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ABSTRAKT

KOVACS, Denis: Klasické pristupy kmodelovaniu financénej tiesni podnikov v SR. —
Ekonomické univerzita v Bratislave. Obchodna Fakulta; Katedra medzinarodného obchodu. —

Veduci zaverecnej prace: doc. Ing. Tomas Vyrost, PhD. - Bratislava: OF EU, 2023, 60 s.

Diplomova praca sa zameriava na identifikaciu a aplikaciu klasickych bankrotnych a bonitnych
modelov na hodnotenie financnej tiesne podnikov v Slovenskej Republike. Praca analyzuje
financné ukazovatele, ktoré st dolezité pre hodnotenie financnej situdcie podnikov, a podrobne
predstavuje vybrané bankrotné a bonitné modely, ako su Altmanov model a Krali¢kov rychly
test. V praktickej Casti sa tieto modely aplikuju na vzorku 18 firiem pdsobiacich v odvetvi
skladovania a uskladnovania v Bratislave za roky 2018 az 2021. Vysledky analyzy zahfnaju aj
vplyv pandémie COVID-19 na finan¢nu situaciu firiem v tomto odvetvi. Diplomova praca
poskytuje komplexny pohl'ad na problematiku modelovania financnej tiesne a ukazuje, Ze
klasické modely mozu byt’ uzitocnym nastrojom pre identifikaciu problémov a tvorbu opatreni na

zlepSenie finan¢nej situdcie podnikov.

KPacové slova: Finan¢na tiesei, Altmanov model, Kralickov rychly test, Analyza,



ABSTRACT

KOVACS, Denis: Classic approaches to modeling the financial distress of companies in the
Slovak Republic. — Univrsity of Economics in Bratislava. Faculty of Commerce; Department of
International Commerce. — Supervisor: doc. Ing. Tomas Vyrost, PhD., - Bratislava: OF EU, 2023,
60 p.

The master's thesis focuses on the identification and application of classic bankruptcy and credit
rating models for assessing the financial distress of companies in the Slovak Republic. The work
analyzes financial indicators that are important for assessing the financial situation of companies
and provides a detailed presentation of selected bankruptcy and credit rating models, such as
Altman's model and Kralicek's quick test. In the practical part, these models are applied to a
sample of 18 companies operating in the warehousing and storage sector in Bratislava for the
years 2018 to 2021. The results of the analysis also include the impact of the COVID-19
pandemic on the financial situation of companies in this industry. The master's thesis provides a
comprehensive view of the issue of modeling financial distress and shows that classic models can
be a useful tool for identifying problems and developing measures to improve the financial

situation of companies.

Key words: Financial distress, Altman's model, Krali¢ek's quick test, Analysis,
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Uvod

V sucasnej ekonomickej situacii st podniky Casto vystavené roznym rizikam, ktoré¢ mozu
viest’ k financnej tiesni ¢i dokonca k bankrotu. Preto je dolezité, aby sa podniky vedeli dobre
pripravit’ na takéto situacie a mali vytvorené dostato¢né financné zdroje na rieSenie potencialnych
problémov. V tomto kontexte maju finanéné modely zadsadnt ulohu pri identifikacii a hodnoteni
rizik.

Finan¢na tiesen a bankrot podnikov predstavuji vyznamni problematiku nielen pre
samotné firmy, ale aj pre ich zamestnancov, veritelov a celé hospodarstvo. Identifikécia a
predvidanie moznych finan¢nych problémov v podnikoch je preto kIi¢ovou tlohou v ramci
finanéného manazmentu a analyzy. Cielom prace je identifikdcia klasickych bankrotnych
a bonitnych modelov na modelovanie finan¢ne;j tiesne a ich aplikacia na podniky v SR.

V ramci tejto prace sme sa zamerali na dva konkrétne modely: Altmanov model a
Kralickov rychly test. Altmanov model je Siroko pouzivanym nastrojom pre identifikaciu
finanénych problémov, ktory je zalozeny na viacerych finanénych ukazovateloch. Kralickov
rychly test je bonitny model, ktory umoziuje rychle hodnotenie finan¢nej situacie firmy. Oba
modely sme aplikovali na skiimanie 18 firiem v odvetvi skladovania a uskladfiovania v Bratislave
v obdobi rokov 2018-2021. Vyber tohto obdobia umoziluje analyzovat' aj vplyv pandémie
COVID-19 na finan¢nu situaciu firiem a ich odolnost’ voci krizovym situaciam.

Diplomova praca je rozdelena do piatich hlavnych kapitol. V prvych dvoch kapitolach sa
venujeme teoretickému zékladu financnej tiesne a finan¢no-ekonomickej analyze podniku,
pricom sa zameriavame na ddlezité ukazovatele, ako st likvidita, aktivita, zadlZzenost’, rentabilita
a trhova hodnota. Tretia kapitola sa zaobera charakterizovanim bonitnych a bankrotnych modelov
ktoré sluzia na odhalenie finan¢nej tiesni v podnikoch. Stvrtd kapitola je venovana aplikacii
Altmanovho modelu a Kralickovho rychleho testu na vybranych podnikoch, pricom sa analyzujt
vysledky za jednotlivé roky a celkové trendy v odvetvi. V poslednej piatej kapitole strucne

zhritujeme vysledky nasej diplomovej prace.
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1 Financna tiesen podniku

Finan¢na tiesent podniku predstavuje stav, ked’ podnik nie je schopny splacat’ svoje
zavizky, ¢i uz ide o splatky uverov, platby doddvatel'om alebo zavidzky voci zamestnancom.
Tento stav moze byt spdsobeny roznymi faktormi, ako napriklad vyraznym poklesom trzieb,
neoCakdvanymi nakladmi, problémami so ziskavanim financovania alebo nepriaznivymi
podmienkami na trhu.

V pripade finan¢nej tiesne podniku hrozi riziko bankrotu, ked’ze podnik nema dostato¢né
financné prostriedky na rieSenie svojich problémov. Preto je dolezité, aby podniky mali
vytvorené dostatocné rezervy a planovali svoje financné zdroje tak, aby sa minimalizovali rizika
finan¢nej tiesne.

Identifikécia a rieSenie financnej tiesne je dolezité pre udrzanie finan¢nej stability podniku.
Preto je potrebné, aby podnik vypracoval plan na zvladnutie finan¢nej tiesne. Tento plan mdze
obsahovat’ opatrenia na zvySenie prijmov, znizenie nakladov, zlepSenie cash-flow, ziskanie
novych zakaznikov alebo dokonca restrukturalizaciu podniku.

Pre predchadzanie finan¢nej tiesni by podnik mal mat’ kvalitne zostaveny plan financovania
a investovania, ktory berie do uvahy potreby a ciele podniku. Podnik by tiez mal pravidelne
monitorovat’ svoje finanéné vykazy a sledovat ukazovatele financnej stability, aby mohol

identifikovat’ potencialne rizika vc¢as a prijat’ opatrenia na ich rieSenie.
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2 Finan¢no-ekonomicka analyza podniku

Prof. K. Zalai identifikuje finan¢no-ekonomicka analyzu ako material, ktory rekapituluje
a hodnoti vysledky podniku za analyzované obdobie, identifikuje a kvantifikuje okolnosti, ktoré
ich determinovali, doterajsi vyvoj a dosiahnuté vysledky prolonguje do buduicnosti a vSetko to
komprimuje do névrhu opatreni, ktorych realizdcia ma zabezpecit' dosiahnutie podnikovych
cielov.!

Znamena 1o, ze finan¢no-ekonomickd analyza ma na zaklade zistenych informadcii za ciel’
poskytnut’ uceleny pohlad na finan¢nl situaciu podniku a zabezpecit’, aby podnik bol schopny
dosiahnut’ svoje ciele v budicnosti.

Prof. K. Zalai identifikuje suhrnné vysledky podniku pomocou finanénych ukazovatelov,

ktoré umoznuji meranie efektivnosti a rentability podniku. Tieto ukazovatele s rozdelené do

piatich kategorii:
e Likvidita
e Aktivita

e ZadlZenost
e Rentabilita

e Trhova hodnota

2.1.1 Likvidita

Likvidita vyjadruje schopnost’ podniku realizovat' svoje financné zdroje na uhradu
zéviazkov. Podniky mo6zu mat’ rozne typy aktiv a pasiv, ktoré ovplyviiuji ich schopnost’ plnit’

svoje zavizky. Preto sa pre hodnotenie likvidity vyuZivaji rézne triedy likvidity, ktoré

LZALAI, K. a kol. Financno-ekonomicka analyza podniku. 9. Vyd. Bratislava: Sprint 2, 2016. str. 19 ISBN 978-80-
89710-22-5
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zohladiiuju rézne typy aktiv a pasiv podniku. Tieto triedy likvidity su zoradené od najlikvidnejse;j

po najmenej likvidnu:

1.

Hotovost’ a hotovostné ekvivalenty - si povazované za najlikvidnejSie aktiva,
pretoze ich podnik moéze kedykolvek vyuzit na thradu svojich zavézkov.
Prikladom su peniaze v pokladni, na Gc¢te v banke alebo kratkodobé depozity.
Kratkodobé pohladavky - ide o pohladavky vzniknuté zo predaja tovaru alebo
poskytnutych sluzieb s dobou splatnosti do jedného roka. Ich likvidita je o nie¢o
nizsia ako v pripade hotovosti, pretoze nie su kedykol'vek ziskateI'né.

Kratkodobé zasoby - zahfnaju suroviny, polotovary, vyrobné vystupy a hotovy
tovar. Ich likvidita je o nie¢o nizsia ako v pripade pohl'adavok, pretoze ich predaj
nie je vzdy mozny okamzite.

Trvalé aktiva - zahffiaju majetok, ktory podnik vyuziva na svoju ¢innost, ako
napriklad nehnutel'nosti, stroje a zariadenia. Ich likvidita je ovela nizSia ako v
pripade kratkodobych aktiv, pretoze predaj tychto aktiv nie je vzdy mozny v
kratkom ¢asovom horizonte.

Nelikvidny majetok - zahfiia majetok, ktory nie je ureny na predaj, napriklad
nehnutelnosti, ktoré podnik vyuziva na svoju ¢innost’ alebo investi¢né aktiva, ktoré

cvwe

urc¢ené na rychlu realizaciu.

Poznatky o urovni likvidity nam sprostredkuju zakladné ukazovatele likvidity:

1. Likvidita pohotova (likvidita 1. stupiia L1) =

Financné ucty

Kratkodobé zaviazky celkom

Tento ukazovatel' vypoveda o vzt'ahu medzi najlikvidnejSou Castou majetku a kratkodobymi

zavizkami celkom. Skusenosti podnikov pdsobiacich vo vyspelom trhovom prostredi ukazuji, ze

primeranu schopnost’ hradit’ zavazky garantuje vztah 1:5, to znamena, Ze jedno euro zavdzkov

ma mat’ naprotivok vo vyske 20 centov finanéného majetku.
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. . Financné ucty+kratkodobé pohl'adavky
2. Likvidita bezna =

Kratkodobé zavizky celkom

Citatel' zlomku je rozsireny o kratkodobé pohladavky. Ich dosadeniu by malo predchadzat

testovanie inkasovatel'nosti. Za odporacané hodnoty sa povazuju tie, ktoré su v intervale 1 az 1,5.

Financné ucty+kratkodobé pohl'adavky+zasoby

3. Likvidita celkova =
Kratkodobé zavizky celkom

Citatel tohto vztahu je doplneny o zasoby. Smernou hodnotou je interval 2 az 2,5. 2

2.1.2 Aktivita

V ramci finan¢nej analyzy podniku st dolezité nielen ukazovatele likvidity, ale aj
ukazovatele aktivity, ktoré nadm poskytuju informacie o efektivnosti vyuzivania aktiv podniku.
Tieto ukazovatele nam pomahaji zhodnotit’, ako dobre sa podniku dari vyuzivat’ svoje zdroje a

ako uspesne dokéaze generovat’ trzby a obraty.

Ukazovatele aktivity v ramci financnej analyzy podniku sa zameriavaji na meranie
efektivnosti vyuZivania aktiv podniku, teda majetku a zdrojov, ktoré podnik disponuje. Tieto
ukazovatele nam poskytuju informécie o tom, ako rychlo sa podniku dari obracat’ svoje zasoby a

pohl'adavky na peniaze a ako UspesSne dokaZe vyuZzivat svoje investicie.

Jednotlivé ukazovatele aktivity ndm napriklad umoznuju zistit’, aké percento zadsob podnik
predava za ur€ity casovy interval, akd je doba splatnosti pohladdvok od odberatelov, ako
efektivne podnik vyuZiva svoje penazné zdroje a podobne. Tieto informacie ndm umoziujl
posudit’, ako dobre sa podniku dari vyuZzivat’ svoje aktiva a ako UspeSne dokaze generovat’ trzby a

obraty.

2 ZALAI, K. a kol. Financ¢no-ekonomicka analyza podniku. 9. Vyd. Bratislava: Sprint 2, 2016. str. 86-88 ISBN 978-
80-89710-22-5

15



V ramci ukazovatelov aktivity existuje niekolko ddlezitych metrik, ktoré pomahaju

posudit, ako dobre podnik vyuziva svoje aktiva na dosiahnutie vynosov. Niektoré¢ z tychto

ukazovatelov su:

1.

