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ABSTRAKT

GOLIAN, Marek: Rozhodujuce faktory financovania podnikov cestovného ruchu. —
Ekonomické univerzita v Bratislave. Fakulta podnikového manazmentu; katedra podnikovych
financii. — Veduca zaverecnej prace: Ing., Magdaléna Kubranova, PhD. — Bratislava: FPM EU,

2022, 50 s.

Zéaverecna praca je vypracovana na tému Rozhodujuce faktory financovania cestovného
ruchu. Cielom zaverecnej prace je popisat’ faktory, ktoré maji vplyv na financovanie podnikov
v cestovnom ruchu prostrednictvom vybraného podniku. Praca je rozdelend na dve hlavné casti.
V prvej znich charakterizujeme financovanie podnikov a Specifika pri podnikoch v odvetvi
cestovného ruchu. Druha Cast’ je zamerana na konkrétnu analyzu podnikovych ukazovatel'ov
ana vyhodnotenie a klasifikaciu determinujucich faktorov. Vysledkom rieSenia danej
problematiky je pomenovanie a vyhodnotenie faktorov, ktoré vplyvaji na financovanie

podnikov v odvetvi cestovného ruchu.

KrPuacové slova: cestovna kancelaria, cestovny ruch, financovanie, rozhodujtce faktory

ABSTRACT

GOLIAN, Marek: Determining factors of financing tourist trade business. — University of
Economics in Bratislava. Faculty of Business Management; department of business finance. —

Supervisor: Ing., Magdalena Kubranova, PhD. — Bratislava: FPM EU, 2022, 50 pages.

The final thesis is elaborated on the topic — Determining factors of financing tourist
trade business. The aim of the final thesis was to describe the factors that affect the financing
of tourism companies through the specific company. The thesis is divided into two main parts.
In the first one, we describe the financing of companies and the specifics of companies in the
tourism industry. The second part is focused on a specific analysis of business indicators and
on the evaluation and classification of determining factors as well. The expected result of the
elaboration of this project was to name and evaluate factors that affect the financing of

businesses in the tourism sector.
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Uvod

Odvetvie cestovného ruchu do vypuknutia celosvetovej pandémie patrilo
k najdynamickejSim a najvac¢§im odvetviam celosvetového hospodarstva, ktoré od zaciatku
tretieho tisicro€ia prispievalo zhruba 10% k svetovému HDP. Marec 2020 vSak zmenil chod
a dynamiku celého odvetvia. S prichodom pandémie bolo mnozstvo podnikov v cestovnom
ruchu nutenych obmedzit’ svoju ¢innost’ a prisposobit’ svoje podnikanie novej, Cerstvej
situdcii, a preto povazujeme za potrebné venovat’ sa faktorom, ktoré posobia na zdroje krytia
majetku v podniku.

Bakalarska praca je zamerand na popisanie faktorov financovania podnikov
v cestovnom ruchu. Praca je rozdelena do dvoch hlavnych casti. V prvej kapitole sme
opisovali zékladné poznatky financovania podnikov ako takych, vymedzili sme faktory,
ktoré vplyvaju na zlozenie finan¢nej a kapitalovej Struktiry a popisali sme si financovanie
sektoru cestovného ruchu, najmé z pohl'adu krajin v zdruzeni OECD.

V druhej cCasti bakalarskej prace sme analyzovali cestovni kancelariu
pelicantravel.com, ktora sidli v mestskej Casti Staré Mesto v Bratislave, zameriava sa
prevazne sprostredkovanie predaja ubytovania a letenieck ana Slovensku je najvicsia
spomedzi cestovnych kancelarii podl'a roéného obratu. Pomohli sme si analyzou vybranych
ukazovatel'ov. Konkrétne sme vykonali analyzu trzieb a zisku, horizontalnu a vertikalnu
analyzu pasiv, analyzu vybranych rozdielovych a pomerovych ukazovatel'ov a celkovo sme
popisali faktory, ktoré vplyvaju na financovanie podniku. Jednotlivé hodnoty sme
porovnavali s odpori¢anymi hodnotami uvadzanych v odbornej literatire, ale aj medzi
podnikmi v rdmci predmetu podnikania, aby sme zachovali vecné hl'adisko porovnavania
udajov aboli schopni porovnat’ vybrany podnik s konkurenciou. V diskusnej Casti sme
zhodnotili faktory, ktoré maju aj nemaju vplyv na financovanie podniku cestovného ruchu.
Pridali sme tiez navrhy a odpori€ania na zlepSenie financovania pre vybrany podnik

a podniky v odvetvi.



1 Sucasny stav rieSenej problematiky doma a v zahranici

1.1 Financovanie podniku

Pre zacatie podnikovej Cinnosti je pre podnik ddlezité, aby mal k dispozicii finan¢né
zdroje na krytie svojho majetku, teda pasiva. Ich zdroj sa da rozpoznat' podla toho, ¢i
pochadzaju z vlastnych alebo z cudzich zdrojov. Financovanie podniku sa charakterizuje
ako proces, pri ktorom sa ziskava kapital, s pomocou ktoré¢ho podnik hospodari a vykonava
tak podnikatel’ski ¢innost. Objem a Struktra kapitadlu st dané podla finan¢nych potrieb
podniku a zdrojmi, z ktorych kapital do podniku prichaddza. (Vlachynsky, 2009, s. 83, 84).

Pre urcenie objemu potrebného kapitalu je dolezité si stanovit’ objem konkrétnych
zloziek aktiv (majetku), ktoré st nasledne nevyhnutné na realizaciu zdmeru celého podniku.
Existuju vsak faktory, ktoré priamo ovplyvnuju tieto procesy. Navyse je potrebné rozlisit,
¢1 ide o podnik zacinajuci, alebo je podnik uz vo svojej ¢innosti zabehnuty a vykonaval
podnikatel'ska ¢innost’ aj v minulosti. Medzi faktory, ktoré vplyvaju na objem majetku
zacinajuceho podniku povazujeme napriklad odvetvie a pododvetvie podnikania, vyska
technologickej urovne, predpokladana rychlost’ obratu alebo zohl'adnenie cien. Pri podniku,
ktory pokracuje v Cinnosti je dolezité mysliet’ na rozvoj, teda riadit podnik vedome
a rozhodovat, aké zlozky majetku je potrebné rozsirovat’. Situacia, kde je potrebné obmedzit’
¢innost’, nastava zvycajne vtedy, ked’ dopyt po produktoch klesa, ¢o znamena nizSiu potrebu

kapitalu. (Vlachynsky, 2009, s. 76, 77)
1.1.1 Majetkova sStruktura podnikov

Majetok podniku je tvoreny hmotnymi a nehmotnymi zlozkami, bez ktorych by
neexistoval. Je to teda subor majetku, ktoré vlastni urcity podnikatel'sky subjekt a sluzi mu
na podnikatel'ski ¢innost. Majetok je tvoreny dvomi zdkladnymi skupinami (obeznym
a neobeznym) podl’a toho, ¢i je zaradeny do obehu, alebo nie. (Majtan, 2012, s. 298)

Majetok sa rozdel'uje na dlhodoby majetok, kde jeho doba Zivotnosti presahuje
horizont jedného roka a na kratkodoby, kde tito podmienku nespliiia, teda jeho rychlost
obratu je na vysokej frekvencii. (Sedlak, 2007, s. 111). Majetkova Struktira popisuje
Struktaru aktiv v podniku. Pri spajani jej jednotlivych Casti su vysledkom neobezny majetok,
obezny majetok a ostatné aktiva.

Neobezny majetok sa v podniku viaze na dlhé obdobie, jeho doba obratu je pomala

a prevysuje jeden rok. Zarad'ujeme sem dlhodoby nehmotny, hmotny a finan¢ny majetok.

9



Vseobecne plati, Ze majetok povazujeme ako dlhodoby vtedy, ked’ je jeho doba pouzitia viac
ako jeden rok. Na Slovensku do DNM a DHM zarad’'ujeme majetok vtedy, ked’ ho vieme
ocenit’ nad 2400€, resp. nad 1700€. Do dlhodobého finan¢ného majetku zas spadaji
napriklad podielové cenné papiere alebo pézicky.

Obezny majetok ma kratku dobu pouzitia a doba jeho obratu zvyc¢ajne neprevysuje
jeden rok. Najméd finan¢néd Cast’ majetku slizi na uhradu zdvézkov podniku. Patria sem
napriklad zasoby a pohladavky, kratkodobé cenné papiere a nehmotny obezny majetok so
vstupnou cenou nizSou ako 2400€. Skladd sa zo zasob, pohl'addvok a kratkodobého
finan¢ného majetku.

Stucastou ostatnych nédkladov je napriklad zostatok nékladov buducich obdobi,
prijmy budtcich obdobi (skonfené prace, ale zatial nevyfakturované), aktivne kurzové

rozdiely a pod. (Vlachynsky, 2009, s. 78)
1.1.2  Financna a kapitalova struktura podniku

Pre vznik a fungovanie podnikatel’skej jednotky su potrebné financie. Kazdy podnik
by sa mal snazit’ ¢o najefektivnejSie financovat’ svoje podnikanie (hlavne v zacCiatkoch),
pripadne rozsirenie ¢innosti alebo zmeny vyroby.

Presnym opakom majetku podniku je podnikovy kapital, ¢ize suma finan¢nych
zdrojov viazanych kistému c¢asu v podnikovom majetku. Tento staticky obraz
o podnikovom kapitali a Struktire ndjdeme na strane pasiv stivahy.

Finan¢nd Struktira podniku opisuje vSetky finanéné zdroje (ich Strukturu), ktoré
pokryvaju cely majetok podniku. Zahfiilame sem zdroje ako dlhodoby kapital a kratkodobé
finanéné zdroje, ktoré maju uverovy charakter (lehota splatnosti mensia ako 1 rok). Uloha
kratkodobych uverovych zdrojov by mala predstavovat’ finanéné pokrytie kratkodobych
potrieb a na prekonanie situdcie, kedy by v podniku nebol dostatok platobnych prostriedkov.
Malé a stredné podniky zvyc€ajne naro¢nejsie ziskaji tivery na dlhé a stredné obdobie, preto
u nich maju vyznam aj kratkodobé uverové zdroje. Tie Casto prevysuju kratkodobé potreby
a finan¢ne kryju aj ¢ast’ dlhodobého majetku v podniku.

Urcity podiel kapitalu vlozi vlastnik, prip. vlastnici a ¢ast’ mdze byt tvorena cudzim
kapitalom, ktory bol ziskany cez r6zne formy uverov. Finan¢na Struktira teda charakterizuje
pomer vlastného kapitalu ku celkovému cudziemu kapitalu (spadaja sem aj uverové zdroje,

aj ked’ ich mé podnik len kratkodobo). (Sedlak, 2007, s. 218)
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Kapitalova Struktira sa da charakterizovat’ ako Struktira dlhodobého kapitalu, ktory
ma za ulohu finan¢ne kryt’ rozhodujtcu ¢ast’ majetku podniku. Je to taky kapital, ktory ma
podnik k dispozicii dlhodobo. Oznacujeme nou pomer vlastného a cudzieho kapitalu, ktory
je dlhodobo k dispozicii. (Sedlak, 2007, s. 217)

Tu rozliSujeme, akym kapitdlom je zabezpecené financné krytie podnikového
majetku, teda ¢i kapital pochadza z vlastnych alebo cudzich zdrojov.

Vlastny kapital reprezentuje vSetky vklady vlastnikov do podniku z vlastnych
zdrojov, ako aj kumulované interné zdroje vytvorené vlastnou ¢innost'ou podniku. Spadaji
sem aj trzby z podnikovej ¢innosti, zisk po zdaneni (ocisteny o dividendy), ¢i odpisy
dlhodobého majetku.

Cudzi kapital zahfna vSetky zdroje, ktoré plynt do podniku, ¢ize vSetky druhy
uverov, pozic¢ky a zavizky podniku. bankové uvery, preddavky od odberatel'ov, zavizky
vo¢i dodavatelom a iné. Cast’ z nich podnik pouziva dlhodobo (lehota splatnosti je dlhsia
nez 4 az 6 rokov) pripadne strednodobo na obdobie 1 az 4 roky a cast’ ma podnik k dispozicii
len kratkodobo (s lehotou splatnosti kratSou ako jeden rok). (Vlachynsky, 2009, s. 83)

Za kapitadlovou (finan¢nou) Struktirou podniku mézeme hladat’ pévod zdrojov,
z ktorych vznikol majetok podniku. V pripade ak bol kapitdl vloZzeny podnikatel'om
(zakladatel'om) alebo skupinou podnikatel'ov, vtedy ide o vlastny kapital. Ale ak veritel
(napr. banka) vlozil do podniku kapital, vtedy hovorime o cudzom kapitali. Toto delenie
zdrojov kapitalu plati, ked’ sa podnik zaklada, ked zvdcSuje svoj majetok a taktiez aj pre
financovanie jeho beznych potrieb. Osobitnu skupinu pasiv tvoria prechodné pasiva, ¢ize
polozky s prechodnym charakterom.

Urcenie velkosti podnikového kapitdlu zavisi od mnohych faktorov, najmi od
vel'kosti podniku, stupnia automatizacie alebo rychlosti obratu kapitdlu — ¢im je obrat

rychlejsi, tym podniku staci mensi kapital.
1.1.3 Faktory posobiace na financovanie podniku

Jednotlivé zlozky kapitalu aich velkost v podniku st ovplyvnené viacerymi
faktormi, casto aj ich kombinaciou. Tie najddlezitejSie z nich sme vymenovali a bliZSie
popisali v nasledujuce;j Casti.

