnotili bodmi 0 — 5, kde pocet bodov 0 je najhorsi a pocet bodov 5 je najlepsi, pricom

body sme prirad’ovali na zéklade vlastného usudku.

Tabulka ¢. 12 — Zatriedenie odberatel'ov do ratingovych kategdrii v zavislosti od

poétu ziskanych bodov a stanovenie diZky doby splatnosti pohladavok

Pocet ziskanych bodov 0-24 25-44 45-50
Kategoria Rizikovy podnik | Neutrdlny podnik | Bonitny podnik
Doba obchodného

0 dni 15 dni 31 dni
uveru

Zdroj: vlastné spracovanie

Hodnotenie finan¢nych ukazovatelov

Cisty pracovny kapital v spolo¢nosti S-S s.r.o. sa za posledné tri roky kazdy rok
zvyS$il. Obezny majetok prevySuje kratkodobé zavizky o priblizne 70 tisic eur. ObeZny
majetok, ktory nie je viazany kratkodobymi zavizkami tvori priemerne za sledované
obdobie 62 % obeZného majetku. V uctovnej jednotke S1S s.r.o. sa taktieZ za posledné tri
roky vyska cistého pracovného kapitdlu zvySovala a spolo¢nost by nemala problém
uhradit’ svoje kratkodobé zavizky pomocou obezného majetku. V rokoch 2015 —2017
priemere 38 % obezného majetku nebolo viazaného kratkodobymi zavizkami. Na zaklade
vypocitaného ukazovatela sme sa rozhodli pre nasledovné bodové hodnotenie cistého
pracovného kapitalu:
S-S s.r.0. =4 body
S1S s.r.o. = 3 body

Spolocnosti S-S s.r.o. m4 dobu splatnosti pohladavok 0 dni, ¢o znamend, Ze
svojim zdkaznikom neposkytuje obchodny uver. Obrat aktiv dosiahol za vSetky tri
sledované obdobia hodnotu vyssiu ako 6, o znamend, Ze majetok sa v podniku obratil viac
ako 6-krat, teda podnik dosiahol trzby 6-ndsobne vysSie ako je jeho celkovy majetok.
Ukazovatel' obratu aktiv v spolo¢nosti SIS s.r.o. presiahol vroku 2015 hodnotu 3
a v rokoch 2016 a 2017 hodnotu 2 a ma tendenciu klesat’. Doba splatnosti pohl'ad4vok je
vel'mi vysokd, v priemere aZ 201 dni, co mdze spolo¢nost’ dostat’ do problémov s tihradou
jej vlastnych zaviazkov. Odporic¢ame znizit' priemernd dobu thrady pohladavok a zvysit
hodnotu obratu aktiv. Ukazovatelom aktivity sme sa rozhodli priradit’ nasledovné bodové
hodnotenie:

S-S s.r.o. = 5 bodov
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S1S s.r.o. = 1 bod
Celkova zadlZenost’ podniku S-S s.r.o. bola vo vyske 36,89 % v roku 2017,

pricom od roku 2015 kaZdorocne klesala. Na zaklade vyvoja predpokladdme, Ze bude
klesat’ aj v nasledujicich obdobiach. Spolo¢nost’ financuje svoj majetok z velkej Casti
z vlastnych zdrojov, ktoré sd pre fiu drah$ie. Uétovna jednotka by bola schopna zaplatit’
k tomu, Ze ukazovatel' irokového krytia dosahuje hodnoty vicsSie ako 1,7. Spolo¢nost’
S1S s.r.o. financovala svoj majetok v roku 2017 z cudzich zdrojov na 68,80 %. Od roku
2015 sa zadlZenost podniku zvySovala. Vroku 2017 sa pribliZzila k odporianym
minimalnym hodnotam. U¢tovna jednotka by si mala dat’ pozor, aby sa jej celkova
zadlZenost’ uz viac nezvySovala a neprekrocCila tak odporic¢ané hodnoty. Ukazovatel
urokového krytia je v spolo¢nosti vel'mi dobry, ked’Ze najniZsia hodnota ukazovatel’a bola
vroku 2016 vo vySke 6,63. Hodnota ukazovatela v sledovanom obdobi nebola stéla,
v roku 2017 dosiahol ukazovatel’ hodnotu 17,76. Nevieme teda uplne presne predpokladat’,
ako sa bude v budicnosti vyvijat. Ukazovatelom zadlZenosti sme pridelili nasledujice
bodové hodnotenie:
S-S s.r.0. = 4 body
S1S s.r.o. = 4 body