2.1.3

priemerné ziasoby x 360

Doba obratu zasob = -
trzby

Ukazovatel’ vypoveda o tom, kol'’ko dni trva jedna obratka zasob.

priemerny stav kr.pohl. x 360

Doba obratu kr. pohladavok = -
trzby

Ukazovatel’ vycisluje, kol'ko dni v priemere trva, kym od vzniku naroku na platbu dojde

k inkasu.

priemerné zavazky x 360
naklady

Doba splacania zavizkov =

Ukazovatel’ kvantifikuje dobu trvania hrady zavazku od momentu jeho vzniku.

trzby

Obrat aktiv =

priemerné aktiva

Ukazovatel’ vyjadruje kol'kokrat sa aktiva obratia za rok.>

ZadlZenost

ZadlZenost’ podniku je kritickym faktorom, ktory ovplyvituje jeho schopnost’ splacat’

zaviazky a rast v buducnosti. Z tohto dovodu je dolezité poznat a sledovat ukazovatele

zadlZenosti, aby sme mohli zhodnotit’ finan¢nu stabilitu podniku a jeho schopnost’ plnit’ finan¢né

zavizky.

Zadlzenost’ podniku sa vztahuje k mnozstvu finanénych zdrojov, ktoré st vyuzité na

financovanie jeho aktiv. V pripade, Ze podnik vyuziva vicSiu Cast’ externych finanénych zdrojov,

moze byt nachylny k finanénym problémom v pripade netspechu alebo néhleho poklesu trhu.

3 ZALAI, K. a kol. Financno-ekonomicka analyza podniku. 9. Vyd. Bratislava: Sprint 2, 2016. str. 92 ISBN 978-80-
89710-22-5
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Naopak, v pripade, ze podnik vyuziva vicSiu Cast' internych finan¢nych zdrojov, moze byt

schopny lepsie zvladat’ finanéné vyzvy.

Existuje mnoho ukazovatel'ov zadlzenosti, ktoré moézeme pouzit’ na hodnotenie financnej

stability podniku. Niektoré z najdolezitejSich ukazovatel'ov su:

. r . cudzi kapital
1. Stupen zadlZenosti=————
celkovy kapital

Tento ukazovatel’ vyjadruje pomer celkovych dlhov podniku a jeho vlastného kapitalu.

. . . aktiva
2. Finan¢na pdka=———7"""—
vlastny kapital

Tento ukazovatel' ukazuje, aké mnoZzstvo aktiv podnik financuje pomocou dlhovych

zdrojov.

zisk pred zdanenim+uroky

3. Krytie arokov =
y uroky

Ukazovatel’ vypovedd o schopnosti podniku hradit’ cenu cudzieho kapitalu. Situacia je
prijatel'na, ak je tito cenu schopny zaplatit, ak nie, musi znizit' zadlZenost’. Ukazovatel sa

zvykne konstruovat’ aj variantne, napr. tak, ze Gitatel’ obsahuje zisk po zdaneni.*

2.1.4 Ukazovatele rentability

Ukazovatele rentability st kI'iCovym ndstrojom pre hodnotenie efektivnosti a vykonnosti
podniku. Pomahaju posudit, ako dobre podnik hospodari s finanénymi prostriedkami a ako
uspesny je v generovani zisku. Tieto ukazovatele pomahaji manazérom a investorom zistit’, ako
dobre podnik vyuziva svoje aktiva azdroje financovania na dosiahnutie zisku. Ich vypocet

umozinuje porovnavat’ vykonnost’ podniku s inymi podnikmi v odvetvi alebo v minulych rokoch.

4 ZALAI, K. a kol. Financno-ekonomicka analyza podniku. 9. Vyd. Bratislava: Sprint 2, 2016. str. 94 ISBN 978-80-
89710-22-5
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Zéakladné ukazovatele rentability su:

zisk

1. Rentabilita trzieb (Ros) = triby

Vyjadruje, aky zisk podnik dosahuje na kazdu jednotku trzieb.

zisk

vynosy

2. Rentabilita vynosov =

Ukazuje, aky zisk podnik dosahuje na kazdu jednotku vlastného kapitalu.

. ., zisk+urok
3. Rentabilita kapitilu = ————
celkovy kapital

Vyjadruje, aky zisk podnik dosahuje na kazdu jednotku celkového kapitalu (vlastného a

cudzieho)

zisk

4. Rentabilita aktiv =——
aktiva

Vyjadruje, aky zisk podnik dosahuje na kazdu jednotku aktiv.

isk
5. Rentabilita vlastného kapitalu = Z—
vlastny kapital

Ukazuje, aky zisk podnik dosahuje na kazdua jednotku vlastného kapitalu.®

2.1.5 Ukazovatele trhovej hodnoty

Ukazovatele trhovej hodnoty st néstroje pouZivané v ramci financnej analyzy na meranie
hodnoty podniku z pohl'adu investorov a trhu. Tieto ukazovatele sa zameriavajii na meranie, ako
trh vnima a ocefiuje podnik, a st preto dolezité pre investicné rozhodnutia a pre hodnotenie

efektivnosti investi¢nych stratégii.

5 ZALAI, K. a kol. Financno-ekonomicka analyza podniku. 9. Vyd. Bratislava: Sprint 2, 2016. str. 98 ISBN 978-80-
89710-22-5
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Medzi najbeznejSie ukazovatele trhovej hodnoty patria:

trhova cena akcie

Vzt’ah kurzu a zisku = — - -
zisk na jednu akciu

Tento ukazovatel’ je znamy tiez pod skratkou P/E koeficient a meria pomer trhovej
ceny akcie k zisku na akciu a indikuje, kol'’ko investori su ochotni zaplatit’ za kazdy

zZiskany dolar zisku spolo¢nosti.

zisk na akciu

Vynosnost’ akcie = - -
trhova cena akcie

Ukazovatel' vyjadruje reciprocnu hodnotu P/E koeficientu. Vynosnost’ akcie ma
zodpovedat’ riziku. Ak je vynos z akcie niz$i ako riziko, ktoré investor musi znasat,

akcia je nadhodnotena.

_ trhové cena akcie

P/CF =

cash flow na akciu
Tento ukazovatel' meria pomer trhovej ceny podniku k jeho vol'nému cash flow a
ukazuje, kolko investorov st ochotni zaplatit za kazdy dolar voI'ného cash flow

podniku.

trhova cena akcie

P/BV =

uctovna hodnota ZI

Tento ukazovatel' meria pomer trhovej ceny podniku k jeho kniZnej hodnote a
indikuje, ¢i je podnik nadhodnoteny alebo podhodnoteny v porovnani s jeho vlastnou

hodnotou.

dividenda na akciu

Dividendovy vynos =
yvy trhova cena akcie

Ukazovatel’ vypoveda o vynosnosti podniku pre investorov.®

6 ZALAI, K. a kol. Financno-ekonomicka analyza podniku. 9. Vyd. Bratislava: Sprint 2, 2016. str. 99 ISBN 978-80-

89710-22-5
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3 Modelovanie financnej tiesne podnikov

Modelovanie finan¢nej tiesne podnikov predstavuje proces predpovedania financnej
situdcie podniku v pripade, Ze sa dostane do zlej situacie. Tento proces zahfiia identifikaciu
priznakov, ktoré naznacuju, Zze podnik by mohol byt’ v ohrozeni, a vyhodnotenie rizika, ktoré by
sa mohlo stat’ skuto¢nostou. Cielom modelovania financnej tiesne podnikov je poskytnat

podniku nastroj na riadenie rizika a predchadzanie finan¢nym problémom.

V tejto kapitole sa budeme venovat’ problematike modelovania financnej tiesne podnikov.
V stcasnom dynamickom podnikatel'skom prostredi je dolezité sledovat’ financnu stabilitu
podniku a vcas identifikovat’ pripadné rizikd spojené s jeho prevddzkou. K tomu ndm mdzu

pomoct’ rézne modely, ktoré umoziuji predpovedat mozné vyvoje a rizikd v budicnosti.

V kapitole sa zameriame na klasické bankrotné a bonitné modely, ktoré s ¢asto pouzivané
na modelovanie finan¢nej tiesne podnikov. Tieto modely ndm umoznuju urcit’, akym sposobom
je podnik schopny plnit’ svoje zavéizky a aké st jeho moznosti pre dal$i rozvoj. Budeme sa
venovat hlavne definiciam a vypoctovym vzorcom jednotlivych ukazovatelov, ako aj ich

interpretacii a vyuzitiu v praxi.

Medzi bankrotnymi a bonitnymi modelmi neexistuje jednoznacna hranica, avSak obe tieto
skupiny predikénych modelov maju spolont schopnost’ priradit’ podniku jeden vysledny
hodnotiaci koeficient. Konstrukcia danych modelov sa 1i§i najmé v ich ciel'och a v udajoch, z
ktorych vychadzaja. Tieto modely st pouzivané na predikciu financnej situdcie podniku a
pomahaju pri rozhodovani o riziku spojenom s investovanim do daného podniku.

Cielom tejto kapitoly je teda poskytnit’ prehlad a zdkladné informacie o modelovani

finan¢nej tiesne podnikov a poukéazat’ na vyhody a obmedzenia jednotlivych modelov.

3.1 Bonitné modely

Bonitné modely st prediktivhe modely, ktoré slizia na urcenie bonity podniku, t.j.
schopnosti splacat’ svoje zavéazky v buducnosti. Tieto modely vyuzivaji rdozne financné a
nefinancné ukazovatele, ktoré sa spractivaji a analyzuju pomocou Statistickych metdd a technik

strojového ucenia. Cielom bonitnych modelov je ziskanie predpovede o financnej situdcii
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podniku v blizkej alebo vzdialenej budicnosti, a to na zaklade vyvoja urcitych ukazovatel'ov v

minulosti.’

3.1.1 Kralickov rychly test

Kralickov rychly test, znamy aj ako Quick test, bol prvotne vytvoreny a pouzivany v 50. a
60. rokoch 20. storoc¢ia v bankovom sektore v SRN. Neskor bol jeho pouzitie rozsirené aj na iné
sektory hospodarstva a do ¢eského prostredia sa dostal prostrednictvom jeho publikacie z roku
1993, hoci Quick test bol prvykrat publikovany uz v roku 1990. Tento model sa stal ¢asto
pouzivanym a dostato¢ne spol'ahlivym nastrojom na analyzu finan¢nej situacie podniku a stale sa
pouziva aj v sucasnych podmienkach. Konstrukcia tohto testu pozostava z Styroch finanénych

ukazovatel'ov, ktoré patria do dvoch zakladnych oblasti finanénej situacie:®

1. Ukazovatele finan¢nej stability:

vlastny kapital

A- Koeficient samostatnosti = 100

celkovy kapital

Vyjadruje, do akej miery dokaze podnik svoje potreby pokryt’ vlastnymi zdrojmi.

cudzie zdroje—obeiné aktiva

B - Doba splacania dlhu z CF =

zisk po zdaneni+odpisy

Ukazovatel’ vyjadruje dobu, za aku je podnik schopny splatit’ svoje zavézky.
2. Ukazovatele vynosnosti podniku:

C - Podiel’ CF na trzbach = £22/19% + 100
trzby

Udava finan¢nu stabilitu podniku.

D - Rentabilita celkového kapitalu = Z2kpezdaneni 4

celkovy kapital
Vyjadruje vynosnost celkového kapitalu.®

"Ing. Jana Hanéla, CSc. Financni analyza a hodnoceni podniku, vydavatel'stvo GRADA Publishing, a.s., 2014. str.
42 978-80-247-4783-3

8KRALICEK, Peter. Zdklady financniho hospodaieni: bilance, ucet ziskii a ztrat, cash-flow, zaklady kalkulace,
financni planovani, systémy véasného varovani. Praha: Linde, 1993. New business line. ISBN 80-85647-11-7, s. 65
9 KUBICKOVA, Dana a Irena JINDRICHOVSKA. Financni analyza a hodnoceni vykonnosti firmy. Vydani prvni.
Praha: C.H. Beck, 2015. Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7400-538-1, s. 254
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Tabul’ka 1 Stupinca Kralickovho Quick testu

) vyborne kil dobre zle insolventny
Ukazovatel dobre
1 2 3 4 5
.. gy | Lot | >30% >20% >10% > 0% zaporny
Financna samostatnosti
stabilita £ o
B Doba splacania <3roky | <5 rokov <12 >12 > 30 rokov
dlhov z CF rokov rokov
c |PodiefCFna | 150 > 8% > 5% >0% | zaporny
: , trznach
Vynosnost
podniku Rentabilita
D | celkového >15% "> 12% >8 > 0% zaporny
kapitalu

Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade udajov z: KRALICEK, Peter. Zaklady financniho hospodareni: bilance, ucet ziskii ~ a
ztrat, cash-flow, zdklady kalkulace, financni planovani, systémy véasného varovani. Praha: Linde, 1993. New business line. ISBN
80-85647-11-7

Jednoduchy aritmeticky priemer ukazovatelov A, B, C a D tvori vysledni znamku
Kralickovho rychleho testu. Podniky s hodnotenim 1 a 2 sa povazuju za finan¢ne zdravé, zatial
¢o podniky s hodnotenim 4 a 5 hrozi bankrot. To znamend, Ze ¢im nizs§i pocet bodov ziska
podnik, tym lepsia je jeho financnd situdcia a stabilnejSia je jeho budicnost’. Naopak, ¢im viac

bodov ziska, tym hors$ia je finan¢na situacia podniku a horsie s jeho vyhliadky do budicnosti.