Ako prvy faktor mézeme uviest’ naklady kapitalu. V ramci neho je potrebné rozlisit’
naklady vlastného kapitalu od ndkladov cudzieho kapitalu. Naklady vlastného kapitalu

predstavuju Cisty vynos, ktory o€akava vlastnik alebo akciondr za to, ze vlozil svoje
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prostriedky do konkrétneho podniku. Vlastnici mo6zu pozadovat’ roznu mieru vynosu svojich
vkladov. Vklad do mensich podnikov je rizikovejsi ako do ustalenych velkych spolo¢nosti,
pretoZe s rastucim rizikom rastie aj ohrozenie kapitalu, tym padom rastu naklady vlastného
kapitalu. Nakladom cudzieho kapitalu pre podnik je urok, ktory musia splacat’ veritel'ovi.
Vyska trokovej sadzby sa li$i napriklad s ohl'adom na ¢asovy horizont tiveru, pretoze veritel
povazuje dlhodoby uver za rizikovej$i z ddvodu viazania jeho vlastnych prostriedkov. Plati
vSak, ze vlastny kapitél je drahSi ako cudzi, pretoze podnik pozaduje vysSie zhodnotenie
vlastného kapitalu nez dosiahne napr. ulozenim vkladu do banky.

Vyska zisku ovplyviiuje zloZenie kapitalu, pretoze ¢im vyssi zisk podnik ma, tym
viac si moze dovolit navySovat’ podiel cudzieho kapitalu. Na stabilitu zisku posobia
predovsetkym vyska dosiahnutych trzieb a vySka nakladov.

Naéklady finan¢nych t'azkosti stvisia s rastom cudzieho kapitalu na celkovom podiele
kapitalu. Najméd pri vysokom podiele uverov hrozi zvySovanie platobnej neschopnosti
a znizuje sa schopnost splécania urokov ¢i tiverov. Pri vzniku platobnej neschopnosti hrozia
v podniku néklady navySe prostrednictvom platenia pokit za nesplnenie lehoty. Nasledne
potom moze vzniknut riziko finan¢nej paky.

Majetkova Struktira je v Uzkej vdzbe s finanénymi zdrojmi, ktorymi je majetok
kryty. Pokial’ podniky disponuji vysokym podielom nehmotnych aktiv (softvér, goodwill,
know-how), mali by si dat’ pozor na podiel cudzieho kapitdlu, pretoze ich hodnota pri
finan¢nych tazkostiach klesa. Platia tu dve pravidla financovania, konkrétne zlaté pravidlo
financovania, ktoré hovori o tom, Ze zdroje, ktoré kryju majetok, by mali byt v podniku
viazané dlhSie ako dany majetok. Druhé pravidlo je zlaté bilan¢né, ktoré hovori o tom, aby
bol dlhodoby majetok kryty dlhodobymi zdrojmi a kratkodoby majetok kratkodobymi
zdrojmi.

Inflacia je d’al§im faktorom, ktord vplyva prevazne nepriamo. Ked’ rastie inflacia,
zvySuju sa aj nominalne urokové sadzby tverov, ¢o ma za nasledok zvysenie sumu trokov.
Dlznici st pri inflacii zvyhodneni, preto pri vys$Sej inflacii sa podniky viacej zadlzia
a splacaju viac a viac znehodnoteny uver rovnakou nominalnou hodnotou.

Prehl'ad penaznych tokov, inak nazyvany aj ako vykaz cash flow alebo vykaz CF
informuje o prijmoch a vydavkoch penaznych prostriedkov v podniku za G¢tovné obdobie.
Vykaz CF taktiez informuje o tom, ako sa zmenil stav penaznych prostriedkov aich
ekvivalentov ku koncu obdobia v porovnani so za¢iatkom obdobia. Najdeme ho ako sucast’
poznamok uctovnej zavierky. (Kotulic, 2018, s. 44) Podnik, ktory ocakava zhorSenie

podnikatel'ského prostredia by sa nemal uchyl'ovat’ k zvySovaniu cudzieho kapitalu, skor
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naopak. Dolezitym faktorom je aj vyska zdanenia zisku, pretoze ked’ rastie podiel cudzieho
kapitalu, spolu s nim rasta aj uroky, ktoré st jeho sucastou. Tento rast ma za nésledok
zniZenie zakladu dane, a tym padom nizsie daitové zat'azenie.

Otéazka kontroly podniku nastdva v momente, kedy podnik potrebuje dodat’ do svoje;j
Struktary viacej kapitalu. V akciovej spoloc¢nosti vklady vlastnikov znamenaja d’al§iu emisiu
akcii, v ostatnych typoch to moze viest’ k zmene pomerov vkladov spolo¢nikov, pripadne
pridanie novych spolo¢nikov do podnikovej Struktary. Preto je zauzivané nasledovné
poradie zdrojov: interné financné zdroje ako nerozdeleny zisk, odpisy alebo iné interné
zdroje, nasledne sa pouziju cudzie zdroje, ako napriklad emisia obligacii a finan¢né uvery.
Ako tretia moznost’ pripada do ivahy emitovanie novych akcii.

Manazment v podniku musi dbat’ na vyvoj situacie na finan¢nom trhu. Ked si
manazment stanovi urcitu finan¢nu Struktiru, musi sa uistit’, ¢i jej ju aj situdcia na financnom
trhu dokaze zabezpecit'. Rec je najma o d’alSich vkladoch do podniku, pripadne vstup novych

vlastnikov vie ovplyvnit’ zloZenie Struktary majetku.
1.2 Specifika podnikov cestovného ruchu

Jedna z dolezitych zloziek narodného hospodarstva kazdej krajiny je bezpochyby
cestovny ruch. Ministerstvo dopravy a vystavby SR opisuje pojem cestovny ruch ako
¢innosti, ktoré si zamerané na uspokojenie potrieb 0sob, ktoré travia svoj vol'ny ¢as mimo
miesta, kde maju trvalé bydlisko. (Ministerstvo dopravy a vystavby Slovenskej republiky.
Terminologia vybranych pojmov v cestovnom ruchu)

Cestovny ruch predstavuje pohyb osdb na miesta alebo do krajin mimo obvyklého
prostredia na rozli¢né ucely, ktory je spojeny najma s finalnou destinaciou. Aj ked’ pojem
cielové miesto nie je presne vymedzeny, je mozné ho chapat’ z viacerych hl'adisk, napriklad
z geografického hl'adiska ide o izemie, v ktorom sa skryva potencial pritiahnut’ zékaznika a
moéze byt vytvorené tradicne alebo umelo (ako zabavny park). (Ministerstvo dopravy
a vystavby Slovenskej republiky, 2020, s. 7)

Ked’ zohl'adnime fakt, ze pri findlnej destindcii je klI'icova ponuka dané¢ho miesta,
tak cielové miesto si mozeme zadefinovat’ ako celok s jedine¢nymi vlastnostami, ktoré sa
odliSuju od inych destinécii (z hl'adiska podmienok rozvoja CR) atraktivitou, ponukanymi
sluzbami a infraStruktarou. (Gregorova, 2015).

Ked sa pozrieme na cestovny ruch z ekonomického hladiska, mdézeme hovorit

o dvoch aspektoch, ktoré su predmetom skiimani ekonomiky cestovného ruchu.
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Narodohospodarska zlozka ma za ciel’ skimat’ trh, teda dopyt, ponuku a tvorbu cien,
spotrebu, tvorbu HDP, regionalny rozvoj a nezamestnanost’. Pripadne skiima aj import
a export vzhl'adom k platobnej bilancii §tatu. Podnikovo-ekonomické hl'adisko predstavuje
spojenie produkcie a realizacie sluzieb a statkov v podnikoch, ako napr. financovanie,
manazment, marketing, produkcia, l'udské zdroje.

Tie ekonomické ¢innosti, ktoré st charakteristické pre cestovny ruch a ktoré maju za
ciel' uspokojit’ dopyt navstevnikov nazyvame priemysel cestovného ruchu. K priemyslu
cestovného ruchu radime i1 d’alSie ekonomické aktivity, ktoré nepriamo ovplyviiuja dopyt po
cestovnom ruchu, ako napriklad vystavba ubytovacich zariadeni, dodavky pre hotely
(upratovanie, udrzba), dodavanie potravin a napojov pohostinstvam, stravovanie v leteckej
doprave a podobne. Ked’ sa pozrieme na ekonomické hl'adisko priemyslu cestovného ruchu,
zistime, ze obsahuje viacero osobitosti. Uspokojenie dopytu nastdva pocas pobytu
a cestovania navstevnikov mimo ich miesta pobytu, uspokojovanie navstevnika nastava aj
cez sukromny sektor, ako napriklad cez kultarnu, dopravnii alebo ubytovaciu zlozku. Dalej
nesmieme taktiez opomenut, ze priemysel CR mé priame spojenie s realizdciou
a produkciou verejnych a sukromnych statkov a sluzieb, a rovnako tak kazdy navstevnik sa
rozhoduje, kde uskuto¢ni findlnu spotrebu, ktoré je uz tak ¢i tak nad rdimcom uspokojenia

zékladnych l'udskych potrieb. (Gucik, 2020, s. 28, 29).
1.2.1 Vplyv pandémie na vyvoj cestovného ruchu

ESte predtym, ako vypukla celosvetova pandémia ochorenia COVID-19, odvetvie
cestovného ruchu patrilo k najviac dynamickym a najvac¢sim odvetviam celosvetového
hospodarstva. To od zaciatku tisicrocia prispievalo zhruba 10% k svetovému HDP. Navyse
v poslednych rokoch, konkrétne od roku 2009, vydavky navstevnikov rastli rychlejSim
tempom ako rastla svetova ekonomika a podla velkosti exportu sa sektor umiestnil na
tretom mieste medzi odvetviami, konkrétne za palivami a chemikaliami,. (Tajtakova, 2021,
s. 70) Zarok 2018 sme len v Eurdpskej tinii zaznamenali prijmy sektoru cestovného ruchu
v hodnote 440 mld. eur. Sluzby v EU boli poskytované najmi malymi a strednymi
podnikmi, ktoré boli schopné vytvorit’ 9,7 mil. pracovnych pozicii. (Gucik, 2020, s. 13)

Po vypuknuti pandémie v marci 2020 sa Slovensko uchylilo, po vzore vicSiny
europskych krajin, k uzavretiu krajiny a obmedzeniu pohybu. Na tieto podporné kroky v boji
proti Sireniu ndkazy doplatilo Siroké spektrum podnikov naprie€¢ réznymi odvetviami,

cestovny ruch nevynimajuc. Turizmus na Slovensku zaznamenal zna¢ny medziro¢ny pokles,
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ktory je spéty predovSetkym s prepadom zahraniénych navstevnikov. Vyvoj poctu
navstevnikov sleduje medziro¢né percentudlne zmeny v obdobi rokov 2019 a 2020. Vobec
najnizSia zaznamenana navstevnost bola v aprili, ked’ oproti minulému roku poklesla
o takmer 100%, ¢ize skoro na nulu. Na druhej strane, v obdobi letnych mesiacov jul a august,
ked’ neboli az tak vyrazné opatrenia, pocet navstevnikov dosahoval takmer totozné hodnoty
ako v roku 2019, no aj tak sme zaznamenali pokles o 12% az 20%. Ani letné mesiace vSak
nezvratili negativny rok, ked’ pocet zahrani¢nych turistov klesol o dve tretiny a dosiahol
najnizsiu hodnotu od roku 1998. Ked’ sa pozrieme na pocet ubytovanych hosti, ten poklesol
rokov. (Tajtakova, 2021, s. 75)

Stucasna pandémia ochorenia COVID-19 zasiahla kazdé odvetvie a svojim sposobom
aj kazdt krajinu. Odvetvie cestovného ruchu zasiahla obzvlast, ked’ze spomalila
a obmedzila cestovanie. Sicasnou krizou trpia najmé krajiny, ktorych ekonomiky st priamo
zavislé od prilivu zahrani¢nych turistov, konkrétne napriklad Thajsko ¢i Turecko.

Podl’a stadie Konferencie Spojenych narodov pre obchod a rozvoj (UNCTAD) bude
prepad cestovného ruchu v désledku obmedzeni na zastavenie pandémie stat’ viac ako 3,38
bilibna eur, ¢o je hor$i odhad, nez sa redlne ocakdvalo. Je to spdsobené najmi
nerovnomernostou ockovania proti ochoreniu, hlavne v rozvojovych krajinach, ktoré su
zavislé od turistov. UNCTAD odhaduje, Ze rozvojové krajiny mozu znaSat az 60%
z odhadovanych strat na globalnom HDP.