Ukazovatele likvidity v uctovnej jednotke S-S s.r.o. vo vSetkych troch obdobiach
presahuji odpori¢ané hodnoty, spolo¢nost’ by bola schopni aj svojim obeznym majetkom,
aj peniazmi na uc¢toch a v bankach uhradit’ svoje kratkodobé zavizky. Odpori¢ame zniZit
vySku hotovostnej likvidity, nakol’ko je zbytocne vysokd a podnik by mohol peniaze
investovat’ vyhodnejSie. Spolo¢nost’ S1S s.r.o. by bola schopna uhradit’ svoje kratkodobé
zavizky obeznym majetkom, ale nebola by vobec schopné ich uhradit’ peniazmi na tGc¢toch
v bankéch alebo v pokladni. Spolo¢nost’ by mala zlepsit’ ukazovatel’ hotovostnej likvidity,
nakol’ko kratkodobé zavizky prevysuju pohotové peniazné prostriedky o niekol'’ko miliénov
a tento rozdiel sa v sledovanom obdobi kaZdoro¢ne zvySoval. Ukazovatel'om likvidity sme
pridelili nasledujice bodové hodnotenie:
S-S s.r.0. = 4 body
S1S s.r.o. = 2 body

Vo finan¢nej analyze sme hodnotili aj ukazovatele rentability. Obidve spolo¢nosti
pOsobia v rovnakom odvetvi aich ukazovatele rentability dosahuji podobné vysledky.
Spolo¢nost” S18S s.r.o. vSak dosahuje vo vSetkych ukazovatel'och rentability o nieCo vyssie

hodnoty ako spolo¢nost’ S-S s.r.o. Vyvoj ukazovatelov bol v prvych dvoch rokoch
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v spolo¢nosti S1S s.r.o. stabilny a v roku 2017 hodnota ukazovatelov rastla. V tctovne;j
jednotke S-S s.r.o. bol vyvoj kolisavy. Ukazovatel'om rentability sme pridelili nasledujice
bodové hodnotenie:

S-S s.r.0. = 4 body

S1S s.r.o. = 5 bodov

Jednym z naSich Ciastkovych cielov bolo vykonat' financnd analyzu v mikro
étovnej jednotke a vo velkej uétovnej jednotke. Udaje boli verejne dostupné v registri
ti¢tovnych zavierok. Uttovna zdvierka mikro tiétovnej jednotky bola struénejiia a vela
tidajov bolo vykazanych agregovane. U&tovna zévierka velkej détovnej jednotky bola
podrobnejSia a pre analyzu vhodnejSia. AvSak mdzeme povedat, Ze analyza tuctovnej
zavierky sa dala vykonat’ rovnako bezproblémovo z uctovnej zavierky velkej uctovnej

jednotky ako z uctovnej zavierky mirko uctovnej jendotky.

Hodnotenie finan¢nej situacie pomocou Altmanovho Z-score

V oboch uctovnych jednotkach sme vykonali Altmanovu analyzu. V podniku S-S
s.r.0. dosiahla hodnota Altmanovho Z-score vo vSetkych sledovanych obdobiach hodnotu
vysSiu ako 7. Na zédklade toho mdZeme povedat’, Ze ide o bonitny podnik, ktorému ani
v budicnosti nehrozi bankrot. Spolo¢nost’ S1S s.r.o. sa pohybovala v strede intervalu Sedej
z6ny, nevieme preto presne urCit’ ¢i ide o bonitny podnik, alebo skdr o podnik, ktory sa
dostava do bankrotu. Na zaklade toho sme sa rozhodli pridelit’ spolo¢nostiam nasledovné
bodové hodnotenie:
S-S s.r.0. = 5 bodov
SIS s.r.o. = 2,5 bodu

Politika tvorby opravnych poloziek

Spdsob tvorby opravnych poloZiek k pohladdvkam mo6Ze vyznamnym sposobom
ovplyvnit' hodnoty finanénych ukazovatelov, ked’Ze pohladavky sud sucastou majetku
a hodnota majetku vstupuje do vypoctu finanénych ukazovatel'ov. Nielen celkova hodnota
majetku, ale aj hodnota pohl'addvok ovplyviiuje vysku niektorych ukazovatelov.

