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ABSTRAKT

SZALONTAIOVA, Monika: Finanna analyzy vybraného podniku — Ekonomicka
univerzita v Bratislave. Podnikovohospodarska fakulta so sidlom v KoSiciach; Katedra
finan¢ného riadenia podniku. — Veduaci zévere¢nej prace: Ing. Zuzana Kudlova, PhD.. —

Kosice: PHF EU, 2018, pocet stran 60.

Bakalarska praca prezentuje vystupy finan¢nej analyzy uctovnych vykazov spolo¢nosti
KOSIT a. s.

Cielom bakalarskej prace je zhodnotit’ vyvoj financnej situdcie vo vybranom podniku,
predvidat’ jej buduci vyvoj prostrednictvom vybranych metdd financnej analyzy a zaroven
na zéklade dosiahnutych vysledkov navrhnit’ vhodné opatrenia na zabezpecenie zelané¢ho
budticeho vyvoja finan¢nej situacie v podniku.

Objektom finan¢nej analyzy prace je spolo¢nost’ KOSIT a. s.. so sidlom v KoSiciach. Praca
je rozdelend do piatich kapitol. Zahfna teoretické vychodiska finan¢nej analyzy podniku,
ktorymi st informacie o vyvoji, Ucele, zdsadach, uzivateloch, zdrojoch informacii,
metddach a ukazovatel'och finan¢nej analyzy.

Prakticka Cast’ obsahuje spracovanie financnej analyzy spolo¢nosti za obdobie rokov 2012-
2016.

Zavere€na Cast’ bakalarskej prace zahffia zhodnotenie dosiahnutych vysledkov analyzy a
navrh vhodnych opatreni pre podnik s cielom zabranit’ vzniku rizika negativneho vyvoja

finan¢nej situécie.

KPucové slova:

Finan¢nd analyzy, horizontdlna analyzy, vertikélna analyza, likvidita, aktivita, rentabilita,

zadlZenost'.



ABSTRACT

SZALONTAIOVA, Monika: Financial analyzes of the selected business - University of
Economics in Bratislava. Faculty of Business Economics with seat in KoSice; Department
of Corporate financial management. - Lecturer of the final thesis. : Ing. Zuzana Kudlova,
PhD.. — Kosice: PHF EU, 2018, pages 60.

The bachelor thesis presents the results of the financial analysis of the financial statements
of KOSIT a. s.

The aim of the bachelor thesis is to evaluate the development of the financial situation in
the chosen company, to anticipate its future development through selected methods of
financial analysis and to propose appropriate measures on the basis of achieved results to
ensure the desired future financial situation in the company.

The subject of financial analysis is KOSIT a. s. located in KoSice. The thesis is divided
into five chapters. It includes the theoretical basis of the company's financial analysis,
which includes information about the development, purpose, principles, users, sources of
information, methods and indicators of financial analysis.

The practical part includes the financial analysis of the company for the period 2012 -
2016.

The final part of the bachelor thesis includes the evaluation of the results of the analysis
and the proposal of suitable measures for the company in order to prevent the risk of a

negative development of the financial situation.

Keywords: Financial analysis, horizontal analysis, vertical analysis, liquidity, activity,

profitability, indebtedness.
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Uvod

Podnik je forma podnikatel'skej Cinnosti, pri ktorej dochddza k spajaniu hmotnych,
finan¢nych, ale aj l'udskych zdrojov. Na to, aby podnik mohol uskuto¢nit’ svoje aktivity,

potrebuje majetok, pod ktorym st neodmysliteI'ne vymedzené aktiva uctovnej jednotky.

V priebehu poslednych dvadsiatich rokov doslo v podnikatel'skom prostredi v Slovenskej
republike Kk vyraznym zmenam. Po prechode od centralne planovanej ekonomiky
k ekonomike trhovej, kde prislo k privatizacii Statnych podnikov a ku vzniku mnozstva
novych podnikatel'skych subjektov, sa toto podnikatel'ské prostredie neustale vyvija. Prvym
impulzom pre zmeny bolo nastavenie nového legislativneho ramca, kde boli okrem iného
definované pravne formy podnikania. Vznikol novy otvoreny trhovy priestor, ktory bol

postupne zapliiovany novymi produktmi a poskytovanim réznych sluzieb.

S postupom casu bolo mozné trh charakterizovat’ i jeho Specifickymi poziadavkami na
zaklade narodnostnych zvyklosti, tradicii, chuti a vkusu. Vzréstla kipna sila obyvatel'stva a
sicasne s nou vzrastli 1 poziadavky na kvantitu a kvalitu pontikanych produktov a sluzieb.

Zakaznik prestal byt’ konzumentom vSetkého dostupného.