Ked sa pozrieme na porovnanie roku 2019, posledného roku pred vypuknutim
pandémie COVID-19, a rokom 2020, v oblasti cestovného ruchu registrujeme pokles sektora
0 4,5 bilibna USD na takmer jeho polovicu (4,7 biliona USD). Negativny trend je viditeI'ny
aj na hrubom domacom produkte jednotlivych ekonomik krajin, ktory medziro¢ne poklesol
049,1%, co predstavovalo pokles globalnej ekonomiky o 3,7%. Pri pohlade na
zamestnanost’ celého sektora, medzirocne prislo o svoje zamestnanie 62 miliénov l'udi po
celom svete. Po masivnych prepastaniach v sektore cestovného ruchu ostalo zamestnanych
priblizne 272 milidonov l'udi, no hrozba d’alSich strat pracovnych miest pretrvava, ked’ze su
medzi nimi aj také, ktoré st podporované zo strany vlad, ¢i uz finan¢ne alebo redukciou
pracovného casu. Predpoklada sa, Ze takato forma podpory by mala pretrvavat’ az pokial sa
globalny cestovny ruch nezotavi zpandémie. (WORLD TRAVEL & TOURISM
COUNCIL)
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1.2.2 Financovanie cestovného ruchu v krajinach OECD

Prilezitosti a vyzvy v sucasnych modernych trendoch v turizme predstavuju Siroka
Skalu moznosti na progresivny rozvoj sektora sluzieb. Jednd sa najmé o prvky pripravy,
skimania, poskytovania podmienok a strategického rozvoja sektora ako celku. Na druhej
strane musime vSak zohl'adnit’ fakt, ze takato prilezitost’ na progresivnu expanziu si vyZaduje
ucinné riadenie zo strany zloziek vykonnej moci, ktord povoli. (OECD Tourism Trends and
Policies 2018, s. 33)

Prave vyspelost, kvalita a prevedenie turistickych destinacii je ovplyviiované
mnohymi druhmi verejnych vydavkov, konkrétne najmid na infraStruktiru, kultirne
dedic¢stvo, sluzby, bezpecnost’, zdbavny sektor, alebo aj marketing a propagaciu. Celkovo
hovorime o tom, ze sektor sluzieb je citlivy na celkovy stav ekonomiky danej krajiny,
pretoze v mnohych krajindich OECD su verejné financie pomerne nizke. (OECD Tourism
Trends and Policies 2018, s. 39)

Pomerne naro¢na uloha je presne urcit’ vysku finan¢nej podpory od vlady vzhl'adom
na mnozstvo financnych tokov a programov. Verejné financovanie tiez zohrava vyznamnt
ulohu pri prilakani sukromnych investicii v infrastruktire siivisiacej s cestovnym ruchom.

Vo vsSeobecnosti, vladna podpora v podobe prispevkov sluzi na podporu
zodpovedného ministerstva a odrdaza priority v turizme a planoch konkrétnej krajiny.
Vydavky sa Casto zameriavaju na marketing a propagaciu, s dérazom na rozvoj vynosov od
zahrani¢nych navstevnikov. (OECD Tourism Trends and Policies 2020, s. 34)

Kazda krajina pri financovani cestovného ruchu potrebuje najst’ alebo vyclenit urcity
objem financii, kde vo véac¢sine z nich je hlavnym zdrojom prijmov vladny rozpocet, ktory je
nasledovany Struktarnymi fondmi z Eurdpskej tnie, ale len pre jej ¢lenov. Dalsie zdroje,
ktoré zvySuji rozpocet st dane a poplatky na ubytovanie alebo na leteckt prepravu.
Mnozstvo krajin zaviedlo tzv. ,.visitor tax*“, ¢ize kazdy prichadzajici turista musi v danej
destinacii zaplatit’ symbolickt ndvstevnicku dan za kazdu stravenu noc (pri predpoklade, ze
prenocuje v ubytovacom zariadeni). Tieto prostriedky krajiny nasledne pouzivaji najmé na
roézne formy podpory marketingu alebo rozvoja. Napriklad Slovinsko mé pre navstevnikov
dafiova povinnost, kde cast’ ztejto dane ide na podporu miestneho cestovného ruchu.
V Portugalsku je priblizne polovica rozpoc¢tu narodnej organizacie cestovného ruchu tvorena
danou z hazardnych hier. (OECD Tourism Trends and Policies 2020, s. 34, 35) No napriklad

v Kostarike nadpoloviéna vicSina rozpoctu prichddza zo vstupného poplatku, zatial' o
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zvy$na Cast ma svoj povod z dani zo vstupeniek na vylety ktoré zacinaju, pripadne len boli
zakupené v Kostarike.

V Kolumbii napriklad iné zdroje financovania zahffiaji povinné prispevky od
poskytovatelov sluzieb cestovného ruchu a sankcie s pokutami udelené poskytovatel'om
sluzieb v cestovnom ruchu kvoli pradvnym priestupkom. (OECD Tourism Trends and
Policies 2018, s. 39)

Pri pohl'ade na rozpocCty osobitne uréené turizmu mézeme pozorovat’ zmieSany obraz
v objeme prostriedkov poskytnutych za jeden rok. Ked’ sa pozrieme konkrétne na rok 2017,
uvidime pokles rozpoctu ur¢ené¢ho na turistické sluzby za rok, presnejsie v krajinach ako
Ceska republika, Grécko, Chorvatsko a flamska &ast’ Belgicka. Na opa¢nom konci rebricka
stoja krajiny amerického svetadielu (Cile, Kanada) arovnako aj eurdpskej Casti sveta,
konkrétne Finsko, Luxembursko, Mad’arsko, Malta, Nemecko, gpanielsko, évajéiarsko.
NajextrémnejSim pripadom spomedzi vSetkych spomenutych je Mad’arsko, ktoré az
Stvornasobne zvysilo vydavky na turizmus. Stalo sa tak po tom, ¢o vlada vedené premiérom
Viktorom Orbanom zaradila medzi svoje vtedajSie priority rozvoj cestovného ruchu
v krajine.

Nadpolovi¢na vacsina krajin OECD nahlésila v rokoch 2019 a 2020 narast v rozpocte
pre turizmus, napriklad v krajindch ako Izrael, irsko, Mexiko, Novy Zéland, Portugalsko
a Spanielsko je kazdorodne pridelenych viac ako 100 miliénov eur prostrednictvom
centralneho turistického balika.

Rozpocet pre Japonsko vzrastol v roku 2019 na 72 miliard japonskych jenov, ¢ize po
prepocte takmer 545 milidnov eur, ¢o znamenalo takmer trojnasobok oproti
predchddzajicemu roku. Tento stav je sprevadzany zavedenim Medzinarodnej turistickej
dane (International Tourist Passenger Tax) ako permanentnym zdrojom financovania
propagacie turistického ruchu v krajine. Vynosy ztejto dane su pouzit¢ smerom
k inovativnym a nakladovo efektivnym opatreniam na podporu miestnych podnikov
v cestovnom ruchu, vratane posilnenia postupov pri migracii ob¢anov inych krajin do
Japonska, d’alej na vyvijanie svetovych turistickych zariadeni a vytvaranie nového
turistického obsahu.

Japonsko ale nebolo jediné, ktoré sa dockalo vyrazného zvysSenia svojho rozpoctu.
Medzi takéto krajiny by sme mohli zaradit’ aj irsko. V tejto severoeurdpskej krajine bolo
prerozdelenych 7 milionov eur medzi cestovné agentiry, aby zredukovali nasledky Brexitu
na pokles zaujmu o vycestovanie do ostrovnej krajiny. (OECD Tourism Trends and Policies

2018, s. 39)
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1.2.3  Podniky cestovného ruchu a ich financovanie

Pre spravny chod cestovného ruchu su doélezité institacie verejného sektora. Tie
tvoria zdzemie pre podnikanie a rozvoj, taktiez tvoria aj ekonomicku cinnost alebo
produkuji tovary asluzby, aby uspokojili zdkaznikov. Podniky pdsobiace v sektore
cestovného ruchu st organizacné jednotky, ktoré nakupuju vyrobné faktory za cielom
produkovania statkov a sluzieb na uspokojenie dopytu nadvstevnikov. Podniky v sikromnom
sektore, konkrétne ziskové organizacie, vyvijaja ¢innost’ podla zakona ¢. 513/1991 Zb.
Obchodny zakonnik v zneni neskorSich predpisov apodla zivnostenského zdkona ¢.
455/1991 Zb. o zivnostenskom podnikani v zneni neskorsich predpisov. DalSie organizacie,
ktoré¢ ale nepodnikaju za ic¢elom dosiahnutia zisku, st neziskové organizacie, tiez nazyvané
ako organizacie treticho sektora.

Jednotlivé podniky si mézeme zaradit’ do dvoch hlavnych kategorii, a to do skupiny

aktivnych sluzieb (producenti) a skupiny pasivnych sluzieb (sprostredkovatel'ov sluzieb).

Tabulka 1 Klasifikacia podnikov a zariadeni

Aktivne sluzby (producenti)

Pasivne sluzby (sprostredkovatelia)

ubytovacie zariadenia

kultarne zariadenia

Sportové a rekreacné zariadenia
pohostinské zariadenia
dopravné zariadenia

cestovné kancelarie

cestovné agentury

informacné centra

distribu¢né systémy (online CK, online
systém rezervovania)

Zdroj: vlastné spracovanie, podla Gucik, 2020, s. 212)

Medzi aktivhych producentov sluzieb zarad'ujeme ubytovacie =zariadenia
s komerénymi a nekomerénymi zariadeniami, ubytovanie v sukromi, ale aj stan ¢i karavan
¢i dokonca vlaky sl16zkovymi vozilami. Medzi kultirne zariadenia spadaju kultGrno-
historické objekty ako hrady, zamky a sakralne stavby. Radia sa sem aj divadl4, kina,
kniZnice, ale aj zoologické a botanické zahrady. Sportové a rekreaéné zariadenia sa snaZia
motivovat’ k ucasti na rekreacnom alebo $portovom CR. Delia sa na interiérové, teda st
nezéavislé od prirodnych podmienok (fitness a wellness centrd, plavarne) a exteriérové
(turistické chodniky, kupalisko). Pohostinské zariadenia zabezpecuju stravovacie sluzby
a spolocenské sluzby, ako napr. kaviaren a no¢ny klub. Dopravu medzi dvomi miestami
zabezpeCuje leteckd, lodna, cestna i Zeleznicnd doprava prostrednictvom dopravnych

zariadeni. (Gucik, 2020, s. 212-240)
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Sprostredkovatelia sluzieb vznikli ako sprostredkovatel’ dopytu zékaznikov a ponuky
aktivnych sluzieb. ReSpektuju pritom poziadavky zékaznikov na sluzby ako celok.
Sprostredkovanie zabezpecuju cestovné kancelarie a agentlry, ¢i uz je to v oblasti domaceho
alebo zahrani¢ného cestovného ruchu (incomingovy a outgoingovy). Nesmieme zabudnut’
ani na turistické informacné centrd, ktoré propaguji cielovi destindciu a poskytuju
informécie néavstevnikom. Na Slovensku v sucasnosti pozndme znamych internetovych
sprostredkovatel'ov, kam patria ubytovacie systémy ako Booking, Airbnb a online cestovné
kancelarie (Expedia, Pelikéan). (Gucik, 2020, s. 240-250)

Ked’ sa bavime o financovani cestovného ruchu, nesmieme opomenut’ jeho spojitost’
s financovanim podniku a financovanim rozvoja cestovného ruchu. Spaja sa s prvotnym
obstaranim, naslednym pouzitim kapitalu a jeho kontrolou. Na to, aby sa uspokojil dopyt
navstevnikov cestovného ruchu je ddlezité podielanie sa verejného sektora, ktory dopiiia
stkromny sektor svojimi statkami. Pri rozhodovani ohl'adom potreby podnikového kapitalu
je pre podnik dolezité a potrebné mysliet’ na to, ako a odkial’ zabezpeci zdroje krytia majetku.
Ked’ podnik financuje svoje potreby, vyuziva pri tom vlastné zdroje a cudzie zdroje, medzi
ktorymi rozpoznéva, ¢i ide o kratkodobé alebo dlhodobé pasiva. Za cudzie zdroje by sme
mohli oznacit’ tie, ktoré prichadzaji do podniku z vonkajSicho prostredia, teda sit povodom
od iného subjektu. Medzi vlastné zdroje pokladame zisk a odpisy, alebo také iné zdroje,

ktoré moze podnik ziskat’ racionalizaciou podnikovych Cinnosti. (Gucik, 2011, s. 64)

Volny kapital (predaj Premena dlhodobého

Uver Externé financovanie

majetku) majetku na
) kratkodoby
Vlastné
Samofinancovanie
(zisk + odpisy)
Zdroje financovania Interné financovanie
ZdruZovanie
prostriedkov
Cudzie

Obrazok 1 Zdroje financovania podniku cestovného ruchu

Zdroj: vlastné spracovanie, podla Gucik, 2011, s. 65
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1.2.4 Poistenie v CR na Slovensku

Cestovné kancelarie maju povinnost’ poistit’ sa pre pripad upadku. Zmluva sa
uzatvara bud’ s poistoviiou alebo s obchodnou bankou, teda instituciou, ktord poskytuje
ochranu v pripade Gpadku. V zmluve sa nasledne dohodne suma, minimalne vSak vo vyske
aspoil 30% planovanych ro¢nych trzieb predaja zajazdov a ostatnych sluZieb spojenych
s cestovnym ruchom. Pre cestovné kancelarie, ktoré maju svoje sidlo mimo Eurdpskej tnie,
ale ponukajui svoje zajazdy aj na tzemi Slovenska, tie maju povinnost’ zabezpecenia pre
pripad upadku. Toto plnenie, ktoré vyplyva zo zmluvy pre pripady Gpadku, sa vztahuje na
zakaznika, teda osobu, ktord zaplatila za zajazd alebo za sluzby spojené s cestovnym
ruchom. V tom pripade, ak boli sluzby poskytnuté len ciastocne alebo ak sa zajazd
neuskutoc¢nil vobec, ma cestujici (zédkaznik) pravo na repatridciu, vratenie zalohy alebo
vratenie uz zaplatenej ceny zdjazdu. (Gucik, 2020, s. 243, 244)

Co sa tyka individudlneho poistenia, v roku 2019 stalo za zvySenim cien cestovnych
poisteni prijatie novej dani z poistenia. Jej predmetom je odvetvie nezivotného poistenia.
Cestovné poistenie sa obvykle skladéa z vicsieho mnozstva produktov ako st napr. asistencné
sluzby alebo poistenie pri Uraze. Danova sadzba zo zakladu dane bola stanovena na 8%.