3.1.2 Tamariho rizikovy model

V roku 1966 bankovy tradnik M. Tamari vytvorili rizikovy index, ktory je zalozeny na
bodovom hodnoteni firmy. Podl'a autorovych empirickych poznatkov sa tento bonitny model
sklada zo Siestich ukazovatelov, ktoré najlepSie vystihuji finan¢nt situaciu podniku a jeho d’alsi

Vyvoj.
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Tabul’ka 2 Ukazovatele Tamariho rizikového indexu

Ukazovatel' Interval hodnit Body
a>05 25
L‘riﬂsm}‘l’ kﬂpitéi ﬂ.d-l. "\:EE ﬂ.:ﬁ 2']
= Cudzie zdroi 03l<a=04 15
Zar
uasie zaroje 021 <a<03 10
0,11<a=02 5
a=0,1 0
b = vivoj zisku s dvoma moZnostam
by = Cisty zisk
by = ROE™
ak je kazdy rok by > (F a zaroven rastice b; 25
kazdy rok by = 0 ale rozkolisané b- 20
kazdy rok by = 0 ale klesajuce b: 15
alebo by < 0 len v prvom roku z piatich rokoy 15
by < 0 v niektorom nom ako v prvom z piatich rokov 10
by <0 v dvoch, ale nie poslednych rokoch 5
by < 0 vo viac ako troch alebo v poslednich dvoch rokoch 0
c>12 20
Pohotové prostriedky + Lahko zrealiz.aktiva 1.5<c<? 15
c= p . . :
Kratkodobé cudzie zdroje l,l<e=1,5 10
09<c<1,] 5
c=09 0
Vyrobna spotreba d = HK 10
d=7— , " — Md=d<HK 6
Priemerny stav nedokoncenej vyroby DK = d < Md 3
d < DK 0
Cisté triby Md‘: 2 HKHK 1{1]
= . . T =c=
Priemerny stav pohladavek DK < e < Md 3
e< DK 0
Vyrobna spotreba f=HK 10
f= P - kapital Md=f<HK 6
T
acorny kapita DK < f< Md 3
= DK 0
Maximsilny poéet hodov 100

Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade udajov z: ZALAIL K. a kol. Finan¢no-ekonomicka analyza podniku. 9.

Vyd.Bratislava: Sprint 2, 2016. ISBN 978-80-89710-22-5

Vysvetlivky:

HK - horny kvantil hodn6t ukazovatel'ov v danom obore

Md - median hodnét ukazovatel'ov v danom obore

DK - dolny kvantil ukazovatel'ov v danom obore
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Bodové hodnotenie v rdmci Tamariho rizikového indexu zaloZzeného na bonitnom modeli
sa rozdel'uje do jednotlivych intervalov hodnét pre prvych tri ukazovatele, ktoré su povazované
za najvyznamnejsie a preto maji vyssie pocty bodov. Pre zostavajlce tri ukazovatele, ktoré autor
indexu nepovazuje za rovnako dolezité, sa body pridelené na zéklade zaradenia do jednotlivych

pasiem rozdel'uji pomocou kvantilov a medianu.

Tabul'ka ¢. 2 zobrazuje bodové pridelenie pre jednotlivé ukazovatele. Vysledny bodovy
sticet indexu interpretujeme v zavislosti na hodnote:
e viac ako 60 bodov - znamena dobri a stabilni finanénu situaciu
podniku s pozitivnymi vyhliadkami do budtcnosti,
e v rozmedzi 30 aZ 60 bodov - znamena nevyhranenu finan¢nu situdciu
podniku s moznostou pozitivneho aj negativneho vyvoja firmy,
e menej nez 30 bodov - znamend zIG finan¢énu situaciu podniku a

hrozbu pravdepodobného bankrotu.

3.1.3 Grniwaldov bonitny model
V ekonomickom priestore Eur6py hovoriacom po nemecky sa ¢asto pouziva diskriminacné
funkcia, ktora sa zaklada na zjednodusenej metode a vedie k indexu bonity (B). Diskrimina¢na

funkcia indexu bonity B ma tvar:
Bi = 115*I1+l:l,ﬂ*1'2+1U*I3+5*I4+[_'}J3*I5+ﬂ,1*x‘5

Pracuje sa pri nej s ukazovatel'mi:

cash flow
X1 = —f
cudzi kapital
celkovy kapital
X2 = e
cudzi kapital
X3 = zisk pred zdanenim
B celkovy kapital
wl = zisk pred zdanenim
- celkové vykony
zasob
X5 = 4

aktiva celkom
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celkové vykony 10

X6 = E——
celkovy kapital

Z rovnice vyplyva, ze najvacsi vplyv ma na fiu ukazovatel rentability, teda podiel zisku na
celkovom kapitale podniku. Cim bude vysledok funkcie indexu vy$i, tym je lepsia a stabilnejsia

finan¢no-ekonomicka situacia podniku.

Tabul’ka 3 Hodnotiaca stupnica pre Index bonity

Hodnota B Hodnotenie ekonomickej sitacie Hodnotenie podniku
menej ako -2 extrémne zla bankrotny
od-2do-1 velmi zIa bankrotny
od-1do0 zI3 bankrotny
odOdo1l urcité problémy bankrotny/bonitny
od1do?2 dobrd bonitny
od2do3 velmi dobra bonitny
3 aviac extrémne dobra bonitny

Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade udajov z: ZALAIL K. a kol. Finan¢no-ekonomicka analyza podniku. 9.

Vyd.Bratislava: Sprint 2, 2016. ISBN 978-80-89710-22-5

3.2 Bankrotné modely

Bankrotné¢ modely slizia na posudenie pravdepodobnosti bankrotu alebo finan¢nej tiesne
podniku. Tieto modely pouzivaji rézne faktory, ako st ziskovost, zadlZenost, vykonnost' a
likvidita, aby predpovedali, ¢i bude podnik schopny splnit’ svoje finanéné zavazky v budicnosti

alebo sa dostane do finan¢nych problémov a nakoniec skonci v bankrote.

Tieto modely Cerpaju vstupy predovsetkym z podnikovych finanénych udajov, tzv. tvrdych
dat. Ich hlavnym ciel'om je fungovat’ ako systémy v€asného varovania, ktoré¢ dokdzu v predstihu

predpovedat’ hroziaci bankrot podniku.*

3.2.1 Altmanov model

Altman prvy vyvinul viacrozmernt diskrimina¢nt funkciu a jeho index sa nazyva Z-skore.

Tento model bol pdvodne navrhnuty pre akciové spolo¢nosti, ktorych akcie su obchodované na

10 ZALALI, K. a kol. Finan¢no-ekonomickd analyza podniku. 9. Vyd.Bratislava: Sprint 2, 2016. ISBN 978-80-89710-22-5

1 KALOUDA, Frantidek. Financni Fizeni podniku. 2. roz§. vyd. Plzeit: Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales
Cengk, 2011. ISBN 978-80-7380-315-5, s. 16
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burze. Altman analyzoval nahodnu vzorku 66 podnikov, z ktorych 33 preslo konkurzom v
poslednych dvadsiatich rokoch a 33 podnikov, ktoré este konkurzom nepresli. Odvtedy bol index

doplneny o modely pre akciové spolo¢nosti bez verejne obchodovatelnych akcii a pre nevyrobné

spoloénosti, aby vyhovel potrebam ekonomickej praxe.*?

1. Z skore pre firmy s verejne obchodovatelnymi akciami sa vy¢islia podl'a vztahu:
Z=12*x1+14*x2+33*x3+0,6*x4+1,0*x5
Pracuje sa pri nej s ukazovatel'mi:

Cisty prevadzkovy kapital

X1 =
celkovy kapital
2 = nerozdeleny zisk
B celkovy kapital
X3 = zisk pred zdanenim+uroky
B celkovy kapital
wd = trhova hodnota vlastného kapitalu
B cudzi kapital
trzb
X3 = S
celkovy kapital

Interpretacia vysledkov je nasledovna:
o 7>2,99 — finan¢n4 situacia podniku je dobra
o 1,81<Z<2,99 — seda zo6na, bankrot je mozny

e 7<1,81 — bankrot je vel'mi pravdepodobny

2. Z’ skoére pre neverejne obchodovatel'né podniky je nasledovné:

Z'=0,717 * x1 + 0,847 * x2 + 3,107 * x3 + 0,420 * x4 + 0,998 * x5

12 MARKOVIC, P., In: Financny manazment a controlling v praxi, Bonitné a bankrotné modely pri
hodnoteni efektivnosti investicného projektu
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Vsetky ukazovatele st rovnaké ako v predchadzajucom pripade, az na x4 ktory ma

nasledovny vypocet:

vlastny kapital
X4 = y*ap

cudzi kapital
Interpretécia vysledkov je nasledovna:
o 7’>2,99 — finan¢na situacia podniku je stabilna
o 1,23<Z'<2,99 — $eda zbéna, bankrot je mozny

e 7’<1,81 — bankrot je vel'mi pravdepodobny

3. Pre nevyrobné a za¢inajice podniky odvodil nasledovnu diskrimina¢nu funkciu:
Z" =6,56*x1+3,26 *x2+6,72*x3+1,05* x4

Pracuje sa pri nej s ukazovatel'mi:

pracovny kapital

X1 =
celkové aktiva
X2 = nerozdeleny zisk
- celkové aktiva
X3 = zisk pred zdanenim
- celkové aktiva
l = trhova hodnota vlastného kapitalu

cudzi kapital
Interpretacia vysledkov je nasledovna:
e 7''>2,60 — finan¢na situacia podniku je stabilna
o 1,10<Z''<2,60 — Seda zdna, bankrot je mozny

e 7''<1,10 — bankrot je vel'mi pravdepodobny®

13 ZALALI, K. a kol. Finanéno-ekonomicka analyza podniku. 9. Vyd.Bratislava: Sprint 2, 2016. ISBN 978-80-89710-22-5
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3.2.2 Beermanova diskriminacna funkcia

Beermanov model je casto pouzivany na hodnotenie sucasnej finan¢nej situdcie a
prognézovanie vyvoja vyrobnych a remeselnickych podnikov. Je dolezité poznamenat, Ze
Beermanova diskriminacna metdda nie je odporucana pre obchodné spolocnosti, ktorych hlavnou

ginnostou je obchod, pretoze v takychto pripadoch nedosahuje dobré vysledky.*

Beermanova diskrimina¢na funkcia sa vyjadruje:

BDf=0,217 * x1 + (-0,063) * x2 + 0,012 * x3 + 0,077 * x4 + (-0,105) * x5 + (-0,813) * x6
+ 0,165 * x7 + 0,061 * x8 + 0,268 * x9 + 0,124 * x10

Konkretizacia jednotlivych ukazovatel'ov je nasledovna:

X1 = odpisy DHM
- poc.stav DHM+prirastok
cash flow
X2 = ,—f
zavazky
3 = prirastok DHM
B odpisy DHM
zavazk
X4 = ,—y
aktiva celkom
X5 = zisk pred zdanenim
- obrat (trzby)
X6 = zisk pred zdanenim
B aktiva celkom
X7 = zavazky vocli bankam
- zavazky
obrat (trzb
8 = : (trzby)
aktiva celkom
zasob
X9 = —}v’
obrat (trzby)

14 SEDLACEK, Jaroslav. Finanéni analyza podniku. 2., aktualiz. vyd. Brno: Computer Press, 2011. ISBN 978-80-
251-3386-6.
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zisk pred zdanenim

x10 =

zavazky

Tabul’ka 4 Interpretacia vysledkov Beermanovej diskrimina¢nej analyzy

Vysledok Beermanovej diskriminacnej funkcie Interpretacia vysledku
BDf<0,2 Podnik je vo velmi dobrej fin. situdcii
0,2 <BDf<0,25 Podnik je v dobrej fin. situacii
0,25 < BDf< 0,35 Fin. situdcia podniku je priemerna
BDf > 0,35 Podnik je v zlej fin. situacii

Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade udajov z: ZALAI, K. a kol. Financ¢no-ekonomicka analyza podniku. 9.