Vsetky firmy maju vlastné informacné systémy urcené systémy, pricom tieto stcasne
plnia vyznamnu funkciu v podnikatel'skej ¢innosti a zhodnocovani skuto¢nosti potrebnych pre
chod podniku. Prave z tohto dovodu je dnes potrebné vykonavat’ podrobnejSie analyzovanie
ekonomického fungovania spolocnosti. Medzi zakladné systémy, ktoré zabezpecuju kontrolu,
informacny tok a evidenciu mdzeme zaradit’ UcCtovnictvo, ktoré zastdva najvyznamnejSiu
pozicii v kazdej spolo¢nosti. Uétovnictvo zaradzujeme medzi zékladné aktivnych nastroje
financného vedenia spolo¢nosti. V rdmci Gctovnictva je doleZitd finanéna analyza podniku,
ktora znazorfiuje hodnotenie minulosti, sucasnosti a predovSetkym hodnotenie budicnosti
podniku. Jej cielom je spoznavanie financného zdravia podniku, ako aj identifikacia
problémovych oblasti podniku, ktoré mézu v budicnosti podnik doviest’ k bankrotu. Finan¢na

analyza zabezpecuje udaje o majetkovej, finan¢nej a ddchodkovej situacii podniku.

Prostrednictvom udajov ziskanych z Gctovnych vykazov je zlozeny systém ukazovatel'ov,
ktoré umoznuji celkovy pohl'ad na finan¢nl situaciu podniku. Kazdy podnik by mal preto
dokonale poznat’ svoju finan¢nu situaciu, svoje naklady a vynosy, a v neposlednom rade aj

zisk. Ked’ze kazdy podnik ma k dispozicii cela skdlu roznych financnych systémov, prave
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prostrednictvom finan¢nej analyzy moZze ndjst odpovede na otazky o financnom zdravi
podniku a zaroven pomocou navrhu opatreni napomahat k dosiahnutiu stanovenych

podnikovych ciel'ov.

Bakalarska praca sa venuje problematike finan¢nej analyzy vybraného podniku, kde
cielom je v teoretickej rovine zistit poznatky, ako funguje majetkové hospodarenie
a majetkové zabezpecenie konkrétneho podniku. Cielom bakalarskej prace je zhodnotit’ vyvoj
finan¢nej situdcie vybraného podniku, ako aj navrhnut vhodné opatrenia na zabezpecenie
zelaného vyvoja finan¢nej situdcie podniku. Objektom skiimania bakalarskej prace je

spolo¢nost’ KOSIT a. s. so sidlom v Kosiciach.

Dolezitymi a zarovenn kl'uCovymi zdrojmi pri vypracovani bakalarskej prace je odborna
slovenska a Ceska literatira spolu s verejne dostupnymi vyro¢nymi spravami spoloc¢nosti

KOSIT a. s. k jednotlivym rokom.

Bakalarska praca je rozclenena do piatich kapitol. Prvéa kapitola bakaladrskej prace sa
zaobera teoretickym vymedzenim pojmu ,majetok podniku“. Druhd kapitola zahfia
teoretické vymedzenie finan¢nej analyzy ako cielovo orientovaného elementu finanéného
riadenia v podniku, jej vyvoj, ucel, zasady, uzivatel'ov, jej zdroj informacii. V tretej kapitole
charakterizujeme vybranu spolo¢nost’ a zaroven nasledujuca Stvrta kapitola zhodnocuje vyvoj
jej financnej situdcie prostrednictvom financnej analyzy, ako aj zhodnotenie dosiahnutych
vysledkov analyzy. Posledna piata kapitola navrhuje opatrenia pre podnik s cielom

zabranenia vzniku rizika negativneho vyvoja financnej situécie.

12



1 Finan¢na analyza

Kazdy podnikatel'sky subjekt - bez ohl'adu na pravnu formu podnikania, ma z titulu
svojej ¢innosti zodpovednost. Zodpovednost' voci vnutornému okoliu podniku, ¢o zahriiuje
napriklad oblast’ Zivotného prostredia, spolocnost’ a resSpektovanie legislativnych parametrov,
a zodpovednost’ tykajicu sa vnutorného prostredia podniku. Oblast’ vonkajSieho prostredia je
rdznorodejsia a taktiez ovela viac tvarovatelnejSia a jej spravnym riadenim mozno pozitivne
ovplyviiovat hospodarske vysledky podniku. A prave hospodarske vysledky podniku su
hlavnym kritériom hodnotenia podnikovej vykonnosti, ¢o zaujima nielen vlastnikov podniku,
ale — opét’ — aj vonkajsie okolie. Mozno teda povedat’, Ze na prosperujicom podniku profituje

aktivne (vnutorné) i pasivne (vonkajsie) okolie.

Medzi najdodlezitejSie faktory ovplyvilujice vnutorné prostredie podniku mozno
zaradit’ faktor finan¢ny. Financidm podniku je opravnene priradzovany velky vyznam. Vo
vel'kych spolo¢nostiach su podnikové financie podrobené réznym c¢leneniam a st riadené na
roznych trovniach az k ich komplexnému prepojeniu. Vo vSeobecnosti mozno povedat’, Ze
s rozsiahlejSou ¢innost’ou podniku, jeho vel'kostou a s prihliadnutim k podnikovym potrebam,

je Struktara riadenia podnikovych financii ¢lenitejSia.