(Ministerstvo dopravy a vystavby Slovenskej republiky, 2020, s. 28)
1.2.5 Cestovné kancelarie a ich cinnost

Az do roku 2019 predstavoval cestovny ruch jedno z najdynamickejSich odvetvi,
predovSetkym ¢o sa tyka jeho rozvoja. Podniky sa naprie¢ celym svetom ocitaji vo
finan¢nych a existenénych problémoch, no aj napriek snahdm a opatreniam verejnych
¢initelov a $tatnym orgénom sa snazia krizu prezit pomocou vlastnych schopnosti. Ked’ sa
pozrieme blizSie, samotné cestovné kanceldrie riesili dosledky krizy réznymi spdsobmi,
niektoré prechadzali z kamennych prevadzok do online sveta, menili svoje portfolio
ponukanych sluzieb alebo prepustali svojich zamestnancov ¢i uz v tzv. front-office alebo
back-office.

Cestovanie sa oproti predchddzajucim rokom stazilo, no stidle je mozné, aj ked
niektoré krajiny, ako napriklad Austrélia, zaviedli celonarodny lockdown a snaha dostat’ sa
na Australsky kontinent za ticelom turizmu bola takmer dva roky nerieSitel'na, az pokym vo
februari 2022 povolili vstup vSetkym zaoCkovanym drzitelom viz aj na turistické ucely.

(Australian Government, 2022)
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Napriek r6znym obmedzeniam, l'udia maji stidle na vyber okrem cestovnych
kancelarii aj individualny spdsob cestovania. Ten spociva v tom, ze potencionalny zdkaznik
si sam, pripadne pomocou sprostredkovatel'skych platforiem zarezervuje prepravu
a ubytovanie, hoc aj na opacnej strane zemegule. Na druhej strane sa vSak najde mnozstvo
klientov, ktori radSej uprednostiiuji sluzby pontkané cestovnymi kancelariami, a tym
padom uprednostnia pohodlie, pontkané sluzby a garancie, ktoré st im cestovnou
kancelariou ponuknuté. Ked’Ze jednotlivi klienti m6zu mat’ Specifické poziadavky, napriklad
vyhladavaju menej tradiénu destindciu, iny hotel, pripadne ind, akakol'vek poziadavka,
cestovné kancelarie pontkaju svoje dynamické produkty. Tym padom si zakaznik vie
zakupit’ z4jazd podla vlastnych predstav a popritom cerpat’ vyhody garancie, ako napriklad
garanciu vratenia peflaznych prostriedkov, pripadne bezplatni zmenu terminu. Prave tieto
vyhody cerpali klienti, pretoze nepriSli o peniaze, ale mohli Cerpat’ garancie ponukané
cestovnymi kancelariami.

Cestovnu kanceldriu si teda moézeme definovat’ ako sprostredkovatel’a sluzieb od
roznych producentov, kombinuje ich, a tym padom tvori komplexné baliky sluzieb, teda
zdjazdy. Na tomto principe je definicia zajazdu ako cestovanie osdb za istym cielom, ktoré
je urcitym spdsobom organizované. Do balika sluzieb mozeme zahrnut' vlastné sluzby
ponukané samotnou cestovnou kanceldriou, ako napriklad poradenstvo, sprevadzanie,
animatorské sluzby alebo organizacia vyletov. Naopak, do sprostredkovanych sluzieb
radime napriklad predaj listkov na dopravu a leteniek, predaj vstupeniek alebo aj obstaranie
vizovych a vstupnych dokumentov. (Opetova - Cukanova, 2021, s. 43, 44)

V sucasnej dobe postihnutej pandémiou COVID-19 je postavenie cestovnych
kancelarii posobiacich na Slovensku naroc¢né. Je to najma kvdli cestovnym obmedzeniam,
ktoré zavadzali a stale zavadzaji krajiny po celom svete. V niektorych krajinach vSak
nastava postupne &iastkové alebo Giplné rusenie cestovnych restrikcii. (Opetova - Cukanova,
2021, s. 53) Ako priklad si moZeme uviest Svédsko, kde sa zagiatkom februdra 2022
parlament rozhodol zrudit zakaz vstupu na uzemie Svédska z krajin Eurépskej unie
a Schengenského priestoru. (Government Offices of Sweden, 2022)

V roku 2019, teda rok pred pandémiou, bolo na Slovensku aktivnych 248 cestovnych
kancelarii. Co mozeme povaZovat za zaujimavost, tak len 10 znich sa zameriava na
incomingovy cestovny ruch, inak oznafovany aj ako prichodovy. Priblizne kazdy Stvrty
zdjazd sa na Slovensku preda online. Ked' to porovname s Nemeckom, tam pripadne na
online predaj 32% zajazdov a v Skandinavii sa az §tyri z piatich zajazdov predaju cez

internet. (Gucik, 2020, s. 244). Zaujimavym paradoxom je vSak pocet vyvoja cestovnych
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kancelarii v ¢ase pandémie. Ku diiu 27. oktoébra 2021 Slovenskd obchodna inSpekcia eviduje
narast v pocte cestovnych kancelarii z povodnych 248 v 2019 na 298, Co je presne opacny
trend, aky by sme ocCakdvali pri obmedzeniach v cestovani a problémoch niektorych
cestovnych kanceldrii so splacanim svojich zévidzkov. (Slovenska obchodné inSpekcia,
2021)

Znéame su vSak aj také pripady cestovnych kanceldarii, ktoré museli ukoncit’ svoju
¢innost’. Jednou z nich je Firo-tour, s.r.o., ktord vyhlasila upadok po tom, €o bola netispesna
pri uzavreti zakonného poistenia na rok 2021, bez ktorého nemo6ze uskutocnovat’ ziadne, ani
odlozené zajazdy. Dovodom je, ze ich vtedajSia poistoviia prestala s poskytovanim tychto
sluzieb a ostatné poistovne sa vyjadrili, Ze poistuju iba svojich aktudlnych klientov. Tym
padom poistenie proti insolventnosti nebolo tspesné a museli ukoncit’ svoje pdsobenie.

(Cimova, 2022)
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2 Ciel prace

Ciel'om prace bolo popisat’ a vyhodnotit’ faktory, ktoré maji vplyv na financovanie
podnikov v cestovnom ruchu prostrednictvom vybraného podniku. Vyuzili sme parcialne
ciele na stanovenie sucasnej situdcie podnikov v cestovnom ruchu, ktora sme opisali
pomocou analyzy vybranych pomerovych a rozdielovych ukazovatel'ov, vyvoja cash flow
ako aj pomocou horizontilnej a vertikilnej analyzy. Dal§im parcidlnym cielom bolo
porovnanie cien poskytovanych sluzieb s leteckymi spolocnostami a vplyv na vyvoj zisku
a trzieb. Rovnako tak sme si porovnali obdobia pred apocas pandémie v uvedenych
ekonomickych ukazovatel'och a vyhodnotili jej vplyv. Taktiez sme vyhodnotili situaciu a

pre podnik navrhli oblasti, v ktorych moze optimalizovat’ svoju finan¢nu Struktaru.

3 Metodika prace a metody skumania

3.1 Charakteristika objektu skumania

V naSej praci sme analyzovali cestovnu kancelariu pelicantravel.com, konkrétne jej
vyvoj za 3 Gctovné obdobia. Ked'ze podnik zostavuje tctovnt zavierku k 31.12., vybrali sme
siroky 2018,2019 a 2020. Vznik spolo¢nosti pelicantravel.com s.r.o. sa datuje na 24. august
2004, povodne pod nazvom pelikan.sk. Ten bol pouzivany do juna 2007 a nésledne sa
premenoval na sucasné znenie a ndzov zostal doteraz. Presne jeden mesiac pred vznikom
obchodnej spolocnosti bola spolo¢nost’ zalozena spolo¢enskou zmluvou v sulade s §§ 105
az 153 Obchodného zdkonnika v zneni neskorSich noviel. Spolo¢nost’ ako prva prisla
s napadom online predaja leteniek, ubytovania, poistenia na cestach a inych doplnkovych
sluzieb na uzemi Slovenskej republiky a momentalne je aj najvacsim predajcom leteniek.
Prave pozicia najvacsieho predajcu leteniek im umoziuje pontkat’ ponuky od priblizne 800
leteckych spoloc¢nosti, vratane nizko-nédkladovych na Sest’ zo sedem kontinentov, okrem
Antarktidy. Svoj sortiment rozsirili aj o z4jazdy, kde kombinuju letenku a ubytovacie
sluzby. Hlavny predmet podnikatel'skej Cinnosti je sprostredkovanie predaja leteckych
sluzieb, prevadzkovanie cestovnej kancelarie, pripadne kipa tovaru za t¢elom jeho d’alSieho
predaja zakaznikom. Uétovna jednotka zostavuje uétovni zévierku za cely kalendarny rok
pocinajuc 1. januarom.

Podnik dlhodobo spiita podmienky pre zaradenie medzi velké uétovné jednotky —
suma majetku je viac ako 4 milidny eur, Cisty obrat bol vyssi ako 8 milidnov eur a pocet
zamestnancov bol taktiez viac nez 50.
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3.2 Pracovné postupy

Pocas pisania bakalarskej prace sme pouzili viaceré pracovné postupy, ktoré nam
dopomohli zhotovit’ teoreticku a prakticku cast’.

Najskor sme hladali knizné zdroje, ktoré sme si zaobstarali bud’ priamo
v knihkupectvach alebo vypozi¢kou v Slovenskej ekonomickej kniznici EUBA, ktoré
suvisia s problematikou danej témy. Dalej sme hl'adali dopliiujuce zdroje prostrednictvom
portalu Slovenskej ekonomickej kniznice, ¢i uz vo forme Casopisov alebo ¢lankov a taktiez
sme hl'adali ¢lanky od renomovanych novinarskych portalov na doplnenie informécii. Vyber
bol orientovany na domacich aj zahrani¢nych autorov.

Dalej sme si zadefinovali ciel’ prace, ktory sme chceli skimat’ a stanovili sme si
parcialne ciele, pomocou ktorych sme mohli dospiet’ k zaverom. Pre zhotovenie prakticke;j

Casti sme si ako objekt skiimania vybrali spolo¢nost’ pelicantravel.com.
3.3 Sposob ziskavania iidajov a ich zdroje

Udaje podniku pre na$u pracu sme ziskali z verejne dostupného registra uétovnych
zavierok prostrednictvom individudlnych uctovnych zavierok a poznamok k ti¢tovnej
zavierke. Data odvetvovych ukazovatel'ov pre porovnanie vybraného podniku s odvetvim
sme zabezpecili z portalu CRIBIS.

Uttovna zavierka podniku pelicantravel.com je zostavend podla slovenskych
uctovnych predpisov a pre zjednodusenie sme si z nej vyclenili len tie polozky, ktoré su
relevantné, teda obsahuju ¢iselné tidaje. Pre spravnu interpretaciu vystupov sme zohl'adnili
Specifika daného podniku. Ide o podnik pravnej formy s.r.o. a v pripade Statistickej

klasifikicie ekonomickych &innosti spada podnik do SK NACE 79.12.0 - Cinnosti

cestovnych kancelarii.
3.4 Pouzité metédy vyhodnotenia a interpretacie vysledkov

Pre zretel'nejSie porovnanie sme pri prehlade trzieb a zisku vyuzili horizontalnu
analyzu troch po sebe iducich obdobi. V horizontalnej analyze sme dostali medziro¢né
zmeny ukazovatel'ov pomocou indexu, ktorym sa meria pomer hodnét ukazovatel'a v dvoch
roznych obdobiach. Pri naSich poctoch sme dalej vyuzili percentudlny index vyvoja,
nazyvany aj ako tempo prirastku. Ten sa vyjadruje v percentach a predstavuje percentualnu

zmenu veli€iny, ¢iZe o kol'ko percent sa dany ukazovatel’ medziro¢ne zmenil. Pri vertikélne;j

24



analyze sme clenili zdroje krytia majetku, nésledne sme pouzili metédu viacstupiiového
Clenenia, teda sme zvlaSt analyzovali polozky na nizSej urovni. Vypocty jednotlivych
poloziek vertikalnej analyzy sme vyjadrili v percentach.

Pri pravidlach financovania sme dali do pomeru vlastné imanie so zaviazkami a pri
vypoctoch kapitalizacie podniku sme uplatnili rozdiel jednotlivych poloziek.

Pohotova likvidita, resp. likvidita I. stupiia vyjadruje vzt'ah medzi najlikvidnejSou
zlozkou majetku a celkovymi kratkodobymi zavézkami. Bezna likvidita pridava ku
finanénym uctom aj kratkodobé pohl'adavky a celkova likvidita, teda likvidita III. stupna je
v Citateli doplnena o zdsoby. Z uvedeného vyplyva, ze v Citateli je sucet celkového
kratkodobého majetku.

Pri vypoctoch ukazovatel'ov zadlzenosti sme davali do pomeru rézne zlozky pasiv
k celkovému kapitalu. Pri celkovej zadlZenosti to bol cudzi kapital (zdvdzky), pri stupni
samofinancovania vlastné imanie a pri uverovej zadlzenosti bankové uvery a vypomoci.
Mieru zadlZenosti sme dostali ako podiel cudzieho kapitalu k vlastnému kapitalu.

Vyuzitim komparacie sme porovnavali vybrané ukazovatele podniku s hodnotou
medianov rovnakého odvetvia a pomocou uvedenych vypoctov sme prostrednictvom

dedukcie prichadzali k ¢iastkovym zéverom, ktoré¢ dali ich syntézou celkovy obraz.
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4 Vysledky prace

4.1 Vlastnicka Struktara

Povinnost’ splatenia minimalnej sumy zakladného imania pre spolocnost’ s ru¢enim
obmedzenym bola splnené nad ramec, konkrétne v hodnote 6 972 eur.
Spoloc¢nost’ pelicantravel.com s.r.o., alebo taktiez znama ako Pelikan, zalozili dve fyzické
osoby, ktoré su zaroven konatel'mi, so sidlom v Bratislave. V priebehu fungovania podniku
sa ku dvom spolo¢nikom, ktori samotny podnik zakladali, pridala spolo¢nost’ Marvin
Travel Technologies, s.r.o., ktorej sidlo je na rovnakej adrese, na akej sidli spolocnost’

pelicantravel.com.