Vyd.Bratislava: Sprint 2, 2016. ISBN 978-80-89710-22-5

3.2.3 Springate model

Sirokt odozvu v odbornej komunite si ziskal aj tzv. Springate model, ktory vyvinul v roku
1978 Springate. Model vyuZiva podobné vstupné informécie ako Altmanov model a dosahuje
vysoku spolahlivost predikcie posunu podnikov na Skdle zdravy podnik, resp. smerujici k
bankrotu. Model bol overeny na udajoch Styridsiatich podnikov. Povodne bolo testovanych 19
pomerovych ukazovatel'ov, z ktorych boli do modelu vybrané pomocou diskriminacnej analyzy

len $tyri ukazovatele.™

Model ma nasledovny tvar:

S=1,03*x1+3,07*x2+0,66*x3+0,4*x4

Pracuje sa pri fiou s tymito ukazovatel'mi:
1 p y

Cisty pracovny kapital

x1=

majetok
2 = zisk pred zdanenim
a majetok
zisk pred zdanenim
X3 = P

kratkodobé zavazky

15 pPERNSTEINER, H., WAGNER, E., KABAT, L. a kol., Podnikanie v novych ekonomickych a socialnych
podmienkach
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trzb
X4 = Y

majetok

Ak je hodnota S mensia ako 0,862, podnik je klasifikovany ako rizikovy z hladiska
bankrotu. Ak ma podnik hodnotu S rovnu alebo vyssiu ako 0,9, m6zu existovat’ urcité problémy,

ktor¢ si vyzaduju blizSiu analyzu. Hodnoty vyssie ako 0,9 st indikatorom zdravého podniku.
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4 Aplikacia finan¢nych modelov

V tvode kapitoly sa budeme venovat’ charakteristike podnikatel'skej ¢innosti zameranej na
skladovanie a uskladnovanie. Toto odvetvie je doleZitou sicastou celého dodavatel'ského retazca
a zohrava kl'aicovu ulohu pri udrziavani optimalneho stavu zasob a materialov. V stcasnej dobe
je skladovanie a uskladnovanie neoddelitelnou stcastou globalneho obchodného prostredia.
Dopyt po tychto sluzbach sa neustale zvysuje, ¢i uz v dosledku globalizacie, e-commerce alebo
zmeny v dodavatel'skych retazcoch. Odvetvie skladovania a uskladiiovania je z hladiska
ekonomiky vyznamné a ma obrovsky potencial na rast a rozvoj. V tejto kapitole diplomovej
prace sa dalej zameriavame na aplikdciu finanénych modelov, konkrétne Altmanov model a

Kralickov rychly test, na analyzu podnikov pdsobiacich v tomto odvetvi.

Rozhodli sme sa pre analyzu odvetvia skladovania a uskladnovania, pretoze jeho vyznam a
dolezitost v obchodnom prostredi sa neustdle zvySuje. S rastom e-commerce a zmenou V
dodavatel’'skych retazcoch sa zvySuje potreba efektivnych skladovacich a uskladiiovacich rieSeni.
Tato problematika sa stdva Coraz viac doblezitou pre podniky, ktoré sa snazia zvySit svoju

konkurencieschopnost’ na trhu.

Pre tato analyzu sme sa rozhodli pouzit' dva finanéné modely — Altmanov model a
Kralickov rychly test. Altmanov model, zndmy aj ako Z-Score, je finanény model, ktory hodnoti
pravdepodobnost’ ipadku podniku na zaklade kombinacie finan¢nych ukazovatel'ov. Tento model
je Siroko pouzivany a uznavany ako nastroj na identifikiciu finan¢nych problémov a

potencialnych rizik v podnikoch.

Kréalickov rychly test je finanény model, ktory umoziiuje rychle hodnotenie likvidity
podniku. Tento test je zaloZeny na pomeru aktiv a zavidzkov a poskytuje prehlad o schopnosti
podniku splacat’ svoje kratkodobé zaviazky. Rychly test je jednoduchy a efektivny nastroj na

zistenie finan¢ne;j stability podnikov.

V tejto kapitole aplikujeme oba modely na podniky v odvetvi skladovania a uskladiiovania,
aby sme zistili ich finan¢nu stabilitu a zdravie. Tato analyza ndm umozni identifikovat silné a
slabé¢ stranky tychto podnikov, Co nasledne poskytne zdklad pre odportCania a moznosti

zlepSenia. NavySe, zhodnotenie finan¢nej stability podnikov v odvetvi skladovania a
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uskladnovania nam poskytne prehl'ad o celkovom zdravi tohto sektora a identifikuje potencidlne

rizikd, ktorym by sa malo venovat’ zvysena pozornost.

V tejto kapitole sa taktiez budeme venovat’ porovnaniu vysledkov ziskanych z Altmanovho
modelu a Kralickovho rychleho testu, co ndm umozni ziskat’" komplexnejsi obraz o financnej
situdcii analyzovanych podnikov. Tieto nastroje nam poskytna dolezité informacie o efektivnosti
a udrzatelnosti tychto podnikov v konkurenénom prostredi, a teda o ich pravdepodobnom

uspechu ¢i netspechu v dlhodobom horizonte.

Vdaka aplikacii tychto financnych modelov budeme schopni ziskat' dolezit¢ poznatky o
odvetvi skladovania a uskladnovania a o podnikoch, ktoré v ilom posobia. Tieto poznatky nam
poskytnu zéklad pre formuléaciu strategickych odporucani, ktoré by mohli prispiet’ k rastu a
rozvoju podnikov v tomto sektore, a teda k zvySeniu ich konkurencieschopnosti a uspechu na

trhu.

4.1 Charakteristika vybraného podnikatel’ského odvetvia

Skladovanie predstavuje kl'acovu cCast’ logistického systému, ktory umoznuje uskladnenie
produktov v miestach ich vzniku a medzi miestom vzniku a miestom spotreby. V podstate sa
sklady snazia preklenut’ priestorové a Casové rozdiely a zabezpecit plynuly priebeh vyroby a
dodavky tovaru. Téato podkapitola sa zameriava na charakteristiku podnikatel'ského odvetvia
skladovania a uskladiiovania, ktoré zahtiia hlavné ucely skladovania, typy skladov a zdsobovaciu

politiku orientovanu na trh.

Hlavné ucely skladovania zahffiajii vyrovnavaciu funkciu, ktord zohrava ddleziti ulohu pri
vz4jomne odchylnom materidlovom toku a potrebe materidlov, zabezpecovaciu funkciu spojentl s
rizikami v priebehu vyrobného procesu, kompletizaénti funkciu, ktord sa tyka tvorby sortimentu
dodavok v obchode, S$pekulacni funkciu stvisiacu s ocakdvanym zvySenim cien a

zuslachtovaciu funkciu, ktord sa zameriava na kvalitativne zmeny uskladnenych materialov.

Skladovanie mé& velky vyznam pre UzZitkové vlastnosti tovaru a posobi ako dolezity

medziclanok v procese obehu tovaru pri jeho preprave od vyrobcu k spotrebitelovi. Skladové

32



hospodarstvo v podniku plni ulohu medzi¢lanku medzi vyrobou a spotrebou a je sucastou

logistického retazca v podniku.

Zasobovacia politika orientovana na trh vychadza zo zasobovacich ciel'ov, ktoré musia byt
zladené¢ a skoordinované s ostatnymi podnikovymi ciel'mi. Hlavnym strategickym ciel'om
podniku je vSeobecné vytvaranie potencialu uspesnosti, ktorého dosiahnutie podporuje

zasobovacia stratégia.

Podniky moézu vyuzivat’ verejné sklady alebo sukromné sklady. Verejné sklady ponukaja
vyhody, ako je uSetrenie investicného kapitdlu, schopnost’ zvySovania skladovacej kapacity a
dattové vyhody, napriklad v colnych skladoch, presna znalost' ndkladov na uskladnenie a
manipulaciu. Medzi nevyhody verejnych skladov patria komunikacné problémy a v urcitych
lokalitich nedostato¢ny rozsah sluzieb. Medzi verejné sklady patria napriklad vSeobecné
obchodné sklady, Specidlne komoditné sklady, sklady hromadnych substratov, colné sklady a
podobne.

Stkromné sklady prinasaji vyhody ako vysokt mieru kontroly, pruznost’ pri usporiadani
skladu, mensie naklady, lepsie vyuzitie vlastnych 'udskych zdrojov a danové prinosy (odpisy).
Nevyhody sukromnych skladov zahffiaji fixni velkost' - nedostatok pruznosti, financné

obmedzenie a potrebu sledovat’ mieru vynosnosti - navratnost’.

Toto odvetvie je kI'iCovym medzi¢lankom medzi vyrobcami a spotrebitel'mi, zabezpecuje
plynulost’ vyrobného procesu a zdsobovania trhu a zohrava doleziti ulohu v logistickych
retazcoch podnikov. Vyber vhodného typu skladu a zisobovacej politiky je dolezity pre

efektivne fungovanie podnikov v tomto odvetvi a prispieva k ich konkurencieschopnosti na trhu.

4.2 Podniky so sidlom v Bratislave
Bratislava, ako hlavné mesto Slovenskej republiky, predstavuje centrum ekonomickej
aktivity a je domovom pre mnohé podniky z r6znych odvetvi. Je tu niekol’ko dovodov, pre¢o sme

sa rozhodli zamerat’ na podniky so sidlom v Bratislave:

1. Hlavné ekonomické centrum: Bratislava je hlavné mesto Slovenska a zarovei najvicsie
ekonomické centrum krajiny. Podniky v Bratislave tvoria vyznamny podiel na

celkovom HDP krajiny a zamestnanosti. Analyza podnikov so sidlom v Bratislave ndm
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poskytne informdacie o vykonnosti a vyzname odvetvia skladovania a uskladiovania pre
slovenskil ekonomiku. To ndm umozni lepSie porozumiet ich prinosom k rastu a
rozvoju krajiny.

Dynamické podnikatel'ské prostredie: Bratislava je znama svojim dynamickym
podnikatel'skym prostredim, ktoré pritiahlo mnoho medzinarodnych podnikov a
investicii. Toto prostredie podporuje inovacie a konkurenciu medzi podnikmi, ¢o by
malo viest’ k vy$sej urovni efektivnosti a produktivity. Skiimanie podnikov v takomto
prostredi ndm poskytne uzitocné poznatky o ich uspechoch a vyzvach, s ktorymi sa
stretavaju.

Dostupnost’ a kvalita dat: Podniky so sidlom v Bratislave maju tendenciu mat’ lepsie
zaznamenané a aktualizované finan¢né udaje ako podniky v inych ¢astiach Slovenska.
To znamend, Ze analyza tychto podnikov ndm umozni ziskat’ spolahlivejSie a
relevantnejSie data pre nasu Studiu. NavySe, data o podnikoch v Bratislave su casto
lahko dostupné, ¢o zjednoduSuje proces zhromazd’ovania informadcii potrebnych pre
tuto diplomovu pracu.

Reprezentativnost’ odvetvia: Bratislava, ako najvdcSie mesto na Slovensku, zahfna
Sirokti 8kalu podnikov v rdéznych odvetviach, vratane skladovania a uskladiiovania.
Analyza podnikov v Bratislave by mala byt’ reprezentativna pre odvetvie skladovania a
uskladnovania na celonarodnej tirovni a poskytne nam dobry prehl'ad o tom, ako sa toto

odvetvie vyvija v krajine.

Vzhl'adom na uvedené dovody je analyza podnikov so sidlom v Bratislave v ramci

diplomovej prace ddlezita a relevantna. Tato analyza ndm umozni lepSie pochopit’ vyvoj odvetvia

skladovania a uskladiiovania v hlavnom meste Slovenska a ziskat' cenné poznatky o tom, ako

mozu podniky v tomto odvetvi prispievat k rastu a rozvoju krajiny.

4.3 Casové obdobie analyzy

V tejto podkapitole sa budeme zaoberat dévodmi, preCo sme sa rozhodli analyzovat

podniky v odvetvi skladovania a uskladiiovania so sidlom v Bratislave a obdobie rokov 2018 az

2021. Rozhodnutie analyzovat’ tieto Specifické parametre je zaloZené na niekol’kych dolezitych

faktoroch, ktoré su relevantné pre ucely nasho vyskumu. V tejto podkapitole blizSie objasnime,
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ako tieto faktory ovplyviiuji nasu vol'bu a akym spdsobom prispievaji k vytvoreniu relevantnych

a ucelenych zaverov z nasho studia.

>

Reprezentativny vyber rokov: Obdobie 2018 az 2021 pokryva Styri roky, ¢o je
dostato¢ne dlhy Cas na ziskanie reprezentativneho obrazu o vyvoji a trendoch v odvetvi
skladovania a uskladnovania. Tento Casovy ramec ndm poskytuje dokladny pohl'ad na

vyvoj a zmeny, ktoré¢ sa v tomto obdobi v odvetvi udiali.

Dostupnost’ udajov: Pre obdobie 2018 az 2021 st dostupné uplné a spolahlivé udaje o
podnikoch v odvetvi skladovania a uskladiiovania v Bratislave. Analyza tychto tdajov
nam umozni vyhodnotit’ finanéné vykonnosti podnikov, identifikovat’ ich silné a slabé

stranky a posudit’ ich konkurencieschopnost’.

Zahrnutie predpandemického a pandemického obdobia: Roky 2018 az 2021 zahtiiaju
obdobie pred vypuknutim pandémie COVID-19 a obdobie, ked’ pandémia ovplyvnila
svetové hospodarstvo. Analyza tohto obdobia ndm umozni porovnat’ a zhodnotit’ vplyv

pandémie na odvetvie skladovania a uskladfiovania, ako aj na podniky v Bratislave.

Ziskanie aktualneho pohl'adu na odvetvie: Analyza udajov z obdobia 2018 az 2021
poskytuje aktudlny pohl'ad na odvetvie skladovania a uskladiiovania v Bratislave.

Vysledky analyzy mozu slazit’ ako zéklad pre budice rozhodnutia.