Manazérske financie koordinuji proces Cinnosti a ovplyviiuji zdroje do procesu
vstupujuce za Ucelom dosiahnutia stanoveného ciel’a pri najvysSej moznej efektivnosti. Na
nizsich diev¢ich finanénych usekoch st dostacujuce Specifické znalosti, ale na najvysSej
urovni finanéného riadenia musia manazéri ovladat’ i znalost’ makroekonomického prostredia,
finan¢nych trhov a ekonomiky ako celku a v podniku potom plni funkciu integrujaceho

prvku.
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Obrazok 1 Priklad organizacného usporiadania financného useku

Zdroj: Kislingerova, Eva a kol., ManaZerské finance, 3. vyd. Praha: C. H. Beck, 2010, s. 33, obr. 1.11

1.1 Pojem financ¢nej analyzy

Zaciatky finan¢nej analyzy sa spdjaji so vznikom penazi za ucelom planovania
hospodarenia, ale najvacsicho vyznamu sa jej dostalo az ku koncu 19. storocia v USA
Vv stvislosti s rozvojom priemyslu a burzy. Po prvej svetovej vojne moézeme uz hovorit’ o

finan¢nej analyze hlbsieho vyznamu, kedy sa analyzuji uctovné vykazy a to najéastejSie z

14



dovodu posudenia likvidity. Po druhej svetovej vojne sa posudzuje aj vykonnost
podnikatel'skych subjektov.

Existuje mnozstvo definicii pojmu ,.finan¢nd analyza®“. Podla P. Ruckové (Ruckova,
2011) je ,,v podstate najvystiznejSiu definiciou ta, ktord hovori, Ze finan¢na analyza
predstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, ktoré su obsiahnuté predovsetkym
v uctovnych vykazoch.“ J. Sedlacek (Sedlacek, 2011) definuje finan¢ni analyzu ako:
»finan¢nd analyza podniku je chipand ako metdoda hodnotenia finanéného hospodarenia
podniku, pri ktorej sa ziskané data triedia, agreguji, porovnavaju medzi sebou navzajom,
kvantifikuji sa vztahy medzi nimi, hl'adaji kauzalnu stvislost medzi datami a urcuje sa ich
vyvoj. Tim sa zvySuje vypovedna schopnost’ spracovavanych dat, zvySuje ich informacna

hodnota.*

Ci vz je finan¢nd analyza definovana akokol'vek, cielom je spravidla posudenie

nasledujuceho (Sedlacek, 2011):
e vplyv vnutorného a vonkajsieho prostredia na podnik,
e doterajsi vyvoj podniku spolo¢nosti,
e vztahy medzi jednotlivymi ukazovatel'mi,
e informacie pre buduce rozhodujuce procesy
a taktiez (Griinwald, Holeckova, 2009):
e vyjadrenie miery financnych rizik pri si¢asnom sposobe hospodarenia

e vyjadrenie miery prevadzkovych rizik pri zachovani sucasnych finan¢nych rizik

1.2 Uzivatelia finan¢nej analyzy

Financ¢na situdcia spolo¢nosti a vysledky jeho hospodarenia st predmetom ziujmu

niekol’kych hlavnych skupin:

e ManaZzment podniku — cielom je nielen maximalizovat’ hodnotu akcii, ale aj riadit’
likviditu podniku a tym udrzat’ zdujem potenciondlnych investorov a istotu veritel'ov

(Sid, Blaha, Jindtichovska, 2006),
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e Veritelia kratkodobi — v popredi ich zaujmu nie je predovsetkym zisk podniku, ale
skoré uspokojenie svojich pohladdvok. O likviditu sa zaujimaji hlavne
z kratkodobého pohladu, kedy je zaujimava pohyb obeznych aktiv a kratkodobych
zaviazkov. Tuto skupinu najlepSie vystihuji obchodni partneri (dodavatelia a zavisli
odberatelia) a d’alej potom bankové institiicie poskytujuce napr. kontokorentné a iné

kratkodobé uvery (Sid, Blaha, Jindfichovska, 2006),

e Veritelia dlhodobi — su nimi predovsetkym bankové institicie, ktoré sleduju
dlhodobu likviditu a na ziskovost’ spolo¢nosti prihliadaju taktiez v dlhom casovom
horizonte a dalej banky a ostatnych dlhodobych veritelov zaujima podnikova

zadlZenost’ a schopnost’ tvorit’ finanéné prostriedky a ich stabilita (Rickova, 2011),

e Vlastnici — predmetom zaujmu majitel'ov spolocnosti, investorov a akcionarov je
stcasnd a buduca vynosnost’ akcii, stabilita nielen budtcich kapitalovych primov, ale v
celku stabilné postavenie podniku, kedy miera rizika zodpoveda vynosnosti vlozeného

kapitalu (Griinwald, Holeckova, 2009),

e Konkurencia — zrovnava sa s odborom za ucelom zistenia vlastného stavu a pozicie
medzi ostatnymi v odbore (uz fungujtci podnik) alebo uskutoc¢iiuje analyzy za Gcelom
vstupu do odboru napr. zhladiska priemernej ziskovosti, obchodnej marze,

obratkovosti zasob a pod.,

e Statna verejna sprava — z dovodov ucasti Statu v niektorych spolo¢nostiach, pre
zostavovanie Statistik a sledovanie odvetvovych priemerov aj pre kontrolné ucely,
poskytovanie zaruk a dotéacii podnikom, z doévodu zadavania verejnych zakaziek.