Tabul’ka 2 Prehl'ad spolo¢nikov a ich vkladov

Spolo¢nik Vyska vkladu Splateny vklad

Marvin Travel Technologies, s.r.o. 1162 € 1162 €
Tatiana Ondrejkova 3486 € 3486 €
Patrik Dragula 2324 € 2324 €

Zdroj: vlastné spracovanie, podla Obchodného registra Slovenskej republiky

4.2 Charakteristika profilu zakaznika

Spoloc¢nost” Pelikdn dokazala za svoje posobenie odbavit’ viac nez jeden milién
zékaznikov a expandovat’ na zahrani¢né trhy susednych Statov. Aby bolo zrejmé, preco sa
zakaznici rozhodli vyuzivat’ ich sluzby, zadefinovali sme si profil priemerné¢ho zakaznika
a jeho potreby.

Nas zakaznik predstavuje dospeltl osobu, primarne v produktivnom veku, v istych
pripadoch moze ist aj o osoby v post-produktivnom veku, pripadne maloleté osoby
v sprievode s dospelym. Zakaznikmi su osoby, ktoré preferuju menej narocny proces
obstarania leteniek, ubytovania, pripadne maji v obl'ube komplexné baliky dovolenky,
a teda sa vyhnu zbyto¢nym obavam a vyberu si jednoduchost’ a pohodlie, aj za cenu drahsej
sluzby, ako ked’ by si presli procesom vybavovania sami. Taktiez sem mdzeme zaradit’
osoby, napriklad aj 'udi cestujucich kvoli praci, ktori nemaju cas si vybavovat konkrétne
sluzby sami, ale vyuziju na to tretiu stranu. Kazdy d’al$i zdkaznik vplyva pozitivne na rast

trzieb, ktory nasledne dokaze ovplyvnit’ napriklad ukazovatele rentability podniku.
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4.3 Cenotvorba a cenova diferenciacia

Aby sme sa blizsie pozreli na podstatu podnikania spolo¢nosti Pelikan.sk, mali by
sme sa pozriet’ na ¢innost, ktord je hlavnou ¢innost'ou a naplitou podnikania podniku, a to
sprostredkovanie predaja leteckych prepravnych sluzieb. Pre nase porovnanie sme si vybrali
porovnanie spoloc¢nosti Pelikdan s vybranymi leteckymi spolo¢nostami, jednou nizko-
nakladovou a jednou klasickou. Vybrali sme si kompardciu cien na spiato¢nych letoch,
v rovnaky ¢as a z rovnakych letisk. AvSak urcit’ jednotni schému rozdielu cien je takmer
nemozné, ked'ze ceny leteniek sa menia niekol'kokrat denne. VSetky porovnania boli
vyhotovené ku ditu 3. marca 2022.

V naSom prvom porovnani mame spolo¢nost Etihad zo Spojenych Arabskych
Emiratov. Namodelovali sme spiatocny let v zdkladnej ekonomickej triede s tyzdnovym
trvanim medzi 21. a 28. aprilom rovnakého roka. Jedna sa o priamy let na trase Vieden (VIE)

— Abu Dhabi (AUH).

Tabul’ka 3 Porovnanie cien s Etihad

Pelikan Etihad
Letenka 243,00 € 243,00 €
Dane a poplatky 159,97 € 159,97 €
Poplatky dospely 26,38 €
Zlava dospely -10,35 €
Konecna cena 419,00 € 402,97 €

Zdroj: vlastné spracovanie, podla uctovnej zavierky pelicantravel.com

Na stranke leteckej spolo¢nosti sa tato spiato¢nd letenka predava za 402,97€, co je
oproti cene 419€ cez Pelikdn rozdiel len necelé 4%, no v absolitnom ponimani to tvori
16,03€. Dalej, aby sme pochopili, odkial’ vznika dany cenovy rozdiel, musime sa pozriet’ na
podrobnejSiu analyzu poplatkov, zktorych sa komplexna letenka sklad4. U letecke;j
spolo¢nosti Etihad sa sklada z dvoch casti, a to samotna cena letenky a dane + poplatky.
Medzi dane apoplatky radime napriklad poplatok za palivo alebo letiskova dan
(Schweighoferova, 2019, s. 19). Cena za letenku adane + poplatky je u obidvoch
porovnavanych spoloénostiach rovnaka, a to 243€, resp. 159,97€. Co sa ale nachadza navyse
v sume letenky od spolo¢nosti Pelikan, je ,,poplatok dospely*. Tato polozka za spracovanie
a sprostredkovanie kupy letenky je v hodnote 26,38€. Na druhu stranu, v cene sa nachadza

aj polozka ,,zl'ava dospely* v hodnote -10,35€, ktora indikuje poskytnutie zl'avy.
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Pri d’alSom porovnani cien sa pozrieme na pripad, kedy niekolkondsobné
stanovovanie cenotvorby u leteckej spolo¢nosti v priebehu dita vplyva na vysku financnych
zdrojov konkrétneho podniku za sprostredkovanie predaja leteckych sluzieb. Letecké
spolo¢nosti predavaju letenky za rézne cenové hodnoty. Konkrétne Gpravy cien ma vo
vicSine pripadov na starosti naprogramovany algoritmus, pripadne aj povereny
zamestnanec/oddelenie. (Schweighoferova, 2019, s. 24) Z tohto dovodu sa v lietadle na
konkrétnom lete nachadza mnozstvo l'udi, ktori za rovnaku letenku zaplatili r6zne mnoZzstvo
penaznych prostriedkov, ¢i uz z dévodu rézneho datumu a Casu zaklpenia alebo vyuzitia

sluzieb sprostredkovatel'skej spolo¢nosti.

Tabul’ka 4 Porovnanie cien s Austrian Airlines

Pelikan Austrian Airlines
Letenka 10,00 € 60,00 €
Dane a poplatky 292,56 € 292,56 €
Poplatky dospely 3,83 €
Zlava dospely -71,39 €
Poplatok za sluzbu 10,00 €
Konecna cena 299,00 € 362,56 €

Zdroj: vlastné spracovanie, podla uctovnej zavierky pelicantravel.com

Podobne ako pri predchadzajucom porovnani, aj v tomto pripade s naSim podnikom
porovnavame letecku spolo¢nost’, tentokrat raktskeho narodného dopravcu Austrian
Airlines. V naSom pripade sme si vybrali spiato¢ny let na trase KoSice — New York (letisko
Newark) s prestupom vo Viedni v oboch smeroch, v ekonomickej triede. Datum letov je 3.
maja, resp. 10. maja 2022 v pripade spiatocnej cesty. Rovnako ako v prvom porovnani, aj tu
vidime u Austrian Airlines rozdelenie cenovych poloziek na letenku a dane + poplatky,
akurat pribudol ,,poplatok za sluzbu®, ktory nam referuje sumu za spracovanie kupy letenky.
Spolo¢nost’ Pelikdn ma aj v tomto pripade nezmenenu Struktiru, akurat sa zmenil pomer
poloziek. Pri lete so spolocnost’ou Austrian tvori drvivu Cast’ celkovej sumy polozka ,,dane
a poplatky* a cena samotnej letenky je na omnoho nizsej urovni, presnejsie len 10€. Ked’ si
tuto hodnotu porovname s cenou samotnej letenky v spolo¢nosti Austrian, vidime, Ze u nej
je na urovni 60€ acelkovy obojsmerny let rakisky dopravca preddva zdkaznikom za
362,52€, kdezto nasa spolo¢nost’ za sumu nizsiu o 17,53%, za 299€. Prave tu sa dostavame
k moznému problému, kde v pripade neskorej reakcie na zmenu ceny letenky priamo

u leteckej spolo¢nosti nastdva predaj za nizsiu cenu a tym padom sa spolocnost’ pripravuje
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o dodato¢né trzby z predaja sluzieb, pripadne absentuje navysenie ceny od povodnej ceny
o spracovanie predaja. Vo svojej podstate tieto pripady vo vicSej miere nendjdeme
a prevazuju tie, v ktorych sa letenka preddva za vysSiu sumu nez u konkrétnej leteckej
spoloc¢nosti. Rovnako to tiez znamena, ze podstata podnikania nasho podniku je zalozena na
kupe a naslednom predaji sluzieb koncovym zédkaznikom primérne za vysSiu sumu, nez stala

jej kapa.
4.4 Trzby a zisk

Pre pripad, aby sme si bliz§ie demonstrovali komplikovant situdciu podnikov
v cestovnom ruchu pocas pandémie nam pomohlo porovnanie trzieb a ziskov v obdobiach

pred pandémiou a pocas jej trvania.

Tabul’ka 5 Prehl’ad trzieb a zisku

Zmena Zmena Zmena

2018 (€) 2019 (€) 2020 (€) 20/19 19/18 20/18
Trzby 88 158 718 | 94476 210| 13 285 647 -85,94% 7,17% -84,93%
Zisk 561 782 70 584 | -359 643 -609,52% -87,44% | -164,02%

Zdroj: vlastné spracovanie, podla uctovnej zavierky pelicantravel.com

V roku 2019, rok pred zaciatkom vypuknutia celosvetovej pandémie, podnikom
v cestovnom ruchu sa vo vSeobecnosti darilo naprie¢ celym svetom. Ved’ len spolocnosti
Pelikan dovtedy medzi rokmi 2018 az 2019 naréstli trzby z predaja o 7,17%. V poslednom
roku pred pandémiou boli trzby na trovni takmer 94 a pol milidona eur, no od marca 2020 az
do konca roka nastal prudky obrat v trende z minulych rokov. V roku 2020, pozna¢enom
mnozstvom obmedzeni na medzinarodnej urovni, zruSenych letov ¢i zatvaranim ubytovacich
a stravovacich zariadeni, sa problémom nevyhli ani podniky na Slovensku. Spolo¢nost’
Pelikan v tomto roku uviedla vo svojej vyrocnej sprave, ze ich trzby dosiahli 13,29 miliona
eur, ¢o je rapidny medziro¢ny pokles, konkrétne o viac ako 81 miliénov eur. Znamena to
tiez aj fakt, Ze trzby poklesli 0 85,94%. Co sa tyka zisku podniku, ten bol v roku 2019 na
urovni 70 584 eur. Ako vSak priSiel nasledujtci rok a s nim aj spojené problémy podnikov,
zisk sa medziro¢ne prepadol viac nez Sestndsobne, konkrétne do zdpornych cCisel do straty
takmer 360 tisic eur. Nepomerne rastli najma kurzové straty, ktoré narastli z priblizne 267-
tisic na 1 miliéon eur. Tento rast je nezvycCajny prudky s ohl'adom na viac nez 7-nasobny

pokles trzieb.
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4.5 Horizontalna analyza zdrojov financovania

Horizont4lna analyza nam vypoveda o medziroCnej zmene

podniku za analyzované obdobie.

Tabul’ka 6 Horizontalna analyza pasiv

finan¢nych zdrojov

20/19 19/18 20/18
2020 (€) | 2019 (€) | 2018 (€) (%) (%) (%)
PASIVA CELKOM | 9269 509 | 7 148 332 | 6 508 570 29,67 9,83 42,42
VLASTNE IMANIE | 2267 157|2 626800 |2 556216| -13,69 2,76 | -11,31
Zikladné imanie sticet 6972 6972 6972 0 0 0
Zékladné imanie 6972 6972 6972 0 0 0
Zikonné RF 697 697 697 0 0 0
Zéakon. RF, nedelitelny 697 697 697 0 0 0
VH minulych rokov 26191312548 547| 1986 765 2,77 28,28 31,83
Nerozdeleny zisk MO | 3 309 525|3238941|2 677 159 2,18 20,98 23,62
Neuhradena strata MO | -690 394 | -690394| -690 394 0 0 0
VH za UO po zdaneni | -359 643 70 584 561 782] -609,52| -87,44| -164,02
ZAVAZKY 6723290 |4 521491| 3952354 48,7 14,4 70,11
Dlhodobé zavizky 95956 106401 41 083 -9,82| 158,99| 133,57
Zavizky zo soc. fondu 60293 52 586 41 083 14,66 28 46,76
Iné dlhodobé zavazky 35 663 53 815 0] -33,73 0 0
Kratkodobé zavizky | 6 475268 |2 884 171 |3 004 319| 124,51 -4 115,53
ZavizKy z obch. styku | 6 145 798| 24429762 517 021 151,57 -2,941 144,17
Ostatné Z z obch. styku | 6 145 798| 24429762 517 021 151,57 -2,94 1 144,17
Z vo¢i spolo¢nikom 5161 28071 150071 -81,61| -81,29| -96,56
Z vo¢i zamestnancom 75 761 182283 130102] -58,44 40,11 -41,77
Z 70 soc. poistenia 218 159 104 124| 100625 109,52 3,48 116,8
Dari. zavdzKky a dotacie 11238 60 694 22369 -81,48| 171,33 -49,76
Iné zavizky 19 151 66 023 841311 -70,99| -21,52| -77,24
Kratkodobé rezervy 152066 | 1530919| 906952 -90,07 68.8| -83,23
Zéakonné rezervy 41 066 80 731 53937 -49,13 49,68 | -23,86
Ostatné rezervy 111000| 1450 188| 853015] -92,35 70,01 -86,99
CAS. ROZLISENIE 279 062 41 0| 680539 0 0
Vynosy BO kratkodobé | 279 062 41 0| 680539 0 0

Zdroj: vlastné spracovanie, podla uctovnej zavierky pelicantravel.com
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Pri pohl'ade na uc¢tovnll zavierku a zdroje financovania spolo¢nosti pelicantravel.com
s.r.o. mézeme vykonat’ analyzu zdrojov krytia majetku. Celkova suma vlastného imania
a zaviazkov vroku 2020 predstavovala 9 269 509 eur. V percentudlnom vyjadreni to
znamena narast 0 29,67% oproti bezprostredne predchadzajucemu obdobiu, teda roku 2019
a 0 42,42% oproti roku 2018. Vlastné imanie v roku 2019 narastlo o takmer 3%, no rok na
to pokleslo o0 13,69%. Tento negativny vplyv ma na svedomi predovsetkym pokles zisku
z priblizne 70-tisic na stratu vySe 350-tisic. Ked'ze zakladné imanie spolo¢nikov ostava
nezmenené, nezmenila sa ani suma zakonnych rezervnych fondov. Spolo¢nost’ taktiez
vytvorila zakonny rezervny fond v sume 10% zo zdkladného imania spolo¢nikov a taktiez
sa medzi obdobiami nemenil, ked’Ze sa nemenilo ani zakladné imanie.