V spoloc¢nosti S1S s.r.o. je tvorba tctovnych opravnych poloZiek k pohl'adavkam
upravend vo vnutornom predpise. Podl'a nasho ndzoru ma spolo¢nost’ vypracovany
vnudtorny postup k opravnym polozkam tak, aby dodrzala zdsadu opatrnosti. Prepocitali

sme vySku opravnych poloZiek k pohladavkam podla vnitorného predpisu spolo¢nosti
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a odporucania od pravnika a vysledkom bola rovnaka vyska opravnej polozky, akud mala
spolognost’ vykdzani v tiétovnej zavierke. Uétovna jednotka teda skutogne postupuje pri
vypocte opravnych poloziek v silade s vnutornym predpisom a s odpordcaniami od
pravnika.

Okrem toho sme vypocitali aj vySku opravnej polozky k pohl'addvkam, ktora je
uznana za danovy vydavok podla zakona o DZP a zistili sme, Ze keby ti¢tovna jednotka
nemala vypracovany vnutorny predpis v oblasti tvorby opravnych poloZiek a tvorila by
opravné polozky k pohl'adavkam iba na zdklade ich uznatelnosti za daiovy vydavok podl'a
zdkona o DZP, vykazala by v uctovnej zavierke pohladavky vsume vysSej o
1568 118 eur. Tito sumu povaZzujeme v danej uctovnej jednotke za vyznamni. O tito
hodnotu by sa nezvysili iba pohl'adavky, ale aj celkova hodnota majetku, spolo¢nost’ by si
zlepsila vysledok hospodarenia a nakoniec aj financ¢né ukazovatele.

Mobzeme zhodnotit, Ze politika tvorby opravnych poloZiek je v spolo¢nosti
S1S s.r.o. spravna. Uétovna jednotka viak nemdze zabudniit, 7e rozdiel medzi Gétovnou
hodnotou vytvorenej opravnej polozky a danovo uznanou hodnotou opravnej polozky,
bude pri vypocte dane z prijmov pravnickej osoby polozkou zvySujicou zdklad dane

z prijmov pravnickej osoby.

Hodnotenie nefinan¢nych ukazovatel’ov

V diplomovej praci sme preverili okrem finanénych ukazovatel'ov aj niekol'ko
nefinanénych informécii o skimanych spolo¢nostiach. Celkovo sme sa rozhodli pridelit
podnikom body za nefinan¢né tdaje v intervale 0 — 20 bodov.

Spolocnosti S-S s.r.o. aj S1S s.r.o. posobia na slovenskom trhu od roku 1993,
maju teda dlhoro¢nu tradiciu aide o stilych hracov na trhu. V spoloc¢nosti S-S s.r.o.
povazujeme za pozitivum, Ze manazment v podniku je stily a pocas doby existencie
podniku sa menil iba jedenkrat. ManaZzment je sice stdly, ale moZe trpiet’ podnikovou
slepotou a prehliadat’ nedostatky, ktoré by si iny ¢lovek na jeho mieste vS§imol. Negativom
je aj to, Ze spolocnost’ nie je auditovana a teda nevieme odhalit’ okrem chyb ani pripadné
podvody. Spolo¢nost ma na trhu dobrd poziciu, okrem Slovenska ma pobocky aj vo
Svajéiarsku a Rakidsku. V spolo¢nosti neprebiehajii Ziadne sidne spory a planuje d’alej
pokracovat’ vo svojej Cinnosti. Podnik nema Ziadne dlhy voc¢i Stitnym a finanénym
inStiticiam. HorSie je na tom v oblasti spoloc¢enskej zodpovednosti, kde spolo¢nost’ nemé

vypracovanu Ziadnu dlhodobu stratégiu.