(Griinwald, Holeckova, 2009)

1.3 Vstupné informaécie pre finanéné analyzy

Informacné zdroje m6Zeme rozdelit’ nasledovne:

o Externé informacné zdroje — informacie tykajice sa vonkajsSku podniku, napr.
odvetvové analyzy, analyza narodnych a zahrani¢nych ekonomik, burzové informacie,

Statistické informacie Gstrednych organov Statnej spravy a tieZ informacie z médii.

o Interné informacné zdroje — informacie bezprostredne sa tykajlice analyzovan¢ho

subjektu, ktoré pochadzajuce zverejne dostupnej UCtovne] uzdvierky alebo
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vnutropodnikového uctovnictva, Statistiky a internych prieskumov, ktoré si robi subjekt pre

vlastné ucely, ¢ize ide vacsinou o verejne nedostupné informacie.

Zakladné udaje ¢i data pre financnu analyzu su ziskavané z uctovnych vykazov, ktoré

tvoria povinnu prilohu G¢tovnej uzévierky a su zostavované v Standardizovanej forme. Su to:

Suvaha — je uctovny vykaz vypovedajuci o Struktire majetku a pohladavkach
(aktivach) a zdrojoch ich zadovéazenia (pasiva). Na strane aktiv je z vykazu mozné zistit
Struktaru majetku (hmotny, nehmotny, finan¢ny), jeho opotrebovanie, stav zasob a vyroby,
vysku pohladavok a stav finan¢ného kratkodobého majetku (stav pokladne, bankovych tctov
a depozit a kratkodobych cennych papierov). Pasiva moézeme triedit dvoch zdkladnych

skupin:

— vlastné zdroje, ktoré tvoria zakladny kapital a vysledok hospodarenia minulych

rokov a vysledok hospodérenia bezného obdobia.

— cudzie zdroje, st tvorené zavdzkami a rezervami. Zo stvahy je mozné analyzovat’
vyvoj a Struktiru aktiv i pasiv, vztah vlastného kapitdlu so stdlymi aktivami tj. ¢i ma

spolo¢nost’ tendenciu zadovazovat’ dlhodoby majetok z vlastnych zdrojov.

Pri analyze suvahy je nutné vziat’ do Givahy skuto€nost’ spdsobujiicu mozno skreslenie
skutoéného stavu analyzovaného subjektu. Tymito mdézu byt (Sid, Blaha, Jindfichovska,

2006):

e nereflektovanie presnej sucasnej hodnoty spolocnosti, kedy je majetok ocefiovany
historickymi cenami a upravovany odpismi, ktoré nezodpovedajii skuto¢nej sucasnej

hodnote majetku

e hodnota zisob nie je zaloZzend na ich predajnosti a je ovplyvnena sposobom

uctovania
e nie je pouzity odhad skuto¢nej hodnoty pohl'adavok zniZenych o opravné polozky

e do vykazu nie st zahrnuté polozky s neurcitou hodnotou, ale s vyznamom pre
spolocnost, ako napr. ludské zdroje alebo podpora zvonku vyznamnymi

ekonomickymi subjektmi.
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. 2 s

e A Pohladavky za upisany zakl kapital e A.Vlastny kapital

e B.Dlhodoby majetok ‘ e A.l.Zakladny kapital

e B.L.Dlhodoby nehmotny majetok e A.ll.Kapitalové fondy

e B.II.Dlhodoby hmotny majetok e  A.Ill.Rezervny a ost.fondy zo zisku

e B.III.Dlhodoby finan¢ni majetok e AlIV.Vysledok hospodarenia minulych
e C. Obezné aktiva rokov

e C.IZasoby e AV.Vysledok hospodarenia  bezného
e C.ILDlhodobé pohladavky obdobia

e C.IIKratkodobé pohladavky e Cudzie zdroje

e C.IV.Kratkodoby finan¢ni majetok e B.l.Rezervy

e D.LCasové rozlisenie e B.IL.Dlhodobé zavizky

/ e  B.IILKratkodobé zaviizky /

Obrazok 2 Uctovny vykaz - Siivaha

Zdroj: Vlastné spracovanie

Vykaz ziskov s strat — tvoria ho polozky nakladov a vynosov a ich rozdielom je
hospodarsky vysledok, ktorym moéze byt zisk nebo strata. Zoradenie poloziek nakladov a
vynosov je podla ich druhu, tak aby bolo mozné stanovit’ diev¢ie hospodarske vysledky, a to
najmi z prevadzkovej cinnosti, financnej Cinnosti, beZnej a mimoriadnej cinnosti. Pri
jednotlivych analyzach, kde sa porovnava hospodarsky vysledok s inou polozkou, je dolezité
vybrat' si hospodarky vysledok z najvhodnejSiu c¢innostou, zabrani sa tak skresleniu
kone¢ného vysledku. Z vykazu sa najcastejSie pri analyzach pouziva polozka trzby, ktora je
porovndvana sroznymi druhmi aktiv za ucelom vyhodnotenia efektivnosti hospodarenia

s majetkom spolo¢nosti. (Rackova, 2011)