Suma zavdzkov sa kazdym rokom navySovala, v poslednom sledovanom obdobi
medziroéne o0 48,70%. Zavdzky zobchodného styku vroku 2020 naréstli oproti
predchadzajicim dvom rokom o priblizne 2,5-nasobok. Zaujimavou zlozkou su zavizky
vo¢i zamestnancom, ktoré pocas prvého roku pandémie poklesli o 58%, ale pocet
zamestnancov poklesol zo 153 na 84 ku dilu zostavenia zdvierky, teda o 45%. Tento
nepomer moze byt zapri¢ineny bud’ poklesom miezd sucasnym zamestnancom, alebo
prepustenie zamestnancov, ktori mali vysSie mzdy.

Dvojnasobny pokles zakonnych rezerv, teda miezd za dovolenku vratane poistného,
znamenal vysSie Cerpanie dovoleniek zamestnancami, ktoré stvisi s obmedzenim ¢innosti
CK pocas pandémie. Tie boli podla prilohy k uctovnej zavierke najskor v plnej vyske
pouzité a nasledne vytvorené na d’alSie i¢tovné obdobie, teda na rok 2021. Podnik do konca
roka 2020 prakticky uplne zrusil ostatné kratkodobé rezervy a eliminoval refundy v plnej
vyske. V roku 2019 napriklad nenastalo ziadne ruSenie rezerv, len ich tvorba a pouzitie.
Zaujimavostou boli nedostatocné rezervy v pripade ubytovania, pretoze boli pouzité
priblizne 7-ndsobne viac, ako boli povodne vytvorené. Pocas priaznivych rokov sa aj rezerva

na refundy zvysovala.
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4.6 Vertikalna analyza zdrojov financovania

Vertikalna analyza predstavuje rozbor Struktary a objemu konkrétnych finanénych

zdrojov. Zdroje majetku v zavizkoch su v jednotlivych rokoch zastipené medzi tri hlavné

podskupiny — dlhodobé zavizky, kratkodobé zavézky a kratkodobé rezervy.

Tabulka 7 Vertikalna analyza pasiv

2020 2019 2018
v € Podiel v € Podiel v € Podiel
PASIVA CELKOM | 9 269 509 100% |7 148 332 100% | 6 508 570 100%
VLASTNE IMANIE | 2267 157| 24,46%|2 626 800| 36,75%]|2 556 216| 39,27%
Z4kladné imanie sucet 6972 0,31% 6972 0,27% 6972 0,27%
Zakladné imanie 6972 100% 6972 100% 6972 100%
Zikonné RF 697| 0,03% 697| 0,027% 697| 0,027%
Zakon. RF, nedelitel'ny 697 100% 697 100% 697 100%
VH minulych rokov |2 619 131 |115,52%|2 548 547| 97,02%| 1986 765| 77,72%
Nerozdeleny zisk MO | 3 309 525(126,36% |3 238 941 [ 127,09% |2 677 159 134,75%
Neuhradena strata MO | -690 394 | -26,36% | -690 394 | -27,09% | -690 394 | -34,75%
VH za UO po zdaneni | -359 643 | -15,86% 70 584 | 2,69%| 561782| 21,98%
ZAVAZKY 6723290 | 72,53%|4 521491 | 63,25%|3 952 354| 60,73%
Dlhodobé zavizky 95956| 1,43%| 106401| 2,35% 41083 1,04%
Zavizky zo soc. fondu 60293 | 62,83% 52586 49,42% 41 083 100%
Iné dlhodobé zavizky 35663 | 37,17% 53 815| 50,58% 0 0%
Kratkodobé zavizky |6 475268 | 96,31%|2 884 171 | 63,79%]|3 004 319| 76,01%
Zavizky z obch. styku | 6 145 798| 94,91%|2 442976 | 84,70%]|2 517 021 | 83,78%
Ostatné Z z obch. styku | 6 145 798 100%| 2 442 976 100%]2 517 021 100%
Z voti spoloénikom 5161 0,08% 28071 0,97%| 150071 5,20%
Z voti zamestnancom 75761 1,17%| 182283 6,32%| 130102 4,51%
Z 70 soc. poistenia 218159 | 3,37%| 104124 3,61%| 100625| 3,49%
Dai. zavizky a dotacie 11238 0,17% 60694 | 2,10% 22369 0,78%
Iné zavizky 19151 0,30% 66 023 | 2,29% 84 131 2,80%
Kratkodobé rezervy 152066 2,26%| 1530919 33,86%| 906952| 22,95%
Zakonné rezervy 41 066| 27,01% 80731 5,27% 53937 5,95%
Ostatné rezervy 111000 72,99%]| 1450 188 | 94,73%| 853 015| 94,05%
CAS. ROZLIiSENIE 279062 3,01% 411{0,0006% 0 0%
Vynosy BO kratkodobé | 279 062 100% 41 100% 0 0%

Zdroj: vlastné spracovanie, podla uctovnej zavierky pelicantravel.com
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ZloZenie pasiv
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® Vlastné imanie ™ Zavizky Casové rozliSenie
Graf 1 Struktira zloZenia pasiv

Zdroj: vlastné spracovanie, podla uctovnej zavierky pelicantravel.com

Podiel zéaviazkov na celku predstavoval 72,53%, Co je velky narast oproti

predchadzajiicim rokom, kde bol podiel iba 63,25% a v roku 2018 mierne presiahol 60,73%.

Zavazky

906 952
152 066

Kritkodobé rivirky DRI

41 083
Dlhodobé zavizky r106 401

Kratkodobé rezervy

6 475 268

95 956

2 000 000 4 000 000 6 000 000
m2018 ®m2019 2020

Graf 2 Struktira zavizkov

Zdroj: vlastné spracovanie, podla uctovnej zavierky pelicantravel.com

Najvicsiu zlozku vo vSetkych troch rokoch tvorili kratkodobé zavizky. Najvicsie
zastipenie mali zavéazky z obchodného styku, ktoré vo vsetkych troch rokoch presiahli 80-

percentny podiel, v poslednom roku dokonca vzrastol na vySe 94%. Druhou najviac
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zastupenou polozkou boli kratkodobé rezervy. Tie v roku 2020 rapidne poklesli na desatinu
hodnoty predchédzajuceho roka. V minulych obdobiach tvorili pomer priblizne 23% a 34%
podielu na celkovych zavédzkoch, ale len 2,26% v roku 2020. Z Gctovnej zavierky je zrejmé,
ze podnik podhodnocoval svoje VH v minulych dvoch obdobiach prave cez vysoké
kratkodobé rezervy. To sa vsak ale zmenilo pocas pandémie, ked’ boli zrusené v hodnote
takmer 1 milion eur, aby si podnik nadhodnotil nepriaznivy VH na konci i€tovného obdobia.

Dlhodobé zavézky boli na tretom mieste bez vyraznejSich zmien.

Vlastné imanie

(T i 561 782
VH za Gct. onOble PO 5054
zdaneni -359 643
_ 1 986 765
VH minulych rokov 2 548 547
2619 131
697
Zakonné rezervné fondy | 697
697
. . 6972
Zakladné imanie | 6 972
6972
-1 000 000 1 000 000 2 000 000 3 000 000

2018 m2019 = 2020

Graf 3 Struktara vlastného imania

Zdroj: vlastné spracovanie, podla uctovnej zavierky pelicantravel.com

Vlastné imanie tvorilo v roku 2020 len 24,46% z celkového krytia majetku. Ked’ si
to porovname s predchddzajicim rokom, v lom tvorilo vlastné imanie viac nez tretinovy
podiel, 36,75% a 39,27% za rok 2018. Pri pohl'ade na vnuitornu Strukturu vlastného imania
vidime zastupenie nasledujtcich poloziek v poradi podla vysky: vysledok hospodarenia
minulych rokov, vysledok hospodérenia za uctovné obdobie po zdaneni zakladné imanie
a napokon zdkonné rezervné fondy. VH v minulych rokoch kontinualne réstol, do roku 2019
spolo¢nost’ nakumulovala zisk vyse 2,6 milidna eur, ale v roku 2020 sa ro¢ny zisk zmenil na
stratu takmer 360-tisic eur.

Co sa tyka Gasového rozliSenia, tam evidujeme len kratkodobé vynosy buducich

obdobi od roku 2019 v hodnote 41 eur a takmer 280-tisic eur v roku 2020. MdZeme sa
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domnievat’, ¢o spdsobilo takyto rapidny ndrast, no s najvdac¢Sou pravdepodobnostou islo

o Statnu dotaciu v rdmci pomoci podnikov pocas pandémie.
4.7 Pravidla financovania a bilan¢né pravidlo

Na to, aby mal podnik zdravy podiel vlastného imania a zavézkov sa vyuziva model
zlatého pravidla financovania, ktory hovori o tom, ze pomer vlastného imania ku zavizkom
by mal byt’ 1:1, maximalne 1 ku 2. V rozvinutych ekonomikach sa toleruje aj 70 az 80
percentny podiel cudzich zdrojov. V pripade, ze podnik ma vacsi podiel zavizkov nez
dvojnasobok vlastného imania, tento jav nam signalizuje mieru vysSej zadlzenosti podniku.
Naopak, ked’ je pomer vyssi v prospech vlastného imania, hovorime o stave, kedy je sice
zadlZenost’ z cudzich zdrojov nizka, ale zato je vlastné imanie drahSie nez zavézky. Je to
z toho dovodu, pretoze samotny podnik pozaduje vyssi urok ako potencionalny veritel
a riziko investora je stale vyssie nez riziko veritel'a. Rovnako tak je pri vysokom mnozstve
zévazkov obmedzena schopnost’ podniku tvorit’ zisk, ktory sa tvori z internych vlastnych

zdrojov.

Tabul’ka 8 Podiel vlastného imania a zaviazkov

2018 2019 2020
Vlastné imanie 2556216 € 2 626 800 € 2267 157€
Zavazky 3952354¢€ 4521532¢€ 7 002 352€
Pomer 1:1,55 1:1,72 1:3,09

Zdroj: vlastné spracovanie, podla uctovnej zavierky pelicantravel.com

Z naSej analyzy vyplyva, ze v rokoch 2018 a 2019 mal podnik zdrava Struktaru
podielu vlastného imania a zavizkov, a teda nebol nadmieru zadlZeny. Co sa viak tyka
nasledujiceho roku, tam sa to uz povedat’ neda. Podiel zaviazkov bol viac nez trojnasobny
oproti vlastnému imaniu, ¢iZe podnik sa uchylil cestou zvySovania zadlZenosti.

Zlaté bilan¢né pravidlo pozaduje, aby bol dlhodoby majetok kryty dlhodobymi
zdrojmi, Cize aby bol finan¢ny zdroj k dispozicii dlhsie (alebo rovnako dlho) ako je
viazanost’ majetku, na ktory krytie prave sluzi. Rozozndvame medzi tromi vztahmi
dlhodobého majetku a dlhodobych zdrojov. Podnik je podkapitalizovany vtedy, ked’
viazanost’ dlhodobého majetku presahuje viazanost’ dlhodobych zdrojov. Naopak, ked’ je
viazanost’ dlhodobého majetku nizsia ako viazanost’ jeho zdrojov, ide o prekapitalizovany

podnik. Vzacny pripad nastava, ked’ sa tieto dve dlhodobé poloZzky rovnaju, vtedy hovorime
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o tom, Ze podnik mé svoj majetok optimalne financovany. Tento jav vS§ak netrva prili§ dlho,
pretoze objem kratkodobého a dlhodobého majetku a kratkodobych a dlhodobych zdrojov
sa neustale meni a vyvija.

Zo zachovanej bilan¢nej rovnovahy vyplyva, Ze predchadzajice vzt'ahy kapitalizacie
maju vplyv na kratkodoby majetok, pretoze by mal byt kryty kratkodobymi zdrojmi. Ked’
od kratkodobého majetku odpocitame kratkodobé zavézky, vznikne nam cisty pracovny
kapital (CPK). Pri kladnej hodnote existuje uréita trvala ¢ast’ obezného majetku, pri ktorej
je vyhodné, ked’ je kryta dlhodobymi zdrojmi, ako napriklad poistna zasoba. V pripade, ze
hodnota ¢istého pracovného kapitdlu vyjde zaporna, hovorime o nekrytom dlhu. Ten
z dlhodobého hladiska predstavuje pre podnik riziko, najmé pre jeho chod, pretoze pri
problémoch s likviditou by nebol schopny splacat’ svoje zavéizky bez toho, aby musel predat’

dlhodoby majetok.