57



V spolocnosti S1S s.r.o. sa naopak manazment meni prili§ Casto. Na druhej strane
je menSia pravdepodobnost’ chyb a podvodov v spolo¢nosti. Okrem toho je spolo¢nost’
auditovand, takZe existuje aj externé overenie tidajov Gétovnej zavierky. Uétovna jednotka
si vSak v roku 2017 nesplnila svoju povinnost a spravu auditora nezverejnila. Materska
uctovna jednotka ma sidlo v Rakdsku a okrem Bratislavy ma na Slovensku d’alSie tri
pobocky. Spolo¢nost’ sa okrem poskytovania IT sluzieb planuje v budidcnosti viac venovat
aj predaju a servisu medicinskej techniky. Podnik je v jednom sidnom spore s inou
uctovnou jednotkou z dovodu, Ze neboli uhradené jeho pohladavky. Ma zriadené zaloZné
pravo na pohladavky. Spolo¢nost’ nema Ziadne dlhy voc¢i Staitnym a finanénym institdciam.
Co sa tyka spologenskej zodpovednosti, ma domyselne prepracovant dlhodobi stratégiu,
podla ktorej v tejto problematike postupuje. Na ziklade toho sme sa rozhodli pridelit’
spolo¢nostiam nasledovné bodové hodnotenie:

S-S s.r.o. = 12 bodov
S1S s.r.o. = 14 bodov

Spolo¢nost’ S-S s.r.o. ziskala celkovo 38 bodov. Finan¢né ukazovatele ti¢tovnej
jednotky dosahuji odporidcané hodnoty alebo hodnoty vysSie, ako si odporicané hodnoty.
Pri hodnoteni boli ddlezité najmi ukazovatele likvidity. V sledovanom obdobi dosiahli
hodnoty vysSie ako si odportic¢ané hodnoty, uctovna jednotka by nemala problém uhradit’
svoje kratkodobé zavidzky pohotovymi penaznymi prostriedkami. KedZe spolo¢nost
neposkytuje svojim odberatelom obchodny uver, nehrozi jej, Ze by sa dostala do druhotne;j
platobnej neschopnosti. Finan¢nu situdciu sme zhodnotili aj pomocou Altmanovho Z-
score. Rovnako, ako pri financnych ukazovatel'och, aj Altmanovo Z-score dosiahlo vysoké
hodnoty, z ktorych sme urcili, Ze ide o bonitny podnik. Nevyhodou je, Ze spolo¢nost’

S-S s.r.o. nie je auditovand, ateda si nevieme overit zo Ziadneho externého zdroja, zZe
udaje vykazané v uctovnej zavierke, su spravne.

Spolo¢nost’ S1S s.r.o. ziskala celkovo 31,5 bodu. Po vykonani finan¢nej analyzy
sme zistili, Ze spolo¢nost’ by sice bola schopna uhradit’ svoje kratkodobé zaviazky obeznym
majetkom, avSak nebola by schopna ich uhradit’ pohotovymi peflaZznymi prostriedkami. Pri
analyze Altmanovho Z-score sa dostala spolocnost’ do Sedej zony, kedy nie je presne
mozné urcit’ ¢i ide o bonitny, alebo bankrotujici podnik. Podl'a vnitorného predpisu sme
prepocitali vySku vytvorenej opravnej polozky k pohl'adavkam a zistili sme, Ze spolo¢nost’
postupuje v stlade s vnitornym predpisom a hodnota vykazanych pohl'adavok a opravnych

poloZiek nie je skreslend. Vyhodou je, Ze ide o velkd uctovnu jednotku, ktord je

58



auditovana, a teda spravnost’ vykdzanych informécii v uctovnej zavierke je potvrdend aj
externym zdrojom. Napriek tomu, Ze podnik ma povinnost spravu auditora zverejnit

v registri u¢tovnych zavierok, sprava auditora za rok 2017 zverejnena nie je.

Po vykonanych analyzach mdZeme povedat’, Ze obe skimané uctovné jednotky su
spolahlivymi obchodnymi partnermi. Na zdklade ratingu odberatelov podla Tabulky
¢. 12, su oba podniky neutralne. Pre neutralne podniky sme si urcili obdobie, pocas ktorého
poskytneme spolo¢nostiam obchodny uver, na 15 dni. Obe spoloc¢nosti je potrebné stile
monitorovat’, a ak by sa ich ratingy zmenili, je potrebné zmenit' aj obdobie, na ktoré im

bude poskytnuty obchodny tver.
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Zaver

Stanovenie doby obchodného tdveru pre odberatelov je ddlezitou sicastou
riadenia pohladdvok vo vsetkych dctovnych jednotkich. Pred tym, ako sa spolo¢nost’
rozhodne poskytnit’ svojim zékaznikom obchodny udver, mala by si preverit, skym
v skuto¢nosti bude obchodovat. Toto preverenie by malo zahfnat’ nielen analyzu uictovnej
zavierky, ale aj hodnotenie nefinan¢nych informacii o podniku.