Tento Uctovny vykaz je taktieZ mozné zostavit’ v sulade so zdkonom o uctovnictve
Vv skratenej forme alebo v plnom rozsahu a taktiez pontika moznost’ jeho delenia podl'a druhu
alebo ucelu nakladovych a vynosovych poloziek. NajobvyklejSim je delenie podl'a druhového
Clenenia a s ucelovym ¢lenenim sa stretneme len malokedy. Sposob vyberu formy ¢lenenia
tohto vykazu je v plnom rozsahu v kompetencii u¢tovnej jednotky. Rozdiel medzi druhovym
a ucelovym clenenim Vykazu ziskov a strat je iba v Struktire prevadzkovej oblasti vysledku
hospodarenia, pri€om Struktira v oblasti mimoriadneho a finanéného hospodarskeho vysledku

je totoznd. Pre ucely prevedenia finanénych analyz mé forma ucelového Clenenia Vykazu
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ziskov a strat nedostato¢nti vypovednt hodnotu, pretoze z takto zostaveného vykazu nie je
mozné zistit’ podiel sluzieb alebo materidlu na celkovej vykonovej spotrebe uctovnej jednotky

a nie je mozné zistit’ ani osobné naklady, odpisy majetku a trzby z predaného majetku.

Taktiez pri analyze Vykazu ziskov a strat je mozné najst’ skresl'ujuce skutocnosti,

ktoré je potrebné pri analyze vziat' do tvahy (Sid, Blaha, Jindfichovska, 2006):

e vykaz uvadza vysledok hospodarenia za u¢tovné obdobie, ale ten nereflektuje stav

skuto¢ne inkasovanych finan¢nych prostriedkov v u¢tovnom obdobi

e vynosové a nakladové polozky sa vztahuji Kk aétovnému obdobiu aj Vv pripadoch

¢asového rozlisenia, kedy neboli skuto¢ne uhradené alebo vobec uskuto¢nené

e odpisy majetku a goodwillu nepredstavuju skutoény vydaj hotovosti, ale napriek

tomu su uplatiiované ako ndklady.
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e Naéklady vynalozené na predany tovar e  Trzby za predany tovar

e  Vykonova spotreba ‘ e  Vykony

e  Osobné naklady o  Trzby z predaja dl. majetku a materialu
e Dane a poplatky e  Ostatné prevadzkové vynosy

e  Odpisy hmotného majetku e  Prevod prevadzkovych vynosov
e  Zostatkova cena pred. majetku a materialu e Trzby z predaje CP a podielov

e  Zmena stavu rezerv a opr. poloziek e  Vynosy z dl. finanéného majetku
e  Ostatné prevadzkové naklady e  Vynosy z kr. finanéného majetku
e Prevod prevadzkovych nakladov e  Vynosy z preceriovania CP

e  Predané CP a podiely e  Vynosové troky

e  Naklady z fin .majetku e  Ostatné financné vynosy

e Naklady z precenenia CP e  Prevod financnych vynosov

e  Zmena stavu rezerv a opr. poloizek e  Mimoriadne vynosy

e Nakladové uroky

e  Ostatné finan¢né naklady

e Prevod finan¢nych nakladov

e Dan z prijmov za beznt ¢innost’

e  Mimoriadne naklady

e Dan z prijmov z mimor. ¢innosti

e Prevod podielu na HV spolo¢nikom

Obrazok 3 Uctovny vykaz - Vykaz ziskov a strdt
Zdroj: Vlastné spracovanie

Vykaz cash flow — subsumuje polozky zo stvahy a taktiez z vykazu ziskov a strat,
pricom udava prirastky a ubytky skuto¢ne inkasovanych a vydanych penaznych prostriedkov.

Je rozdeleny do troch oblasti hospodarenia:
- prevadzkovu, investi¢nu a financnu.

Na rozdiel ovykazu ziskov astrat, kde je hospodarky vysledok za obdobie len
,hypoteticky®, tento vykaz zobrazuje skutoCny stav obdfzanych finan¢nych prostriedkov.

(Ruckova, 2011)

20




Stav penaznych prostriedkov a ich
ekvivalent na zaciatku obdobia

o

Penazné toky z prevadzkovej
Cinnosti D

pa

Penainé toky z investicnej cinnosti D

-

Penazné toky z financnej €innosti D

=

Stav penaznych prostriedkov a ich
ekvivalent na konci obdobia

® Ctovny zisk alebo strata z bez. ¢innosti \

® odpisy stalych aktiv

® zmena stavu opravnych poloZiek a rezerv
® zisk/strata z predaja stalych aktiv

® vynosy z dividend a podielov na zisku

® vyuctované nakladové uroky

® Upravy o ostatné nepenazné operacie

® zmena stavu pohladavok a ¢as. rozlisenia
® zmena stavu kr. zavazkov a Cas. rozlienia
® zmena stavu zasob

® zmena stavu kr. financného majetku

® vyplacané uroky

® prijaté uroky

e zaplatend dari z prijmu za bez. ¢innost

® prijmy a vydaje, dane za mimo. ¢in. /

e vydaje spojené s nabitim stalych aktiv
® prijmy z predaja stalych aktiv

® pdZicky a Uvery spriaznenym osobam

e dopady zmien dl. zavazkov na pen. prostriedky
e dopady zmien vl. kapitalu na pen. prostriedky
® zvySeni pen. prostr. z titulu zvySeni zakl. kapitalu
e vyplatenie podielov na vl. kapitalu spolocnikom
o dalsi vklady peni. prostriedkov spolo¢nika

e Uhrada straty spolocnika

® priame platby na vrub fondov

e vyplatené dividendy alebo podiely na zisku v¢.
srazenych dani

Obrazok 4 Vykaz Cash flow

Zdroj: Vlastné spracovanie

Dopliiujuce informacie tykajuce sa nielen finanénej oblasti mézeme najst’ v Prilohy

K ti¢tovnej zavierke. Z tejto prilohy zistime informacie 0 priemernom stave zamestnancov a o

mzdach, o spdsoboch odpisovania, 0 uCtovani zasob, opravnych polozkach.