Tabul’ka 9 Kapitalizacia podniku

2018 (€) 2019 (€) 2020 (€)
Dlhodoby majetok 624 706 646 387 624 706
Dlhodobé zdroje 2597299 2733201 2363113
z toho: Vlastné imanie 2556216 2 626 800 2267 157
Dlhodobé cudzie zdroje 41 083 106 401 95 956
Rozdiel -2515133 -2 086 814 -1 738 407
Charakter rozdielu prekapitalizacia | prekapitalizacia | prekapitalizacia

Zdroj: vlastné spracovanie, podla uctovnej zavierky pelicantravel.com

Pri pohl'ade na rozbor dlhodobého majetku a dlhodobych zdrojov vidime, ze hodnota
viazania dlhodobych zdrojov je ndsobne vyssia nez dlhodobého majetku v obidvoch rokoch,
preto je zo zaveru jasné, ze podnik pelicantravel.com je vo vSetkych pripadoch
prekapitalizovany, konkrétne o priblizne 2,52 mil. za rok 2018, 2,09 mil. v roku 2019, resp.
1,73 mil. v roku 2020. Finan¢ny vankus§ sa medzi rokmi 2018-2019 a rokmi 2019-2020
zvysil o priblizne 20% v kazdom obdobi, neznamené to zasadni zmenu, a teda nedoslo

k poruseni zlatého bilan¢ného pravidla.
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TabulPka 10 Cisty pracovny kapital / nekryty dlh

2018 (€) 2019 (€) 2020 (€)
Kratkodoby majetok 5 883 864 6 501 945 8 679 606
Kratkodobé cudzie zdroje 3911271 4415131 6 906 396
Rozdiel 1972 593 2 086 814 1773 210
Charakter rozdielu CPK CPK CPK

Zdroj: vlastné spracovanie, podla uctovnej zavierky pelicantravel.com

Udaje o kratkodobom majetku a cudzich zdrojoch nam hovoria o tom, Ze vietkych
troch sledovanych obdobiach je kratkodoby majetok financovany dlhodobymi zdrojmi

podniku. Udaje st kladné, ¢o znaéi vznik &istého pracovného kapitalu a nie nekrytého dlhu.
4.8 Analyza pomerovych ukazovatel’ov

Analyza uctovného vykazu pomocou pomerovych ukazovatel'ov je najpouzivanejsi
nastroj financnej analyzy. Pomerové ukazovatele st podielom jedného absolitneho
ukazovatela k druhému.

Tato Cast’ je venovana analyze vybranych pomerovych ukazovatel'ov, konkrétne
ukazovatel'om likvidity, aktivity a zadlzenosti. Pri vypoctoch je uplatnené matematické

zaokrahl'ovanie na dve desatinné miesta.
4.8.1 Ukazovatele likvidity

Pomocou vyuzitia ukazovatelov likvidity v podniku je mozné ziskat' informacie
o schopnosti splacania svojich zavdzkov. VSeobecne plati, ze podnik s financnou stabilitou
je schopny splacat’ svoje zadvizky, zatial’ Co finan¢ne nestabilny podnik ma s tym problémy.
Schopnost’ hradenia zavdzkov je primarne ovplyvnena Struktirou majetku a primeranost’ou
toku peniaznych prostriedkov. Pre naSe vypocty sme vyuzili relativne ukazovatele pohotove;j,
beznej a celkovej likvidity. (Zalai, 2016, s. 86, 87)

Pohotova likvidita vyjadruje aku Cast’ kratkodobého cudzieho kapitalu by bol podnik
schopny splatit’ z najrychlejSie spenazitelnych prostriedkov. (Kotuli¢, s.58) Skusenosti
podnikov z trhového prostredia hovoria o optimalnom vzt'ahu 1:5 (one to five rule), Cize
jedno euro zavdzkov mé& mat protihodnotu 20 centov finanéného majetku. Primerané
hodnoty st v rozmedzi 0,2 az 0,8. Na tieto hodnoty mé vplyv ¢innosti podniku minimalny

vplyv. (Zalai, 2016, s. 87)
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Beznu likviditu oznac¢ujeme aj ako likvidita II. stupiia, ktorej idedlne hodnoty su na
urovni 1,0 az 1,5. Znamena to, Ze kratkodobé pohladdvky by nemali presiahnut’ sumu
finan¢nych uctov s kratkodobymi pohl'adavkami.

Pre celkovu likviditu je vhodny interval koeficientu je vrozmedzi 2,0 az 2,5.
Niektoré zdroje vSak uvadzaji rozmedzie zacinajlice uz na urovni 1,5. Znamena to, Ze
kratkodoby cudzi majetok (zavizky) by nemal presiahnut’ 40% z hodnoty kratkodobého

majetku.

Tabul’ka 11 Prehl’ad likvidity

2018 2019 2020
Pohotova likvidita (I.st.) 0,67 0,65 0,53
Bezna likvidita (I1.st.) 1,50 1,47 1,26
Celkova likvidita (II1.st.) 1,50 1,47 1,26

Zdroj: vlastné spracovanie, podla uctovnej zavierky pelicantravel.com

Pri pohl'ade na likviditu I. stupiia mo6Zeme zhodnotit’, Ze je v norme a odpori¢anom
rozpéti od 0,2 do 0,8 vo vSetkych troch rokoch. Pri beznej likvidite, ktord okrem finan¢nych
Giétov poéita uz aj s kratkodobymi pohl'adavkami, mdZeme povedat’, Ze spiiia odporaéanu
odchylku s rozmedzim 1,0 — 1,5. Co sa ale tyka celkovej likvidity, v nej po pripo¢itani zasob
nepozorujeme ziadnu zmenu oproti beznej likvidite. Je to spdsobené tym, ze podnik
neeviduje ziadne zasoby, pretoze podniky poskytujice sluzby zvyknu evidovat’ len nizke
alebo nulové zasoby, ako sa stalo aj v tomto pripade. Dany podnik likviditu III. stupna
vykazuje ako nedostatocnu, aj ked’ v roku 2019 sa k hranici 1,5 priblizil, no nedosiahol ju
ani v jednom z rokov. Zaujimavostou je, ze medzi rokmi 2019 a 2020 sa vSetky tri likvidity

znizili, ¢o znaci niz§iu medzirocn schopnost’ podniku uhradzat’ svoje zavizky.
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Zdroj: vlastné spracovanie, podla uctovnej zavierky pelicantravel.com

4.8.2 Ukazovatele aktivity

Ukazovatele aktivity hovoria o viazanosti kapitalu v rozlicnych formach majetku.

Snazia sa analyzovat, ako efektivne dokdze podnik vyuzit' svoj majetok. Nedostatocné

vyuzitie majetku je rovnaké, ako ked’ ma podnik privel'a majetku. St s tym spojené najmé

naklady, pretoze majetok je potrebné udrziavat’, vel'ka cast’ z neho je krytd ivermi a vel'ké

mnozstvo majetku si vyzaduje vysoky tver, pri ktorych vznika splacanie vysokych trokov.

(Kotulig, 2018, s. 61)

Doba obratu (inkasa) kratkodobych pohladavok ukazuje, kol'ko dni v priemere

uplynie od vzniku naroku na platbu az po inkaso. Za pohl'adavky sa dosadia pohladavky

z obchodného styku a zistime platobnu disciplinu odberatel'ov.

Doba splécania zavdzkov — vhodna je jej konfrontdcia s dobou inkasa kratkodobych

pohladavok. Kvantifikuje nam dobu v diioch, aka prejde od momentu vzniku zdvazku az po

jeho uhradu.

Tabul’ka 12 Ukazovatele aktivity

2018 2019 2020
Doba inkasa KD pohl'adavok (dni) 11,65 12,27 98,64
Doba splacania zaviazkov (dni) 13,02 16,28 144,18

Zdroj: vlastné spracovanie, podla uctovnej zavierky pelicantravel.com
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Predchéadzajuce porovnanie ndm vyjadruje U¢innost’ vyuzitia majetku v uvedenych
rokoch. Kym v roku 2019 bola doba inkasa kratkodobych pohladdvok od odberatelov
priblizne 12 dni, v roku po€as pandémie uz vzrastla platobna disciplina na viac nez 8-
nasobok predchadzajuceho roka, na takmer 99 dni. Tento stav moze byt dosledkom
problémového portfolia odberatel’ov a ich z14 platobna moralka, ked’Ze podniky cestovného
ruchu mali pri obmedzenom cestovani problémy s tthradou svojich zavézkov.

Spolocnost’ pelicantravel.com mala v roku 2019 dobu splacania zavazkov nieco vyse
16-tich dni, no v roku 2020 svoje zavézky splacali az s priblizne 5-mesaénym oneskorenim.
Tento jav vysokého oneskorenia mohol nastat’ vtedy, ked’ sa zdkaznici rozhodli stornovat’
svoje objednavky. Spolo¢nost’ nasledne musi ziadat’ o refundaciu u pévodnych leteckych
spolo¢nosti a ubytovacich zariadeni, aby mohli prostriedky d’alej vyplatit’ klientom. Mozny
je aj scenar, ze len vahali a odkladali kipu na neskorSie obdobie, ako ked’ by si sluzbu
kupovali po iné roky. Pomerne Castou situdciou bolo, Ze podniky vypléacali svojim
zékaznikom tzv. vouchre. Voucher je kredit u danej spolo¢nosti v zakipenej hodnote danej
sluzby, urcend na buducu kupu sluzby z ponuky, napr. zdjazdu. Doba platnosti takejto

poukdzky moze byt r6zna, zvykne sa vyskytovat’ v horizonte 1 az 2 roky.
4.8.3 Ukazovatele zadlZenosti

Ukazovatele zadlzenosti sluzia na sledovanie rozsahu pouzitia vlastného a cudzieho
kapitalu. Podiel vlastnych a cudzich zdrojov v podniku ovplyviiuje jeho stabilitu. Podnik je
stabilny vtedy, ked’ mé vysoky podiel vlastnych zdrojov a nizky podiel cudzich zdrojov.
Nizky podiel vlastnych zdrojov znaci labilnost’, vykyvy na trhu a neistota veritel'ov mozu
mat’ vazne negativne dosledky pre podnik. Obzvlast sa to potvrdilo pri pandémii COVID-
19, kedy pri cestovnych obmedzeniach bola zaroven obmedzena ponuka sluzieb od
cestovnych kanceldri, a tak vyrazne prichadzali o trzby. ZadlZenost’ ale nemusi automaticky
znamenat’ negativum. Plati vSak, Ze pri vySSej zadlZenosti je vySSie riziko podnikania
a zvySuje sa narocnost’ ziskania cudzich zdrojov, napr. tiveru z banky.

Podl’a zlatého pravidla financovania by mala byt suma cudzieho kapitalu na Grovni
50%, no za hrani¢nu hodnotu povazujeme 70% az 80%. Rovnako tak plati, Ze by podiel
vlastného kapitdlu nemal klesnit' pod 20-30%. Za normalnych okolnosti by mala miera
zadlZenosti nadobudat’ hodnotu mensiu ako 1, ale v strednej Europe sa povazuje ako
optimalna hodnota mensia ako 2. V zasade to znamena, Ze celkovy kapital je tvoreny z dvoch

tretin cudzim kapitalom. (Kotuli¢, 2018, s. 65) Optimalna vyslednd hodnota uverovej
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zadlZenosti by mala byt nizSia ako 50%, ked’ze bankové uvery a finanéné vypomoci su

stcastou cudzieho kapitalu.

Konkrétne sme si zvolili ukazovatele tykajice sa celkovej zadlzenosti a stupia

samofinancovania, miere zadlzenosti a iverovej zadlZzenosti.

Tabul’ka 13 Ukazovatele zadlZenosti

2018 2019 2020
Celkova zadlZenost’ 60,73% 63,25% 75,54%
Stupeni samofinancovania 39,27% 36,75% 24,46%
Miera zadlzenosti 1,55 1,72 3,09
Uverova zadlZenost’ 0,00% 0,00% 0,00%

Zdroj: vlastné spracovanie, podla uctovnej zavierky pelicantravel.com

Podnik pelicantravel.com mal v poslednych 3 obdobiach vyhovujicu mieru
zadlzenosti, aj ked’ v roku 2020 sa zvysila a takmer sa dostala na kritickt uroven 80%. Co
sa tyka stupfia samofinancovania, tak jeho miera v rozmedzi 20-30% bola dodrzana, ale
balansovala okolo kritickej hranice, naymé v poslednom roku. Miera zadlZenosti za rok 2020
uz nebola prijatel'na, ked’ prekrocila hranicu 2, konkrétne na 3,09. Znamena to, Ze podiel
cudzieho kapitdlu na celkovom kapitali je viac nez trojnasobny a pre podnik to modze
znamenat' nadmerné zadlzenie sa. Zaujimavostou je, ze podnik vroku 2020 necerpal
bankové uvery, ale mieru zadlzenosti mal nadmerne vysoku. Tento jav prameni najmé

z toho, ze podnik ma v danom obdobi dvojtretinovy podiel zavizkov z obchodného styku.

ZadlZenost’ a stupen samofinancovania

2018 2019 2020

m Celkova zadlzenost  ® Stupen samofinancovania

Graf 5 Zadlzenost’ a stupeii samofinancovania

Zdroj: vlastné spracovanie, podla uctovnej zavierky pelicantravel.com
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4.8.4 Porovnanie pelicantravel.com a Slovensko

Pre lepSie pochopenie postavenia vybrané¢ho podniku na uzemi Slovenskej republiky
je potrebné pozriet sa na najblizSich konkurentov v danom odvetvi. Do naSej vzorky na
porovnanie sme si vybrali podniky v roku 2020 v odvetvi cestovny ruch a gastronomia.
Zamerali sme sa len na podniky s rovnakou Statistickou klasifikaciou ekonomickych ¢innosti
ako mé vybrany podnik, konkrétne teda SK NACE 791. Spomedzi 651 aktivnych
podnikatel'skych subjektov sme vybrali hodnoty medianov vybranych pomerovych
ukazovatelov likvidity, aktivity a zadlZenosti, ktoré sme nésledne porovnali a interpretovali
rozdiely so spoloénostou pelicantravel.com. Udaj o likvidite I. stupha sa v databaze

nenachadza, preto ho nebudeme porovnavat’ v ramci odvetvia.