Zéklad pre buduce vyskumy: Vyber obdobia 2018 az 2021 pre analyzu v diplomovej
praci poskytuje pevny zéklad pre budice vyskumy. Vd’aka tomu bude mozné sledovat,
ako sa odvetvie skladovania a uskladiiovania vyvija v nasledujucich rokoch a
porovnavat’ vysledky s tymto Stidiom. Tymto spésobom moze tento vyskum slizit’ ako
referenény bod pre buduce Studie, ktoré budi skimat® vyvoj odvetvia v dlhodobom

horizonte a identifikovat’ potencidlne prilezitosti a vyzvy.

Identifik4cia dlhodobych trendov: Analyzovanim udajov z obdobia 2018 az 2021 je

mozné identifikovat’ dlhodobé trendy, ktoré ovplyviiuji odvetvie skladovania a
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uskladnovania. Tieto informacie m6zu byt uzito¢né pre podnikatel'ov a manazérov pri

planovani stratégii a investicii, ako aj pri identifikacii prilezitosti a hrozieb.

» Porovnavacie $tadie: Vyber obdobia 2018 az 2021 pre analyzu umoznuje porovnat
vykonnost’ a konkurencieschopnost’ podnikov v odvetvi skladovania a uskladiiovania v
Bratislave s inymi regionmi alebo krajinami. Téato informacia méze byt uZzito¢nda pre

podnikatelov, ktori h'adaji moznosti rozsirenia alebo zlepSenia svojho podnikania.

Vzhl'adom na uvedené dovody je obdobie 2018 az 2021 vhodnym vyberom pre analyzu
podnikov v odvetvi skladovania a uskladiiovania v Bratislave. Vysledky tejto analyzy poskytnu
dolezité informécie o vykonnosti, trendoch a vyzvach v odvetvi, ktoré mozu byt uzitocné pre

podnikatel'ov ¢i manazérov.

4.4 Zdroj Gadajov a dat

Hlavnym zdrojom udajov pre naSu analyzu bola databdza Registra G¢tovnych zavierok.
Tento register je oficidlnym zdrojom finan¢nych informacii o slovenskych podnikoch a obsahuje
uctovné zavierky, ktoré su povinne zverejiiované podl'a slovenského zakona. Register uc¢tovnych

zavierok sme si vybrali z niekol’kych dovodov:

1. Spolahlivost’ udajov: Register uctovnych zdvierok je oficidlny a regulovany zdroj
finan¢nych udajov, ktory zabezpecuje spolahlivost’ a presnost’ udajov. Vd’aka tomu

sme mohli byt isti, Ze naSe analyzy st zaloZené na doveryhodnych informaciach.

2. Kompletnost’ tidajov: Register uctovnych zavierok poskytuje komplexné financ¢né
informacie o podnikoch vratane bilancie, vykazu ziskov a strat, vykazu penaznych
tokov a daldich dopliujucich adajov. Tieto udaje ndm umoznili vykonat hibkova

analyzu financnej stability a rizika bankrotu.

3. Suvislost’ dajov: Register tctovnych zavierok poskytuje udaje za viacero rokov, ¢o
umoznuje sledovat’ vyvoj podnikov v ¢ase a identifikovat’ mozné trendy alebo zmeny

v ich finan¢ne;j situécii.
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4. Pristupnost: Register Uctovnych zavierok je verejne dostupny, Co zabezpecuje

transparentnost’ a umoznuje analyzovat udaje bez obmedzeni alebo potreby

Specialnych povoleni.

Vdaka tymto vyhoddm sme sa rozhodli pouzit' udaje z Registra uctovnych zavierok ako

zaklad pre nasu analyzu financnej stability a rizika bankrotu podnikov v nasSej diplomovej praci.

Tieto Udaje sme nasledne spracovali a analyzovali s pouzitim réznych Statistickych metod a

nastrojov, aby sme mohli poskytnat’ podrobny a uceleny pohl'ad na sledované podniky a ich

finan¢nn situaciu.

V ramci nasej analyzy sme stanovili ur€ité kritérid, ktorym museli podniky zodpovedat’,

aby boli zaradené do naSej Stadie. Tieto kritéria zahffiali napriklad geograficku lokalizaciu,

odvetvie ¢innosti a dostupnost’ tdajov za sledované obdobie. Na zdklade tychto kritérii sme

identifikovali nasledujuce podniky:

Tabulka 5 Zoznam analyzovanych podnikov

Zvaz pre skladovanie zasob, a.s. Vicie hrdlo | Bratislava| 52 100 - Skladovanie a uskladfiovanie
Wiirth International Trading s. r. o. Rybni¢na | Bratislava| 52 100 - Skladovanie a uskladnovanie
WEINDEL LOGISTIK SERVICE SR SPOL. S.R.O. [ Nam. SNP | Bratislava | 52 100 - Skladovanie a uskladfiovanie
WABERER'’S Slovakia s.r.o. VIcie hrdlo | Bratislava| 52 100 - Skladovanie a uskladfiovanie
VERMONT Services Slovakia s. r. o. VIcie Hrdlo | Bratislava| 52 100 - Skladovanie a uskladfiovanie
MICH corp. s.r.o. Romanova | Bratislava| 52 100 - Skladovanie a uskladfiovanie
MERCATO s.r.o. Holicska | Bratislava| 52 100 - Skladovanie a uskladfiovanie
Letterproduction s.r.o. Galvaniho | Bratislava| 52 100 - Skladovanie a uskladrfiovanie
HOMMEL HERCULES FRANCE, s.r.o. Pribylinska | Bratislava | 52 100 - Skladovanie a uskladnovanie
Hemmersbach Slovakia s.r.o. Suché myto | Bratislava | 52 100 - Skladovanie a uskladfiovanie
GIPA GROUP s.r.o. Veternicova | Bratislava | 52 100 - Skladovanie a uskladfiovanie
FHB Group s.r.o. Pdarickova |Bratislava| 52 100 - Skladovanie a uskladfiovanie
Dokument Logistik, s.r.o. Pri Sajbach |Bratislava| 52 100 - Skladovanie a uskladfiovanie
CEVA Logistics Slovakia, s.r.o. Na Pantoch | Bratislava| 52 100 - Skladovanie a uskladfiovanie
BM Log.Service sro JaSikovd | Bratislava| 52 100 - Skladovanie a uskladfiovanie
BEVORI International, spol. sr. o. Stavitelska | Bratislava| 52 100 - Skladovanie a uskladfiovanie
Archivny servis, a.s. Kocelova | Bratislava| 52 100 - Skladovanie a uskladnovanie
2JAK s.r.o. Galvaniho | Bratislava| 52 100 - Skladovanie a uskladfiovanie

Zdroj: Vlastné spracovanie na zaklade tidajov z Registra ti¢tovnych zavierok
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Tato tabulka poskytuje prehl'ad o vybranych podnikoch, ktoré spinali nase kritéria a boli
analyzované v rdmci nasej diplomovej prace. Na zaklade udajov z Registra ¢tovnych zavierok
sme pre tieto podniky vyhodnotili ich finan¢nt stabilitu a riziko bankrotu, aby sme poskytli

uceleny pohlad na ich finan¢nu situaciu a potencialne rizika.

4.5 Aplikovanie Altmanovho modelu

V réamci tejto podkapitoly sa budeme zaoberat’ analyzou vysledkov ziskanych pomocou
Altmanovho modelu pre vybrané podniky, ktoré sme identifikovali v predchadzajucich
podkapitolach Altmanov model, znamy tiez ako Z-skore, je financny model, ktory bol vyvinuty
Edwardom I. Altmanom v roku 1968 s cielom predpovedat’ pravdepodobnost’ bankrotu firiem.
Tento model je zalozeny na viacrozmernom diskrimina¢nom rozbore a kombinuje viacero
finan¢nych ukazovatel'ov do jedného kompozitného skore, ktoré pomaha identifikovat’ finanénu

stabilitu a riziko bankrotu firiem.

V ramci diplomovej prace sme sa zamerali na vyvoj Z-skére tychto podnikov v priebehu
sledovaného obdobia (2018-2021) a na hodnotenie ich financnej stability a potencialnych rizik.
Dalej sa budeme venovat aj interpretacii vysledkov a ich dosledkom pre jednotlivé podniky, ako
aj identifikacii spolo¢nych trendov a vzorov v ramci celej sledovanej vzorky. Pre lepSiu

interpretaciu vysledkov si pripomeiime, zZe Z-skore sa zvycajne interpretuje nasledovne:
Z-skére > 2,99: Podnik ma nizke riziko bankrotu a je povazovany za financne stabilny.
Z-skore 1,8 - 2,99: Zona neistoty, kde podnik moze Eelit’ uréitym finanénym problémom,
ale nie je v bezprostrednom nebezpecenstve bankrotu.

Z-skore < 1,8: Vysoké riziko bankrotu, podnik je povazovany za financne nestabilny.

451 Rok?2018
Vysledky Altmanovho Z-skore pre rok 2018 ndm poskytuji pomerne Siroké spektrum
hodnét pre vybrané podniky, ¢o ndm umoziuje lepSie pochopit’ ich finan¢nt stabilitu a riziko

bankrotu v tomto konkrétnom roku.

38



V nizsie prilozenom grafe, je prehladné spracovanie vysledkov Z-skore analyzovanych

firiem za rok 2018.

Graf 1 Z-skoére analyzovanych podnikov za rok 2018
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Zdroj: Vlastné spracovanie

Na zaklade vysledkov Altmanovho Z-skoére za rok 2018 modzZeme interpertovat’ financnu

stabilitu podnikov v sulade s ¢iselnou skalou, ktorti definuje Altmanov model:

» Archivny servis, a.s. (-0,75), CEVA Logistics Slovakia, s.r.o. (-0,67), MERCATO
s.r.o. (-0,57), 2JAK s.r.o. (0,78), MICH corp. s.r.o. (0,81), Hemmersbach Slovakia
s.r.o. (1,06) a Dokument Logistik, s.r.o. (1,38) mali v roku 2018 Z-skére pod 1,81,
¢o znacilo vysoké riziko bankrotu. Tieto podniky mali zvazit’ opatrenia na zlepSenie
svojej finan¢nej situacie a zniZenie rizika bankrotu.

» Podnik FHB Group s.r.o. (2,03) mal v roku 2018 Z-skoére medzi 1,81 a 2,99. Tento
podnik bol povazovany za podnik so strednym rizikom bankrotu a mal zvazit
opatrenia na zlepSenie svojich finanénych ukazovatelov.

» VERMONT Services Slovakia s. r. 0. (3,14), Letterproduction s.r.0. (3,28), BM
Log.Service sro (3,88), Zvdaz pre skladovanie zasob, a.s. (4,13), WABERER'S
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Slovakia s.r.o. (4,4), Wiirth International Trading s. r. o. (4,77), WEINDEL
LOGISTIK SERVICE SR SPOL. S.R.O. (5,06), BEVORI International, spol. s r. 0.
(5,38), HOMMEL HERCULES FRANCE, s.r.o. (5,89) a GIPA GROUP s.r.o.
(7,98) mali vroku 2018 Z-skore medzi vicsie ako 2,99. Tieto podniky su
povazované za finan¢ne stabilné s nizkym rizikom bankrotu. Napriek tomu by mali
pokracovat’ v sledovani svojich finan¢nych ukazovatelov a udrziavat vysoku

uroven vykonnosti.

Vysledky Altmanovho Z-skore pre rok 2018 ukazuju, Ze niektoré podniky celia vysokému
riziku bankrotu a mali by prijat’ opatrenia na zlepSenie svojej financnej situdcie. Iné podniky sa
teSia z financnej stability a nizkym rizikom bankrotu. Vysledky poskytuju uzito¢ny pohlad na
finan¢nu stabilitu vybranych podnikov a mézu pomdct’ pri identifikacii oblasti, ktoré si vyzaduju
zvysenu pozornost’ a zlepSenie. Tieto vysledky by mali byt vnimané ako vychodiskovy bod pre
podrobnejSiu analyzu kazdého podniku a ich finanénych ukazovatelov v rdmci Altmanovho

modelu.

45.2 Rok 2019
Vysledky Altmanovho Z-skére pre rok 2019 nam rovnako poskytujii pomerne $iroké
spektrum hodndt pre vybrané podniky, ¢o nam umoziuje lepSie pochopit’ ich financnu stabilitu a

riziko bankrotu v tomto konkrétnom roku.
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Graf 2 Z-skore analyzovanych podnikov za rok 2019
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Zdroj: Vlastné spracovanie

Na zéklade vysledkov Altmanovho Z-skore za rok 2019 mdzeme interpertovat’ financnti

stabilitu podnikov v sulade s ¢iselnou skalou, ktorti definuje Altmanov model:

» Archivny servis, a.s. (-3,25), MERCATO s.r.0. (0,56), CEVA Logistics Slovakia,
s.r.0. (0,65), 2JAK s.r.0. (1,43) a Dokument Logistik, s.r.0. (1,78) maju Z-skore pod
1,81, €o naznacuje vysoké riziko bankrotu. Tieto podniky by mali zvaZit’ moznosti
zlepSenia svojej finanCnej situdcie a znizovania rizika bankrotu, napriklad
prostrednictvom reStrukturalizacie alebo zmien v manazmente.

» Podniky s hodnotami Z-skoére medzi 1,81 a 2,99, ako su GIPA GROUP s.r.0. (2,48)
a FHB Group s.r.o. (2,63) sa nachadzaji v strednej zoéne rizika bankrotu. Tieto
podniky by mali pokraCovat’ v monitorovani svojich finan¢nych ukazovatelov a
zvazovat’ opatrenia na zlepSenie svojich finanénych vysledkov, ako st napriklad
inovdcie alebo zlepSenie efektivnosti.