Prilohy je

cennym zdrojom s dopliiujucimi informaciami pre prevedenie analyz.
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Dalgie informacie moZeme najst vo vyrodni sprave podniku a tiez na firemnych
webovych strankach, kde mnohokrat samotné firmy zverejiiuji rézne vnutropodnikové

analyzy a porovnania s konkurenciou.

Uétovné vy kazy

F ol o

Wykazy fimnancneho Wyrkazy
Uuctovnichea wnutroorganizacneho
Uctovnichea

Sudvaha

—» Wykaz zZiskow a strat

—=  Poznamiy (prilohal

Obrazok 5 Uctovna zavierka

Zdroj: Vlastné spracovanie

1.4 Metédy financnej analyzy
Ekonomicka odborna literatira pozna dva zakladné pristupy vyhodnocovania

hospodarskych procesov:

Analyza fundamentilna — opiera sa S$irSi zaber suvisiacich informacii z oblasti
politiky, ekonomiky, sociologie ainé a zohladiuje idei odbornikov podla doterajsieho
vyvoja a aj na zaklade predpokladanych trendov, pricCom berie do Gvahy subjektivne pocity
ludského faktoru. Vo vicsine pripadov nepouziva algoritmizované postupy ama vel'mi
Siroky zaber. Ponima porovnavacie analyzy, ktoré si zalozené na slovnom popise. Pre

technicku analyzu je vel'mi vyznamnym zdrojom. (Sedlacek, 2011)

Analyza technicka — pouziva Statistické, matematické a dalSie algoritmizované
metody pre spracovanie mnozstva udajov z dévodu vyhodnotenia ekonomickych vysledkov.

Vyuziva hlavne zékladné metody financnej analyzy, ku ktorym zaradzujeme horizontalnu a
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vertikalnu analyzu, analyzu rozdielovych a tokovych ukazovatelov, intenzivnych

ukazovatel'ov a analyzy ukazovatel'ov sustav. (Sedlacek, 2011)

1.4.1 Analyza horizontdlna

Hovori nam o0 akua absolutnu hodnotu sa zmenili jednotlivé polozky finan¢ného vykazu
v uréitom Casovom intervale alebo o kolko sa tieto polozky v uréitom ¢asovom intervale
zmenili v percentach, kde zmeny poloziek finanénych vykazov st sledované po riadkoch —
CiZze horizontalne. Tymto spésobom moézeme analyzovat tdaje nielen z vykazov, ale aj

Z ostatnych informaénych zdrojov.

1.4.2 Analyza vertikdlna

Zaobera sa percentualnym rozborom ucétovnych vykazov acielom tejto analyzy je
zistit’ ako sa jednotlivé polozky vykazov podielaju na celkovej bilan¢nej sume pri analyze
sivahy alebo na trzbach pri analyze vykazu ziskov a strat. Pri tomto percentualnom
zobrazovani jednotlivych komponentov vykazu sa postupuje zhora nadol — ¢ize vertikalne a
za urcené obdobie sa to realizuje bez ohl'adu na d’al$ie obdobie. Tato analyza je vhodna aj pre

Casové porovnanie ako aj pre porovnanie s konkurenciou. (Ruckova, 2011)

1.4.3 Pomerné ukazovatele

Podl'a J. Sedlacka ,,patria ukazovatele pomerné k najobl'ibenejSim a najrozsirenejsi
metodam financnej analyzy, pretoze umoznuju ziskat' rychly nendkladny obraz o
elementarnych ekonomickych charakteristikach podniku. AvSak treba si uvedomit’, Ze st len
pomocnikom analyzy interpretacie javov, ich vypoctom vsak analyza nekonci, prave naopak
len zacina. Prestavuje akési sito, ktoré zachyti problémové oblasti, ktoré potrebuju este hlbsiu

analyzu.“ (Sedlacek, 2011)
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Vzhl'adom na oblasti zamerania delime pomerné ukazovatele nasledovne:

Obrazok 6 Clenenie pomernych ukazovatelov

Zdroj: Rackova, Petra, Financni analyza, 4.vyd. Praha: GRADA Publishing, a.s., 2011, s. 48

Ukazovatele aktivity hovoria o sposobe efektivneho hospodarenia s aktivami. Ak ma
spolo¢nost’ nadbytok aktiv, ktoré nevyuziva, tak vznikaji spolo¢nosti nepotrebné naklady ,
ktoré suvisia s ich drzbou. Na druhej strane ak spolo¢nost’ nema dostatok aktiv, musia sa
vynalozit" financie na ich prendjom, alebo je nutné platit Groky za pozi¢ané aktiva,
a Vv neposlednom rade musi firma prehodnotit svoje podnikatel'ské aktivity a upustit od
zamerov, ktoré su nerealizovateI'né, pricom to moze mat’ za nasledok aj vzdanie sa moznych
vynosov. Aj v jednom aj v druhom pripade je rezultaitom nizsi zisk. Tieto ukazovatele je

mozné rozpoznat’ vo forme obratov jednotlivych poloziek aktiv za rok. (Sedlacek, 2011)