Tabul’ka 14 Porovnanie pomerovych ukazovatel'ov s konkurenciou

2018 2019 2020 Median 2020
Pohotova likvidita (I.st.) 0,67 0,65 0,53 -
Bezna likvidita (I1.st.) 1,50 1,47 1,26 1,51
Celkova likvidita (II1.st.) 1,50 1,47 1,26 1,51
Inkaso KD pohl'adavok (dni) 11,65 12,27 98,64 192,78
Splacanie zavizkov (dni) 13,02 16,28 144,18 470,76
Celkova zadlZenost’ 60,73% 63,25% 75,54% 65,24%
Stupeni samofinancovania 39,27% 36,75% 24.,46% 34,76%
Miera zadlzenosti 1,55 1,72 3,09 1,88
Uverova zadlZenost’ 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

Zdroj: vlastné spracovanie, podla uctovnej zavierky pelicantravel.com

Prehl'ad porovnania vybranych pomerovych ukazovatelov medzi spolo¢nost'ou
pelicantravel.com a najbliz§imi konkurentmi nam napovie par zaujimavych informécii. Co
sa tyka likvidity, konkrétne beznej a celkovej, tam podniky v odvetvi dosahuju vyssiu
likviditu ako nasa spolo¢nost’ (1,51). Rovnaka hodnota obidvoch likvidit znaci, ze podniky
neeviduju zasoby, pripadne ich eviduji v tak nizkom pocte, Ze to nema Ziaden dosah.

Co sa tyka doby splacania zavizkov a inkasa kratkodobych pohl'adavok, cestovné
kancelarie inkasuji pohl'adavky o priblizne 193 dni, €ize 6 mesiacov dlhSie, nez nas podnik.
Splatnost’ zavdzkov je v odvetvi takmer 471 dni, Co je viac nez trojnasobok doby splacania
v spolocnosti pelicantravel.com. ZadlZenost’ cestovnych kanceldrii a agentar bola niz$ia, no

stale na odporucanej urovni, ked’ze cudzi kapital tvoril 65,24% z celkového kapitalu. Z toho
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dovodu poklesla miera zadlZenosti na 1,88. Uverova zadlZenost v podnikoch CR bola podla
udajov medianu nulova, ¢o by znamenalo, ze zZiaden z 651 podnikov necerpal bankové uvery
alebo finan¢né vypomoci. Dany stav vykazuje skuto¢nost’, ze podniky CR nemaju tendenciu

Cerpat’ bankové uvery, pripadne ich Cerpaju v minimalnej vyske.
4.9 Cash flow

Pre lepSie pochopenie faktorov, ktoré vplyvaju na financovanie cestovnej kancelarie
sme si popisali ukazovatel cash flow. Kym vykaz cash flow opisuje penazné toky,
ukazovatel’ CF predstavuje vnutorny finan¢ny potencial podniku. Podl'a prehl'adu petiaznych
tokov, ktory je prilozeny v poznamkach, je mozné identifikovat’ 3 stupne ukazovatel'a CF:

CF prvého stupna je ukazovatel’ tvorby peniaznych prebytkov pred zaplatenim dani
a urokov. CF druhého stupiia je stale hodnota pred zaplatenim dane, ale uz po zaplateni
urokov. CF tretieho stupiia su €isté peniazné toky z prevadzkovej ¢innosti, ¢iZze uz po zdaneni

aj zaplateni trokov.

Tabulka 15 Finan¢ny potencial podniku

2018 (€) 2019 (€) 2020 (€)
CF1 (pred zdanenim a Grokmi) 2727162 666375| 1112679
CF2 (CF pred zdanenim) 2717 892 662784 1110822
CF3 (po zdaneni a urokoch) 2 345 246 658 788 1041718
CF po investi¢nej ¢innosti 2701503 1059073 1306592
Zmena peil. prostriedkov (bez kurz. rozdielov) 694 456 258 503 776 844
Celkova zmena stavu 694 456 258 503 776 844

Zdroj: vlastné spracovanie, podla uctovnej zavierky pelicantravel.com

Podnik bol za posledné 3 uctovné obdobia schopny vyprodukovat’ vo svojej hlavnej
¢innosti kladny prebytok pefazi, zaujimavym je najmi takmer dvojnasobny narast v roku
vypuknutia pandémie oproti roku 2019. Je to vyrazne vysSia hodnota, nez je hospodarsky
vysledok z hlavnej ¢innosti, ktory bol dokonca zaporny (-359 643 €). Rast CF bol
zapri¢ineny hlavne rastom zéaviazkov (3 614 173 €), odpisov (321 140 €) a opravnych
poloziek (161 170 €). Na druhej strane bol tento strmy rast korigovany najmi poklesom
rezerv (- 1 378 853 €), poklesom Casového rozliSenia ndkladov a vynosov (- 963 815 €)
a znizenim pohladavok (- 283 350 €). Po zaplateni urokov sa CF v obdobiach takmer
nezmenil, ¢o znaci, ze podnik plati minimalne sumy na urokoch (v roku 2020 len necelych

2 000€). Disponibilny CF (po zdaneni a zaplateni trokov) nebol vyuzity na investi¢né tcely,
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skor boli pouzité zainvestované prostriedky na dalSie zvySenie CF vo vSetkych troch
sledovanych obdobiach. Kladne mézeme hodnotit’ tok pefiaznych prostriedkov podniku,
kedze vkazdom sledovanom obdobi dokazal zvysSit stav penlaznych prostriedkov

a penaznych ekvivalentov, najvyraznejsie v roku 2020.
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5 Diskusia

Po zhodnoteni faktorov financovania podniku je mozné posudit’ riadenie ich financii
a klast’ navrhy, kde méze podnik dohnat’ svoje medzery a nedostatky.
Naklady kapitalu

Ked’Zze medzirone vzrastal podiel cudzieho kapitalu na celkovom kapitali, pre
podnik to znamenalo znizovanie priemernych nakladov kapitidlu. Celkova zadlZzenost
vzrastla v roku 2020 na 75,54% oproti 63,25% v predchadzajiicom obdobi. Tento jav uzko
suvisi s poklesom zisku, ktory znizil sumu vlastného imania a narast zdvizkov z obchodného
styku sposobil rast cudzieho kapitalu. Néklady cudzieho kapitalu na podnik nevplyvaju,
pretoze podnik necerpal Ziadne tiro¢ené zdroje ako napriklad bankové uvery.
Zisk podniku

Rapidny pokles zisku do zapornych hodnot mal vplyv na znizenie sumy vlastného
imania azvySenie podielu cudzich zdrojov. Dopyt zdkaznikov, ktori su osoby
v produktivnom veku, po sluzbach poklesol, do podniku plynuli zna¢ne zniZené trzby najma
z predaja leteniek a balickov zajazdov a stratu takmer 360-tisic eur navysili hlavne kurzové
straty v sume 1 milion eur. Podnik sa tieZ v niektorych pripadoch oberal o potencionalne
trzby, ked’ predaval napriklad letenky istej spolocnosti za niz§iu sumu, nez ona sama.
Niklady finan¢nych tazkosti

Tento faktor v podniku pelicantravel.com nemusime brat” do tivahy, ked’ze podnik
nedisponoval ziadnymi uverovymi zdrojmi. To znamend, Ze podniku nevznikli dodato¢né
naklady spojené s platenim pokut kvoli neschopnosti splacat’ uroky a uvery.
Majetkova Struktira

Podnik sa v rokoch 2018 a 2019 dokazal drzat’ zlatého pravidla financovania V roku
2020 bol pomer uz 1 ku 3,09 a za hlavnu pri¢inu moézeme oznacit’ vypuknutie pandémie vo
svete, ¢o viedlo k zvySovaniu zadlzenosti v podniku. Podnik bol prekapitalizovany vo
vSetkych troch obdobiach - dlhodobé zdroje boli nasobne vyssie nez dlhodoby majetok.
Hodnoty cistého pracovného kapitalu vysli kladné, vo vSetkych rokoch blizko dvom
milionom eur, teda pre veritel'ov podnik vysiela signal, Zze v buducnosti budu schopni splacat’
svoje zavazky. V tomto ohl'ade mézeme konstatovat, Ze podnik je finan¢ne stabilny.
Vlastnicka kontrola podniku

Co sa tyka vlastnickej $truktiry, ta ostiva zachovana v podobe dvoch fyzickych osob
a jednej pravnickej osoby. Zakladné imanie ostalo na nezmenenej vyske 6 972 eur a vklady

jednotlivych spolo¢nikov sa tiez nemenili. Z tohto ohl'adu ma podnik dlhodobo stabiln
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Struktaru vlastnikov a ich vkladov. V pripade, Ze by do vlastnickej Struktary vstapila d’alSia
osoba, mohla by si klast' rozdielne naroky ako zvySni spoloc¢nici, napriklad by novy
spolo¢nik presadzoval vysoku investiciu, ktora by bez bankového uveru nebolo mozné
uskutoc¢nit’. To by zmenilo Struktiuru financovania a podnik by nadobudol urocené zdroje.
Aktudlnym spolo¢nikom klesali uz tak nizke zavizky voci sebe samym, ¢o znali, ze si
vyplacali podiely zo zisku. Novy spolo¢nik by mohol mat’ iné nazory a o¢akavania aj na
tento krok.

Cash flow, likvidita a aktivita

Zmeny cash flow maji vplyv na moznost splacania zavéizkov v budicnosti, no
podnik pravdepodobne nepredpokladal zhorSenie situacie v sektore sluzieb, pretoze podiel
cudzieho kapitalu medziro¢ne rastol. Co sa vak tyka disponibilného CF, ten narastol,
pretoze zainvestované prostriedky boli pouzité na zvysenie CF podniku.

Ked'Ze podniku klesala likvidita, podniku by pomohlo zvySenie prostriedkov na
finan¢nych uctoch, ¢o sa da nadobudnut’ zvySenim trzieb, alebo by pomohlo zvySenie
kratkodobych pohladavok z obchodného styku. Predpokladame vSak, Ze s postupne
zlepSujucou sa situaciou v cestovnom ruchu budu rast’ aj tieto ukazovatele.

V neistej situacii ohl'adom cestovania sme zaznamenali vahanie pri kupe aj zo strany
zakaznikov. Prejavilo sa to na dobe inkasa pohl'adavok, ktoré¢ vzréstli 8-nasobne. Dany stav
nastal kvoli tomu, ze baliky sluzieb st bez lehoty splatnosti, teda napr. letenku dokaze
podnik predat’ aj s niekol’komesacnym oneskorenim od jej kupy. Dékazom je aj napriklad
otvorenie hranic Australie pre turistov, ktori 2 roky nemohli vstipit’ do krajiny, preto sa
predaj do tejto destindcie mohol zna¢ne oddialit’.

Financ¢ny trh a inflacia

Pri inflécii sa vSeobecne znehodnocuji pohotové penazné prostriedky, pohl'adavky
a zavazky, preto najmd zvySujuca sa inflicia by mala za nasledok ich rychlejSie
znehodnotenie. Zavézky tvorili vo vSetkych troch rokoch viac nez 60% podielu pasiv, ¢o
znamena, ze podnik moze byt ohrozeny pripadnou zvySujlicou sa inflaciou.

Zhrnutie

Medzi vplyvajice faktory na finan¢nu Struktaru by sme na zaklade vysledkov mohli
uviest’ naklady kapitalu, tvorbu zisku, vplyv inflacie, pripadne aj cash flow, likviditu a
aktivitu. Struktira a vplyv vlastnikov na chod podniku méZe tieZ zohrat' svoju rolu a to
najmd pri odliSnom nazore na financovanie podniku. Naklady finan¢nych t'azkosti mozu
vzniknit’ v podnikoch, ktoré maji irocené zdroje, avSak mnozstvo cestovnych kancelarii,

vratane pelicantravel.com, necerpaju bankové tvery.
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Z.aver

Zlozenie podnikovych zdrojov je dolezitou sucastou kazdého podniku a nedé sa
generalizovat' na jednotné zlozenie. V réznych Castiach sveta byva rozlicny optimalny
pomer vlastného a cudzieho majetku, preto musime rozliSovat’ nie len odvetvie, v ktorom
podnik vykondva svoju ¢innost’, ale aj prostredie, pripadne vplyv Statu.

V prvej Casti bakalarskej prace sme sa zamerali na zédkladné poznatky o majetku
a zdrojoch jeho krytia v podniku, vymedzili sme si faktory, ktoré vplyvaji na zlozenie
finan¢nej a kapitalovej Struktury a popisali sme si financovanie sektoru cestovného ruchu,
najmd z pohladu krajin v zdruzeni OECD. V druhej Casti prace sme sa na problematiku
zamerali o Cosi konkrétnejSie. Analyzovali sme situdciu podniku pelicantravel.com, s.r.0. za
obdobie rokov od 2018 do 2020. Spoloc¢nost’ sa nachddza v Bratislave a podnika
s poskytovanim sluzieb, najma Co sa tyka predaja leteniek a ubytovania. Zamerali sme sa na
podstatu podnikania, na vybrané absolutne ukazovatele, popisali sme si trzby a zisk,
rozdielové ukazovatele zlatého bilanéného pravidla a zlatého pravidla financovania, vybrané
pomerové ukazovatele likvidity, aktivity a zadlZenosti a rovnako tak aj toky CF.

Nakoniec sme v ndvrhovej (diskusnej) Casti popisali faktory, ktoré vplyvaji na
finan¢nu Struktaru podnikov v cestovnom ruchu a vyhodnotili ich vplyv na financovanie

podnikov.
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