» Letterproduction s.r.o. (3,05), VERMONT Services Slovakia s. r. 0. (3,06), MICH
corp. s.r.o. (3,57), BM Log.Service sro (3,71), Zvaz pre skladovanie zasob, a.s.
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(3,95), WABERER'S Slovakia s.r.o. (4,76), WEINDEL LOGISTIK SERVICE SR
SPOL. S.R.O. (4,83), Wiirth International Trading s. r. o. (5,13), HOMMEL
HERCULES FRANCE, s.r.o. (5,68), BEVORI International, spol. s r. 0. (5,88) a
Hemmersbach Slovakia s.r.0. (6,31) maju Z-skére nad 3,0, o znaci nizke riziko
bankrotu a finan¢nu stabilitu. Hoci st tieto podniky v lepSej pozicii, mali by aj
nad’alej sledovat’ svoje finanéné ukazovatele a udrziavat’ vysoku turoveil vykonnosti,

aby si udrzali stabilnu poziciu na trhu a zabezpecili dlhodoby rast.

V roku 2019 sme sledovali zlepSenie finan¢nej situacie mnohych analyzovanych podnikov.
Niektoré podniky sa posunuli do lepSej rizikovej zony, ¢o naznacuje, Ze ich financna stabilita sa
zlepsila. Je dolezité, aby podniky pokracovali v monitorovani svojich finan¢nych ukazovatel'ov a
prispdsobovali svoje stratégie, aby zlepsili svoju konkurencieschopnost’ a pripravili sa na budice
vyzvy. V tomto roku sme zaznamenali, Ze niektoré podniky celili pretrvavajicim problémom, ¢o

je dovod na opatrnost’ a potrebu venovat’ pozornost’ ich finan¢nej situécii a rieSeniu problémov.

4.5.3 Rok 2020
V roku 2020, ktory bol poznaceny zaciatkom pandémie COVID-19 a jej vplyvom na

globalne hospodarstvo, Altmanov model ukazal nasledujuce vysledky pre analyzované podniky.
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Graf 3 Z-skore analyzovanych podnikov za rok 2020

Z-skore 2020
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Na zéklade vysledkov Altmanovho Z-skore za rok 2020 moZeme interpertovat’ finan¢nu

stabilitu podnikov v stlade s Ciselnou Skélou, ktort definuje Altmanov model:

» MICH corp. s.r.o. (-4,23), Archivny servis, a.s. (-2,66), MERCATO s.r.0. (0,13)
2JAK s.r.o. (0,87), CEVA Logistics Slovakia, s.r.o. (1,61) a Letterproduction s.r.o.
(1,7) sa nachadzaju v oblasti vysokého rizika bankrotu so Z-skore pod 1,81. Je
mozné, Ze pandémia mala negativny vplyv na ich finanéné zdravie. Tieto podniky
by mali zvazit’ opatrenia na zachranu svojich podnikov, ako su reStrukturalizacia,
ziskavanie externych zdrojov financovania alebo zavadzanie inovacii na zlepSenie
svojej konkurencieschopnosti.

» Podniky so Z-skéore medzi 1,81 a 2,99, ako su Dokument Logistik, s.r.o. (1,87), BM
Log.Service sro (2,72) a VERMONT Services Slovakiass. r. 0. (2,73), sa nachadzaju
v strednej zone rizika bankrotu. Zmena ich pozicie v rdmci Altmanovho modelu

moze suvisiet’ s vyzvami a obmedzeniami, ktoré priniesla pandémia. Tieto podniky
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by mali pokracovat’ v monitorovani svojich finanénych ukazovatelov, prisposobit’
svoje obchodné modely a zvazit’ moznosti na zlepSenie financnej stability.

» Podniky s hodnotami Z-skére nad 2,99, ako su FHB Group s.r.o. (3,33), GIPA
GROUP s.r.0. (3,36), Zvéz pre skladovanie zasob, a.s. (4,26), Wiirth International
Trading s. r. 0. (4,71), BEVORI International, spol. s r. 0. (4,98), WABERER'S
Slovakia s.r.o. (5,11), WEINDEL LOGISTIK SERVICE SR SPOL. S.R.O. (5,69),
HOMMEL HERCULES FRANCE, s.r.0. (5,91) a Hemmersbach Slovakia s.r.o. (7),
sa nachadzaju v oblasti nizkeho rizika bankrotu a finan¢nej stability. Napriek
vyzvam spojenym s pandémiou, tieto podniky si zachovali svoju finan¢nu silu. Mali
by vSak nadalej sledovat svoje finanéné¢ ukazovatele a prispdsobovat’ svoje

stratégie.

Rok 2020 bol velmi naroény pre podniky, kedze pandémia COVID-19 postihla
celosvetovu ekonomiku a priniesla mnohé vyzvy. Vysledky Altmanovho modelu odhalili
zmieSany obraz, pricom niektoré podniky zaznamenali zlepSenie svojej financnej situacie, zatial
¢o iné zazili zhorSenie. V tomto obdobi bolo mimoriadne ddlezité, aby podniky venovali
pozornost’ svojim finanénym ukazovatel'om, prispdsobovali svoje stratégie a riesili vyzvy spojené
S pandémiou. Vysledky naznacuju, Ze niektoré¢ podniky boli schopné tspesne sa prispdsobit’
novym okolnostiam, zatial' ¢o iné potrebovali venovat’ vicSiu pozornost’ zlepSeniu svojej

finan¢nej situacie a udrzatelnosti.

454 Rok 2021
V poslednom analyzovanom roku 2021, ktory bol stale ovplyvneny dosledkami pandémie

COVID-19, nam Altmanov model ukdzal tieto vysledky pre analyzované podniky.
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Graf 4 Z-skore analyzovanych podnikov za rok 2021

Z-skore 2021
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Na zéklade vysledkov Altmanovho Z-skore za rok 2021 mdzeme interpertovat’ finanénu

stabilitu podnikov v stlade s ¢iselnou Skalou, ktoru definuje Altmanov model:

» Archivny servis, a.s. (-1,95), MERCATO s.r.0. (0,32), 2JAK s.r.o. (1,03), MICH
corp. s.r.o. (1,19), VERMONT Services Slovakia s. r. 0. (1,58), zostavaju v oblasti
vysokého rizika bankrotu so Z-skore pod 1,81. Tieto podniky nezaznamenali
vyrazné zlepSenie svojej financnej situdcie napriek pokroku v obdobi po pandémii.
Je dolezité, aby zvazili opatrenia na zlepSenie svojho financného zdravia, ako su
optimalizacia nakladov, diverzifikacia alebo inovacie.

» Podniky, ktoré sa nachadzaju v strednej zone rizika bankrotu so Z-skore medzi 1,81
a 2,99, si: CEVA Logistics Slovakia, s.r.o. (2,06), Dokument Logistik, s.r.o. (2,21),
Letterproduction s.r.o. (2,59) a FHB Group s.r.o. (2,74). Tieto podniky vykazuju
ur¢ita finanénu stabilitu, ale zdroven by mali byt’ ostrazité voci pripadnym vyzvam

v buducnosti. Aktivity na zlepSenie ich konkurencieschopnosti a rastu by monhli

45



zahtnat" zvySenie efektivnosti, zlepSenie zakaznickych sluzieb alebo expanziu do
novych trhov.

» Podniky s hodnotami Z-skore nad 2,99, ako st BM Log.Service sro (3,03), GIPA
GROUP s.r.o. (3,82), Wiirth International Trading s. r. o. (3,93), Zvdz pre
skladovanie zasob, a.s. (4,21), WABERER'S Slovakia s.r.o. (4,38), WEINDEL
LOGISTIK SERVICE SR SPOL. S.R.O. (4,61, HOMMEL HERCULES
FRANCE, s.r.o. (5,09), BEVORI International, spol. s r. 0. (5,57) a Hemmersbach
Slovakia s.r.0. (7,09), sa nachadzaju v oblasti nizkeho rizika bankrotu a finanénej
stability. Tieto podniky dokazali Gspesne celit’ vyzvam pandémie a aj nad’alej sa
udrziavaju v silnej financnej pozicii. Napriek tomu je dolezité nad’alej monitorovat

ich finan¢nu situaciu.

V roku 2021, ktory bol stale ovplyvneny dosledkami pandémie COVID-19, mdzeme vidiet
ur¢ité zmeny v hodnotach Z-skore analyzovanych podnikov. Niektoré podniky sa posunuli medzi
rizikovymi zdénami, zatial' ¢o iné si udrzali svoju poziciu. Ddlezité je, aby vSetky podniky
pokrac¢ovali v monitorovani svojich finan¢nych ukazovatelov a prisposobovali svoje stratégie,
aby zlepsili svoju finan¢nt stabilitu a konkurencieschopnost’. Pandémia COVID-19 nepochybne
priniesla mnohé vyzvy, avSak aj prilezitosti pre rast a inovacie. Preto je kI'icové, aby podniky

nad’alej prispdsobovali svoje obchodné modely a budovali odolnost’ vo¢i budicim vyzvam.

45.5 Sumar

Na zaver sme zhodnotili a interpretovali vysledky Altmanovho modelu za sledované
obdobie 2018 - 2021 pre 18 podnikov pdsobiacich v oblasti skladovania a uskladiovania.
Altmanov model, zndmy aj ako Z-skore, je Statisticky ndstroj pouZivany na predpovedanie
pravdepodobnosti bankrotu podniku na zaklade finanénych ukazovatelov, ako st rentabilita,

likvidita, efektivnost’ a zadlzenost'.

Stucastou tejto analyzy je sumarna tabulka, ktora ukazuje vyvoj Z-skore pre jednotlivé
podniky v kazdom sledovanom roku. Pomocou Altmanovho modelu sme klasifikovali podniky

do réznych kategorii rizika (vysoké, stredné a nizke) a sledovali sme ich vyvoj v Case.
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Tabul’ka 6 Sumarna tabul’ka analyzovanych podnikov

Hodnota Z-skore

Ndazov podniku

Priemer

Archivny servis, a.s.
MERCATO s.r.o.
MICH corp. s.r.o.

CEVA Logistics Slovakia, s.r.o.

2JAK s.r.o.

Dokument Logistik, s.r.o.

VERMONT Services Slovakia s. r. o. 3,14 3,06

Letterproduction s.r.o. 3,28 3,05 2,59 2,66
FHB Group s.r.o. 2,03 2,63 3,33 2,74 2,68
BM Log.Service sro 3,88 3,71 2,72 3,03 3,34
Zvaz pre skladovanie zasob, a.s. 4,13 3,95 4,26 4,21 4,14
GIPA GROUP s.r.0. 7,98 2,48 3,36 3,82 4,41
Wiirth International Trading s. r. o. 4,77 5,13 4,71 3,93 4,64
WABERER’S Slovakia s.r.o. 4,4 4,76 5,11 4,38 4,66
WEINDEL LOGISTIK SERVICE SR SPOL. S.R.O. 5,06 4,83 5,69 4,61 5,05
Hemmersbach Slovakia s.r.o. - 6,31 7 7,09 5,37
BEVORI International, spol. s r. o. 5,38 5,88 4,98 5,57 5,45
HOMMEL HERCULES FRANCE, s.r.o. 5,89 5,68 5,91 5,09 5,64

Zdroj: Vlastné spracovanie

Na zéklade vysledkov Altmanovho modelu za sledované obdobie 2018 - 2021 mdzeme

identifikovat’ nasledujuce trendy a zévery:

1. Archivny servis, a.s. a MERCATO s.r.0. vykazovali pocas celého sledovaného obdobia
zédporné alebo velmi nizke Z-skore. Tieto podniky by mali byt povaZzované za
vysokorizikové, kedZe ich finan¢na situicia je nestabilnd a existuje zvySené riziko
bankrotu.

2. MICH corp. s.r.o. zaznamenal vel'ké kolisanie v Z-skore, ked’ze v roku 2020 dosiahol
zépornu hodnotu. Tato firma by mala byt sledovand opatrne, pretoze takéto vykyvy
moZzu signalizovat’ nestabilitu a zvySené riziko.

3. CEVA Logistics Slovakia, s.r.o0., 2JAK s.r.0., Dokument Logistik, s.r.o., VERMONT
Services Slovakia s. r. 0. a Letterproduction s.r.o. zaznamenali pozitivne Z-skore, ktoré
sa zlepSovalo alebo zostavalo relativne stabilné pocas sledovaného obdobia. Tieto

podniky vykazuju stredné riziko, ale ich finan¢na situdcia sa zda byt stabilna.
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4. FHB Group s.r.o., BM Log.Service sro, Zviaz pre skladovanie zéasob, a.s., GIPA
GROUP s.r.o., Wiirth International Trading s. r. 0., WABERER'S Slovakia s.r.o.,
WEINDEL LOGISTIK SERVICE SR SPOL. S.R.O., Hemmersbach Slovakia s.r.o.,
BEVORI International, spol. s r. 0. a HOMMEL HERCULES FRANCE, s.r.o.
zaznamenali relativne vysoké Z-skore pocas celého sledovaného obdobia. Tieto

podniky sa zdaji byt financ¢ne stabilné s nizkym rizikom bankrotu.