Ciel'om diplomovej prace bolo zistit’, ako tGétovné jednotky mdzu stanovit’ dizku
doby splatnosti pohl'adavok.

Jednym z naSich ciastkovych cielov bolo vykonanie finan¢nej analyzy v mikro
uctovnej jednotke S-S s.r.o. a vo velkej uctovnej jednotke S1S s.r.o. Informacie vykazané
v uctovnej zavierke velkej ictovnej jednotky boli detailnejSie a bolo v nej vykazanych viac
udajov ako v uctovnej zavierky mikro uctovnej jednotky. Pre ucely zistenia finan¢ného
zdravia podniku, sme zhodnotili udaje vykazané v oboch uctovnych zavierkach ako
postacujice. To znamend, Ze podnik dokaze bez problémov zhodnotit’ finan¢nd situiciu
svojho potencidlneho obchodného partnera bez ohl'adu na to, o aky typ uctovnej jednotky
ide. Na zédklade vysledkov finan¢nej analyzy sme zhodnotili spolo¢nost’ S-S s.r.o. ako
bonitnejSiu, v porovnani so spolo¢nostou S1S s.r.o.

Dal$im na$im Giastkovym cielom bolo hodnotenie finanénej situdcie pomocou
Altmanovho Z-score. Vypocitali sme hodnoty Altmanovho Z-score v tych istych
uctovnych jednotkéach, v ktorych sme robili finanénd analyzu. Na zaklade vypoctu sme
prisli k zaveru, Ze spolo¢nost’ S-S s.r.o. je bonitnejsia ako spolo¢nost’ S1S s.r.o. Je teda
mozné, aby pri hodnoteni bonity obchodnych partnerov uctovné jednotky vyuzili iba
hodnotenia podl'a Altmanovho Z-score, ktoré nie je také zdihavé ako finan¢na analyza
a dospeju k rovnakym vysledkom, ako keby vykonali finan¢nu analyzu.

Finan¢né ukazovatele ovplyviuju ddaje, ktoré su vykazané v tctovnej zavierke.
KedZe opravnd polozka vykdzand v uctovnej zavierke spoloc¢nosti S1S s.r.o. bola
vyznamnd, rozhodli sme sa preverit spradvnost’ vysSky jej vykdzania. Podla informécii
ziskanych od manaZmentu podniku a nasho prepoctu, bola opravna polozka vykazani
spravne. Ak by opravnd polozka nebola vykdzanid spravne, bola by skreslend vysSka
pohl'adévok a nasledne by dosiahli iné hodnoty aj financné ukazovatele.

Okrem financnej analyzy sme preverili aj niektoré nefinan¢né tidaje o skimanych

spolo¢nostiach. V oboch pripadoch ide o stabilné spolo¢nosti, ktoré maji zahrani¢né
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vlastnictvo ana Slovensku majui dlhoro¢nd tradiciu. V dctovnej jednotke S-S s.r.o.
neprebiehajui Ziadne sidne spory a finan¢né inStiticie voci nej neeviduji dlh. Negativom
je, ze spolo¢nost’ nema vypracovanu spolocensku a enviromentalnu stratégiu a rovnako to,
Ze nie je auditovana. V uctovnej jednotke S1S s.r.o. prebieha sidny spor, v ktorom je
7alobcom. Stitne a finanéné institicie ju neeviduji vo svojich registroch dlZnikov.
Spolo¢nost’” sice ma povinnost’ Statutirneho auditu, ale nesplnila si svoju povinnost
a nezverejnila spravu auditora za rok 2017.

Na zéklade vSetkych ziskanych informacii a po vykonani financ¢nej analyzy
a zhodnoteni nefinanénych informécii, je spolo¢nost’ S-S s.r.o. bonitnejSim obchodnym
partnerom. Finan¢na situdcia v podniku sa vSak stdle meni, a preto je potrebné vykonavat

finan¢nu analyzu u svojich obchodnych partnerov na pravidelnej baze.
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