Ukazovatele likvidity tvoria pomer zdroja moznej thrady a zaviazkov a ¢lennie sa
podl'a likvidnosti. Ak je ich nedostatok tak to moze znamenat’, Ze podnik nie je schopny
vyuzit ¢rtajuce sa nové moznosti dosiahnut’ zisk a v pripadoch ak d6jde k neschopnosti firmy

uhradzat’ svoje bezné zavizky, tak to moze viest’ az k bankrotu. (Ruckova, 2011)

Ukazovatele rentability tieto porovnavaji dosiahnuta zisk so zdrojmi, vd’aka ktorym
bol zisk dosiahnuty. Davaji obraz 0 moznosti ndvratu vlozeného/vytvoreného kapitalu do

alebo v priebehu podnikania. (Rackova, 2011)

Ukazovatele zadlZenosti urcuji alebo meraju ako spolo¢nost’ vyuziva k financovaniu
svojich aktivit cudzie zdroje, kolkokrat st naklady na cudzi kapitadl zabezpelené

prevadzkovym ziskom. (Sid, Blaha, Jindtichovska, 2006)

24



Ukazovatele trhovej hodnoty zaoberaji satrhovymi cenami akcii na burzach i
mimoburzovych trhoch. Hlavnym zaujmom investorov je vyska dividend a hlavne ako rastu
ceny akcii. Tieto ukazovatele st zverejiované vo finanénych prilohach novin. (Sedlacek,

2011)

Ukazovatele cash flow nam objasiiuju finanéna situdciu v podniku. Finanéné toky

ukazuju skutoéne inkasované financie a rozne ukazovatele hodnotia efektivitu.
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2 Ciel’ prace

Hlavny cielom bakalarskej prace je vykonanie finan¢nej analyzy vybraného podniku
a navrhnutie rieSeni v problémovych oblastiach.

Na zéklade hlavného ciel'a mo6zeme analyzovat’ ¢iastkové ciele tejto prace:

— Stadium a preskiimanie teoretickych vychodisk danej problematiky za uéelom

ziskania prehl'adu z danej oblasti,

— na zdklade uctovnej zavierky zhodnotit' finan¢na situaciu v konkrétnom

podniku,

— na zéklade vysledkov prace navrhnit’ mozné opatrenie alebo zmeny na zlepSenie

financ¢nej situacie podniku.
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3 Metodika prace a metody skumania

V uvodnej casti sme sa zaoberali teoretickymi poznatkami riadenia podnikovych
financii a metodikou finan¢ni analyzy, pricom ich vystupy st kI'i¢ovymi udajmi v komplexe
ostatnych informacii, kde na ich zéklade vedenie podniku rozhoduje o druhu firemnych
cielov. V prvej casti sme uviedli vychodiska teoretické a Strukturu a definiciu financnej
analyzy vratane potrebnych dat, ktoré vstupuji do procesu aVv dalSej Casti sme sa
koncentrovali na metodiku finan¢nej analyzy, ktora by sa dala aplikovat’ na odvetvie malého a

stredného podnikania.

V druhej - analytickej ¢asti najskor charakterizujeme vybrant spolo¢nost’ a budeme sa

venovat popisanim postupu prace a zadefinovanim vhodnych metdd skiimania.

3.1 Charakteristika objektu skumania

Spolo¢nost’ KOSIT a. s.

KOSIT a. s. je firma posobiaca od roku 2001 na trhu v stvislosti s projektom mesta
Kosice, ktoré vroku 2000 uverejnilo medzindrodny tender na odpredaj spal'ovne
hospodarskemu subjektu, ktory by s KoSicami zalozil vzdjomnt firmu na zneSkodnenie
a hlavne zber komunalneho odpadu, a taktieZ na zimnu a letnt Gdrzbu komunikécii. Realizuje
aj prevadzkovanie spalovne na energetické znovuzhodnocovanie odpadov, priCom tato
spal’oviia je jednou z dvoch spal’ovni tohto druhu v Slovenskej republike. Integrovany systém
nakladania s odpadom, ktory KOSIT a. s. uplatiiuje, riesi hierarchiu nakladania s odpadom,

chrani ovzdusie a ostatné zloZzky zivotného prostredia.

KOSIT a. s. ma vyznamnu poziciu na koSickom trhu aj vd’aka tspesnej spolupraci
s mestom KoSice. Vynika svojou flexibilitou, korektnostou, pracovitostou a dlhodobo
budovanym dobrym menom. Manazment KOSIT- uUsa zameriava na dlhodoby rast
spolo¢nosti a ziskavanie trhového podielu v oblasti odpadového hospodarstva nie len na
vychodnom Slovensku, ale aj za jeho hranicami. Sved¢i o tom aj zaloZenie dvoch dcérskych
spolo¢nosti KOSIT WEST s. r. 0. a KOSIT SERVICES s. r. 0., no v roku 2017 pribudla tretia
KOSIT EAST s.r.o.