Pre lep$iu predstavu tychto udajov sme pripravili graf, ktory zobrazuje priemerné hodnoty

Z-skoére pre kazda firmu pocas sledovaného obdobia.

Graf 5 Priemerna hodnota Z-skére pre jednotlivé podniky
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Zdroj: Vlastné spracovanie

Vysledky tejto analyzy ndm poskytuju uceleny pohlad na finan¢na stabilitu a riziko
bankrotu pre jednotlivé podniky v ramci sledovaného obdobia. Je dblezité poznamenat’, Ze pri
hodnoteni financnej situicie a rizika by sa malo zohladnit' aj viac faktorov, ako su trhové
podmienky, konkurencia a vnlitorné zdroje. Okrem toho, Altmanov model ma svoje obmedzenia
a vysledky by mali byt pouzité¢ v kombinacii s inymi finanénymi ukazovatel'mi a informéciami

ziskanymi z externych zdrojov.
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Na zaver sme spriemerovali vysledky Z-skore vsetkych analyzovanych podnikov pre
jednotlivé roky ktoré sme sledovali. Nasledujuci graf nam ponuka uceleny pohl'ad na odvetvie

Skladovanie a uskladnovanie v ramci Bratislavy.

Graf 6 Priemerna hodnota Z-skére v rameci odvetvia Skladovanie a uskladiiovanie v

Bratislave
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Zdroj: Vlastné spracovanie

Vysledné priemery Z-skore za sledované obdobie naznacuju, ze odvetvie Skladovania
a uskladiovania v ramci Bratislavy preslo niekol’kymi zmenami v priebehu sledovanych rokov.
Pozorujeme, Ze v roku 2018 malo odvetvie priemerné Z-skore 2,89, ¢o poukazuje na stredné
riziko bankrotu. Tento vysledok sa mierne zvysil v roku 2019 na 3,12, ¢o naznacuje zlepSenie

finan¢nej stability a zniZenie rizika bankrotu.

V roku 2020, ked sa celosvetovo zacala pandémia, sme zaznamenali pokles priemerného
Z-skére na 2,73. Tento pokles mohol byt sposobeny negativnymi vplyvmi pandémie na
ekonomiku a nasledne aj na odvetvie Skladovania a uskladnovania. Napriek tomu sa odvetvie

stale nachadzalo v strednej rizikovej kategorii.
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V poslednom sledovanom roku sa priemerné Z-skore zvysilo na 2,97. Toto zvySenie mdze
naznacovat’, ze odvetvie sa zacalo zotavovat’ z nasledkov pandémie a zlepSovalo svoju finan¢ni

stabilitu.

Na zéklade tychto vysledkov je mozné konStatovat, ze odvetvie Skladovania a
uskladnovania preslo obdobim zmien a zotavovania, ale vo vSeobecnosti sa udrziavalo v stredne;j
rizikovej kategorii. To naznacuje, ze vacSina firiem v tomto odvetvi bola schopna zvladnut’ rizika

a udrzat’ svoju finan¢nu stabilitu napriek vyzvam, ktorym celili v priebehu sledovanych rokov.

4.6 Aplikovanie Krali¢kovho rychleho testu
V tejto podkapitole sa budeme zaoberat’ analyzou udajov a vystupov z Kralickovho testu,
ktory sa sklada zo Styroch ukazovatel'ov, ktoré meraji rozne aspekty v ramci podniku. Tieto Styri

ukazovatele su:

A. Koeficient samostatnosti: Ukazovatel’, ktory meria pomer vlastného kapitalu ku
celkovému kapitdlu. VysSia hodnota znamena v&ac§iu samostatnost firmy vo
financovani svojich ¢innosti a mensiu zavislost’ na dlhoch.

B. Doba splacania dlhu z CF (Cash Flow): Ukazovatel, ktory meria dobu, za ktora
firma splati svoj celkovy dlh z generovaného Cash Flow. KratSia doba naznacuje
lepSiu schopnost’ firmy splacat’ dlh a teda menSie riziko pre veritel'ov.

C. Podiel CF na trzbach: Ukazovatel’, ktory meria pomer generovaného Cash Flow
ku trzbam. Vys$si podiel znamend, ze firma efektivne prevadza svoje trzby na
hotovost’, Co naznacuje efektivne riadenie pentaznych tokov.

D. Rentabilita celkového kapitalu: Ukazovatel’, ktory meria pomer zisku po zdaneni
ku celkovému kapitalu. VysSia hodnota znamend, Ze firma je schopnd generovat

viacsi zisk z vyuZitia svojho kapitalu.

Na zaklade vysledkov tychto Styroch ukazovatel'ov sa kazdému z nich priradi hodnotenie
od 1 do 5 podla predurCenej stupnice. Hodnotenie tychto Styroch ukazovatelov sa potom
spriemeruje a vysledna znamka Kralic¢kovho testu poskytuje celkovy pohl'ad na finan¢nu situaciu

firmy. Pre lepSiu interpretaciu stupnice je mozné ju rozdelit’ do piatich kategorii:

e Vybornd (1): Firmy s tymto hodnotenim maji vel'mi dobré finanéné ukazovatele.

Su efektivne vo vyuzivani svojho kapitalu, maju dobré penazné toky a st menej
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zavislé na dlhoch. Vysledky tychto firiem naznacuju silné finan¢né zdravie a
stabilitu.

e Velmi dobre (2): Firmy s hodnotenim 2 maju vel'mi dobré finan¢né ukazovatele,
avSak nie su tak silné ako firmy s vybornym hodnotenim. Tieto firmy su relativne
stabiln¢ a efektivne vo svojich operdciach, ale existuju isté oblasti, kde by mohli
zlepsit’ svoju financnu situdciu.

e Dobre (3): Firmy s tymto hodnotenim maji priemerné finanéné ukazovatele v
porovnani s ostatnymi firmami v sledovanom odvetvi. Tieto firmy st stabilné, avSak
ich finan¢né vysledky a efektivnost’ sii na irovni priemeru. Existuje priestor na
zlepSenie vo viacerych oblastiach.

e Zle (4): Firmy s hodnotenim 4 maji podpriemerné finanéné ukazovatele. Ich
finan¢na situacia je menej stabilnd a efektivnost’ je nizsia v porovnani s priemerom
odvetvia. Tieto firmy by mali venovat’ pozornost’ zlepSeniu svojich finanénych
ukazovatel'ov a peniaznych tokov.

e Insolventny (5): Firmy s tymto hodnotenim maju vel'mi slabé finanéné ukazovatele.
Ich finan¢na situécia je vel'mi nestabilna a efektivnost’ je vyrazne niZ§ia v porovnani
s ostatnymi firmami v odvetvi. Tieto firmy by mali okamzite prijat’ opatrenia na
zlepSenie svojho finanéného zdravia a efektivnosti, aby predi§li moznym

problémom v buducnosti.

V tejto podkapitole sa budeme podrobne zaoberat’ vysledkami Krali¢kovho rychleho testu
pre jednotlivé firmy za sledované roky 2018 az 2021 a analyzovat’ ich vykonnost' v kontexte
finan¢nej stability. Prehlad a interpreticia vysledkov ndm umozni lepSie pochopit’, ako sa

odvetvie Skladovania a uskladfiovania vyrovnava s finanénymi vyzvami v priebehu casu.

4.6.1 Analyza firiem za roky 2018-2021
Vysledky Kralickovho rychleho testu za obdobie 2018-2021 nam poskytuji podrobny
prehl'ad o finan¢nom zdravi firiem v odvetvi skladovania a uskladfiovania. Tieto vysledky ndm

umoznuju sledovat’ vyvoj jednotlivych firiem a identifikovat’ ich silné a slabé stranky.
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Tabul’ka 7 Sumarna tabul’ka analyzovanych projektov

Nazov podniku 2018 2019 2020 2021
WABERER'’S Slovakia s.r.o. 1 1 1 2
Letterproduction s.r.o. 1 1 2,75 1,5
GIPA GROUP s.r.o. 1 1,75 1 1,75
BEVORI International spol. s r.o. 1 1 1 1
Zvaz pre skladovanie zasob, a.s. 1,25 1,25 1 1,75
Wiirth International Trading s. r. o. 1,5 1,75 1,5 1,5
HOMMEL HERCULES FRANCE, s.r.o. 1,5 1,5 1,5 1
WEINDEL LOGISTIK SERVICE SR SPOL. S.R.O. 2 1,75 1,5 1
VERMONT Services Slovakia s. r. o. 2 2 2,25 2,75
Hemmersbach Slovakia s.r.o. 2,5 2,75
2JAK s.r.o. 2,5 2 3,25 3,25
FHB Group s.r.o. 3,25 3 2,25 2,25
Dokument Logistik, s.r.o. 3,25 2,5 2,75 2,5
BM Log.Service sro

Archivny servis, a.s.

MICH corp. s.r.o.

MERCATO s.r.o.

CEVA Logistics Slovakia, s.r.o.

Zdroj: Vlastné spracovanie

Pri interpretacii vysledkov Kralickovho rychleho testu za roky 2018-2021 pre jednotlivé
firmy v odvetvi skladovania a uskladfiovania je dolezité porovnat’ ich hodnoty v ramci odvetvia a

sledovat’ vyvoj v Case.

WABERER'S Slovakia s.r.o0. konzistentne dosahovala vynikajuce vysledky v rokoch 2018-
2020 s hodnotou 1, ¢o naznacuje vel'mi silna finan¢nu stabilitu a vykonnost’. V roku 2021 doslo k

miernemu poklesu na hodnotu 2, ale stale sa jedna o vyborny vykon.

Letterproduction s.r.0. mala tiez vyborny vykon v rokoch 2018 a 2019 s hodnotou 1, avSak
v roku 2020 doslo k poklesu na 2,75, ¢o moZe znacit’ prechodné problémy. V roku 2021 sa vykon

zlepsil na 1,5.

GIPA GROUP s.r.o.: GIPA GROUP zacala s hodnotou 1 v roku 2018 a nésledne sa jej
hodnota zhorsila na 1,75 v roku 2019. V roku 2020 sa zlepsila spét’ na 1, avSak v roku 2021 opat’
klesla na 1,75.
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BEVORI International spol. s r.0. vykazuje vybornu a konzistentnt finanént stabilitu pocas

celého sledovaného obdobia s hodnotou 1.

Zviz pre skladovanie zasob, a.s. sa pohybovala okolo hodnoty 1,25 v rokoch 2018 a 2019,
¢o naznacuje dobrt finan¢nu stabilitu. V roku 2020 dosiahla hodnotu 1 a v roku 2021 klesla na

1,75.

Wiirth International Trading s. r. 0. vykazuje relativne stabilné vysledky s hodnotami okolo

1,5-1,75 pocas sledované¢ho obdobia.

HOMMEL HERCULES FRANCE, s.r.0. mala stabilny vykon s hodnotou 1,5 v rokoch
2018-2020 a v roku 2021 sa zlepsilana 1.

WEINDEL LOGISTIK SERVICE SR SPOL. S.R.O. zacala s hodnotou 2 v roku 2018 a
nasledne sa jej vykon zlepsil na 1,75 v roku 2019 a na 1,5 v roku 2020. V roku 2021 dosiahla

vynikajucu hodnotu 1.

VERMONT Services Slovakia s. r. 0. zac¢ala s hodnotou 2 v roku 2018 a v roku 2019
udrzala ta istt hodnotu. V roku 2020 doslo k miernemu zhorSeniu na hodnotu 2,25, a v roku 2021

dosiahla hodnotu 2,75, ¢o naznacuje pokles vykonnosti.

Hemmersbach Slovakia s.r.0. za¢al s hodnotou 2,5 v roku 2018, avSak v roku 2019 doslo k
vyraznému zhorSeniu na hodnotu 4,25. Napriek poklesu na hodnotu 4 v roku 2020 sa firma

zlepsila v roku 2021 na 2,75.

2JAK s.r.0. zacala s hodnotou 2,5 v roku 2018 a nésledne sa zlepS$ila na hodnotu 2 v roku

2019. V rokoch 2020 a 2021 sa vykon zhorsil na hodnotu 3,25.

FHB Group s.r.0. mala hodnotu 3,25 v roku 2018 a nésledne sa zlepSila na hodnotu 3 v
roku 2019. V rokoch 2020 a 2021 firma udrzala hodnotu 2,25.

Dokument Logistik, s.r.o. zacala s hodnotou 3,25 v roku 2018 a nasledne sa zlepS$ila na
hodnotu 2,5 v roku 2019. V roku 2020 dosiahla hodnotu 2,75 a v roku 2021 sa zlep$ila na 2,5.

BM Log.Service s.r.o. zacala s hodnotou 3,25 v roku 2018 a nasledne sa zlep$ila na
hodnotu 2,25 v roku 2019. V rokoch 2020 a 2021 udrzala hodnotu 2.
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CEVA Logistics Slovakia, s.r.o. zacala s hodnotou 4 v roku 2018, ¢o naznacuje slabsiu
finan¢nu vykonnost. V roku 2019 sa zlepsila na hodnotu 3, avSak v rokoch 2020 a 2021 sa vratila

spéat’ na hodnotu 4, o znaci potrebu zlepSenia v oblasti finan¢nej stability a vykonnosti.

Archivny servis, a.s. zaCala s hodnotou 3,5 v roku 2018 a udrzala ti isti hodnotu aj v roku

2019. V rokoch 2020 a 2021 dosiahla hodnotu 2,75.

MICH corp. s.r.o. mala konzistentnti hodnotu 4 v rokoch 2018-2020, ¢o naznacuje slabsiu

finan¢nu vykonnost. V roku 2021 sa zlepsila na hodnotu 3,25.

MERCATO s.r.0. zacala s hodnotou 4 v roku 2018 a nasledne sa zlepsila na hodnotu 2,75 v
roku 2019. V rokoch 2020 a 2021 dosiahla hodnotu 3 a 2,5, ¢o naznaCuje pozitivny trend

zlepSenia.

Na zéklade tychto vysledkov moézeme odporucit, aby firmy so silnymi vysledkami
pokracovali vo svojich Uspesnych stratégiach a udrziavali dobré finanéné ukazovatele. Firmy,
ktoré zaznamenavaju zlepSenie, by mali pokraCovat’ v tejto pozitivnej tendencii a pracovat’ na
d’alSom zlepSovani svojho finanéného zdravia. Pre firmy s nestabilnymi vysledkami je dolezité
analyzovat’ priCiny kolisania a zaviest' opatrenia na zlepSenie financnej stability a vykonnosti.
Tieto firmy by mali preskimat’ svoje finan¢né stratégie, vnitorné procesy a trhové podmienky,

aby zistili pri¢iny nekonzistentnosti a mohli sa zamysliet' nad moznymi rieSeniami.

V sthrne je mozné povedat, Ze vicSina firiem v odvetvi skladovania a uskladiiovania
dosahovala v priebehu rokov 2018 az 2021 relativne stabilné vysledky v rdmci Kralickovho
rychleho testu. Niektoré firmy ako WABERER'S Slovakia s.r.o., BEVORI International spol. s
r.o. alebo WEINDEL LOGISTIK SERVICE SR SPOL. S.R.O. dosiahli vynikajice vysledky,
zatial’ ¢o iné, ako napriklad MICH corp. s.r.o. alebo CEVA Logistics Slovakia, s.r.o., by mali
zlepsit’ svoju finanénu vykonnost. Vyvoj vysledkov jednotlivych firiem naznacuje, Ze v tomto
odvetvi moZu nastavat’ zmeny a ze konkuren¢né prostredie si vyZaduje neustdle prispdsobovanie

a zlepSovanie.

Pre lepsiu predstavu a porozumenie analyzy sme si pripravili aj graf v ktorom sme

spriemerovali vysledky Krali¢kovho testu za pre jednotlivé firmy za sledované obdobie.
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Graf 7 Priemerna hodnota Krali¢kovho testu pre podniky za sledované obdobie
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Zdroj: Vlastné spracovanie

Podla spriemerovanych vysledkov Kralickovho testu za sledované obdobie ich mozeme

interpretovat’ nasledovne a navrhnut’ efektivne zlepSenia:

v BEVORI International spol. s r.o. ma najlepsi priemer (1,00) a preukazala
najstabilnejSiu financnu vykonnost’ pocas sledovaného obdobia. Pre tuto spolo¢nost’
je dolezité udrziavat’ si dobru vykonnost’ a sustredit’ sa na d’alSie zlepSenie svojich
procesov a optimalizaciu nakladov.

v" WABERER'S Slovakia s.r.o., Zviz pre skladovanie zasob, a.s., GIPA GROUP
s.r.o., HOMMEL HERCULES FRANCE, s.r.o., Letterproduction s.r.o., Wiirth
International Trading s. r. 0., WEINDEL LOGISTIK SERVICE SR SPOL. S.R.O.,
VERMONT Services Slovakia s. r. 0. a BM Log.Service s.r.0. maju tiez relativne
vysoku finanénu vykonnost’. Pre tieto spolo¢nosti by bolo vhodné analyzovat’ ich
silné stranky a identifikovat’ oblasti, v ktorych je mozné d’alej zlepSovat’ efektivitu a

ziskovost'.
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v FHB Group s.r.o., 2JAK s.r.o., Dokument Logistik, s.r.o., MERCATO s.r.o.
Archivny servis, a.s. a Hemmersbach Slovakia s.r.0o., maji stredni finan¢nt
vykonnost’. Pre tieto firmy by bolo dolezité preskimat, v ¢om spocivaju ich slabiny
a identifikovat’ moznosti zlepSenia, ako aj analyzovat’ konkurenciu a trh, aby zistili,

¢o by im mohlo pomdct’ zlepsit’ svoju poziciu na trhu.

vykonnost. Tieto spoloCnosti by mali dokladne analyzovat' svoje financéné
ukazovatele a identifikovat’ klI'iCové problémy, ktoré vedi k nizkej vykonnosti.
Mohli by zvazit’ zlepSenie svojej likvidity, znizenie dlhu alebo zefektivnenie svojich
prevadzkovych nékladov. Taktiez by bolo vhodné zvazit moznosti diverzifikacie
svojho portfolia sluzieb, zlepSenie technoldgii alebo zavadzanie inovacii v ramci

spoloc¢nosti.

Vseobecne by vSetky spolo¢nosti mohli zvazit’ investovanie do technologii a automatizécie
svojich procesov, ¢o by mohlo zefektivnit’ ich prevadzku a znizit' naklady. Taktiez by bolo
dolezité venovat’ pozornost’ zakaznickemu servisu a spokojnosti, pretoze spokojni zékaznici st

kI'a¢om k tispechu a rastu spolo¢nosti.

Okrem toho by spolo¢nosti mali sledovat’ trendy a vyvoj na trhu, aby boli schopné pruzne
reagovat’ na zmeny a udrzat’ si konkurencieschopnost’. Spolupraca s inymi hra¢mi v odvetvi
alebo rozvoj partnerstiev méze byt tiez uzitoCnym nastrojom na zlepSenie vykonnosti a

posilnenie pozicie na trhu.

V neposlednom rade by mali firmy zabezpecit, aby ich zamestnanci boli motivovani a
dostatocne kvalifikovani na vykonavanie svojich uloh. Vytvorenie vhodného systému
odmenovania a zabezpe€enie moznosti pre profesiondlny rast a vzdelavanie moze mat’ pozitivny

dopad na celkovu vykonnost’ spolo¢nosti.

4.6.2 Analyza odvetvia za roky 2018-2021
Na zéaver sme si eSte pripravili graf s priemernymi hodnotami vSetkych firiem za jednotlivé
roky. Zamerali sme sa na analyzu vysledkov Kralickovho rychleho testu vo vyvoji odvetvia

Skladovanie a uskladfiovanie v Bratislave v obdobi rokov 2018 az 2021.
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Graf 8 Priemerna hodnota Krali¢kovho rychleho testu v ramci odvetvia Skladovanie

a uskladiiovanie v Bratislave
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Zdroj: Vlastné spracovanie

Spriemerované¢ hodnoty Kralickovho testu za jednotlivé roky ukazuju, ze v odvetvi
Skladovanie a uskladiiovanie sa vykonnost' firiem mierne zlepSuje, o mdze naznacCovat
pozitivny vyvoj v rdmci tohto sektora. Konkrétne vidime, Ze priemerné hodnoty klesajii z 2,36 v
roku 2018 na 2,19 v roku 2021, ¢o znaci zlepSenie financnej situacie a efektivity firiem v tomto

obdobi.

Pokial’ ide o pandémiu COVID-19, tito mohla mat’ vplyv na odvetvie Skladovanie a
uskladnovanie, pretoze obmedzenia a preruSenia v globdlnych dodavatel'skych retazcoch zvysili
dopyt po uskladiiovacich a logistickych sluzbach. Z toho dévodu sa mohlo odvetvie ¢elit’ novym
vyzvam a prileZitostiam, ako napriklad zmenam v dodavatel'skych retazcoch, potrebe zabezpecit’
vacsiu flexibilitu a pruznost alebo zvySeniu dopytu po digitdlnych a automatizovanych

rieSeniach.

Tieto faktory mohli prispiet’ k tomu, Ze firmy v odvetvi Skladovanie a uskladiiovanie sa
museli prispdsobit’ novym podmienkam a zlepSit svoju efektivitu, ¢o sa odrdza v

spriemerovanych hodnotach Kralickovho testu. Zda sa, Ze odvetvie sa v tomto zloZitom obdobi
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dokazalo prispdsobit’ a vykonnost’ firiem sa mierne zlepSila, ¢o sved¢i o schopnosti sektora

reagovat’ na zmeny a Vvyzvy.

Celkovo mozno konStatovat’, Zze stav odvetvia Skladovanie a uskladilovanie sa zda byt
stabilny a s miernym rastom vykonnosti. Pandémia COVID-19 mohla mat’ vplyv na sektor a
priniest nové vyzvy, ale aj prilezitosti pre firmy v tomto obore, ktoré sa zdaji byt schopné

uspesne sa prisposobit’ zmendm.
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5 Zaver

V ramci nasSej diplomovej prace sme analyzovali 18 firiem v ramci odvetvia skladovania a
uskladnovania v Bratislave. Nasim hlavnym cielom bolo vyhodnotit’ finan¢né zdravie tychto
firiem a identifikovat’ potencidlne rizika ¢i prilezitosti na zlepSenie. V ramci analyzy sme pouzili

dva modely - Altmanov model a Kralickov model.

Altmanov model nam poskytol prehl'ad o finan¢nej stabilite firiem. Z vysledkov analyzy
sme zistili, ze niektoré firmy vykazuju vysoké riziko upadku, zatial' ¢o iné su povazované za
finan¢ne zdravé alebo sa nachadzaju v zone neistoty. Tento model ndm umoznil identifikovat’
potencidlne problémy a ukdzal, na ktorych oblastiach by mali firmy pracovat’ na zlepSenie svojho

finan¢ného zdravia.

Kralickov model sme pouzili na hodnotenie efektivnosti skladovania a uskladiiovania v
tychto firméch. Vysledky tohto modelu sme prezentovali v podobe zndmok od 1 (najlepsie) do 5
(najhorsie). Na zdklade tychto vysledkov sme zistili, ze niektoré firmy exceluji v oblasti

skladovania a uskladiiovania, zatial’ o iné maju priestor na zlepSenie.

Pri porovnavani vysledkov oboch modelov sme zistili, Ze niektoré firmy, ktoré mali vysoké
Z-skore, dosiahli tiez dobré vysledky v Kralickovom modeli. To naznacuje, ze efektivne
skladovanie a uskladiiovanie mdze byt’ klI'icovym faktorom pre finan¢nt stabilitu firiem v tomto
odvetvi. Na druhej strane, niektoré firmy s nizkymi Z-skoére dosiahli lepSie vysledky v
Kralickovom modeli, ¢o poukazuje na to, Ze existuji aj iné faktory, ktoré ovplyviuju finan¢nti

situdciu tychto firiem.

Vzhl'adom na vysledky oboch modelov odporticame, aby firmy v odvetvi skladovania a
uskladiovania venovali zvySenl pozornost’ efektivnosti svojich skladovacich procesov a zlepsili
svoju finan¢nu stabilitu. Firmy s nizkymi Z-skoére a dobrymi vysledkami v Kralickovom modeli
by mali preskimat’ iné¢ aspekty svojho podnikania, ktoré mozu ovplyviiovat' ich finan¢nt
stabilitu. Mohlo by to zahfiiat' napriklad analyzu nakladovej Struktary, marketingové aktivity,
alebo riadenie pohladdavok a zavdzkov. Naopak, firmy s vysokymi Z-skoére, ale horSimi
vysledkami v Kréalickovom modeli, by sa mali zamerat' na zlepSenie efektivnosti svojho
skladovania a uskladilovania, aby udrzali svoju konkurencieschopnost’ a zabezpecili udrZzatelny

rast.
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V suvislosti s pandémiou COVID-19 sme v naSej analyze nezaznamenali vyrazny vplyv na
vysledky firiem v odvetvi skladovania a uskladiiovania. M6zZeme konstatovat’, ze tieto firmy boli
schopné prekonat’ tazkosti spojené s pandémiou a udrzat’ svoje podnikanie v chode. Vyvoj
spriemerovanych hodnot Kralickovho testu za jednotlivé roky nam neukazal vyznamné zmeny,
ktoré by mohli byt priamo spojené s pandémiou. Je dolezité spomenut’, ze sme pri vysledkoch Z-
skore zaznamenali mierne zhorSenie v suvislosti s pandémiou COVID-19. Toto zhorSenie mdze
byt’ dosledkom negativnych dopadov pandémie na celkovii ekonomiku a obchodné podmienky,

ktoré mohli ovplyvnit aj firmy v odvetvi skladovania a uskladiiovania na Slovensku.

Analyza 18 firiem z odvetvia skladovania a uskladiiovania v Bratislave prostrednictvom
Altmanovho Z-skore a Kralickovho modelu nam poskytla uceleny pohl'ad na finan¢né zdravie a
efektivnost’ tychto firiem. Tieto poznatky mézu byt vyznamnym prinosom pre riadenie tychto
firiem, ako aj pre investorov, zdkaznikov a dodéavatel'ov, ktori potrebuju mat’ prehl'ad o financnej

situacii a efektivnosti podnikov, s ktorymi spolupracuju.
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