KOSIT WEST s.r.0. ako dcérska spolocnost KOSIT a.s. vznikla 7.9.2016.

Spolocnost’ zacala posobit’ v Nitrianskom regione s potencidlom pokrytia blizkych regionov.

27



Poskytuje sluzby komplexného odpadového hospodarstva pre vyrobné spolocnosti
a realizaciu odpadového hospodarstva pocas vystavby pre investorov v Nitrianskom Kraji
ajeho okoli. Spoloc¢nost je v procese budovania prevadzky obsluznych cinnosti pre
zékaznikov v tomto regione. Dynamicky sa rozvijajuca spolocnost’ sa sustred’'uje hlavne na
uprednostnenie zhodnotenia odpadov pred ich sklddkovanim vzhl'adom na hierarchiu

odpadov.

KOSIT SERVICES s.r.o.je spolahlivym dodavatelom stahovacej sluzby,
zéhradnych prac a aplnou novinkou je aj odvoz nad rozmerného uz nepotrebného odpadu z
domaécnosti aj firiem. Sluzby KOSIT SERVICES s.r.o. st ur¢ené pre vSetkych, ktori su

Casovo zaneprazdneni, alebo checu svoj ¢as stravit’ prijemnym relaxom s rodinou a priatel'mi.

KOSIT EAST s.r.o0. vznikla transformaciou spolo¢nosti AVE Vychod s.r.o. Vv roku
2017 a je jednou z poslednych akvizicii, ktoré spolo¢nost KOSIT a.s. zrealizovala. Tato
spolo¢nost’ je zamerand na poskytovanie sluzieb pre komunalnu sféru, hlavne na obce v
regione Kosic a PreSova. V mensej miere poskytuje komplex sluzieb pre podnikatel'sku sféru.
Hlavnym doévodom tejto akvizicie bolo zameranie tejto spolo¢nosti na spracovanie
elektroodpadu, ¢o vhodne dopliialo portfolio sluzieb, ktoré v oblasti nakladania s odpadom

pontika zoskupenie spoloc¢nosti pod zastitou podniku KOSIT a.s.

Kosit a.s. je inovativna spolo¢nost, kde viem v oblasti odpadového hospodarstva
poskytnut’ kvalitné sluzby, ststreduji sa pritom hlavne na ochranu zdravia ¢loveka
a samozrejme aj na ochranu zivotného prostredia. Ich uUsilim je nastolenie stladu medzi
Clovekom a kvalitnym zivotnym prostredim pri energetickom a materidlnom zhodnoteni
odpadu. Ich politika integrovaného manazZérskeho systému je zaloZend na principoch ktoré su
predstavované profesionalitou a skisenostou nadobudnutou aj na zahrani¢nej urovni.
Vrcholovy manazment KOSIT a.s. v ramci svojich strategickych podnikatel'skych aktivit
»sluzby a technologie pre zivotné prostredie” sa zavizuje neustdle rozvijat’ efektivnost
integrovaného manazérskeho systému podla poziadaviek noriem STN EN ISO 9 001:2009,
STN ISO EN 14 001:2005 a STN OHSAS 18 001:20009.

Primarnou sluzbou firmy st vysoko kvalitné sluzby zakaznikom, stvisiace s ochranou
zivotného prostredia, zdravia obfanov a zamestnancov na useku nakladania s odpadmi.
Pevnou castou spolo¢nosti je tvorba a udrzanie pozitivneho imidzu a identity organizacie v
oblastiach ochrany Zivotného prostredia. Priebeh svojej ¢innosti zameriava na stale pozitivne
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upravovanie procesov nakladania s odpadmi astale pracuje na novych programoch
stvisiacich s prevenciou a znizovanim znecistovania zivotného prostredia. Okrem klasickych
obchodnych a akvizicnych c¢innosti sa nadalej venuje trvalo udrzatel'nej spolocenskej

zodpovednosti pre Siroku verejnost’ a zvlast deti.

Pocas 15 rokov Cinnosti sa spolo¢nost’ KOSIT stala najvyznamnejSou organizaciou
svojho druhu v Sirokom okoli. Z miestnej organizacie sa ¢asom prepracovala na firmu, ktora
posobi v SirSom okoli vychodného Slovenska a v stcasnej dobe jej sluzby vyuziva viac ako
260 tisic obyvatel'ov a asi 500 podnikatel'skych subjektov. Na zaklade poctu zamestnancov
(viac ako 400) a ro¢ného obratu (viac ako 22 mil. EUR) sa firma zaradzuje medzi najvacsie

v okrese KoSice.

Vyznamnym pre firmu bol rok 2015, kedy doslo k neprijemnej udalosti, kedy doslo
k poziaru v budove turbogeneratora, ktory budovu a technologické zariadenie znacne
poskodil, ¢im doslo k preruseniu vyroby elektriny a odstaveniu prevadzky. Nakolko oprava
prebiehala pocas celého roku 2015 a bola ukoncena v auguste 2016, malo to vel’ky vplyv na
hospodarske vysledky rokov 2015 a 2016. Znamenalo to nielen zniZenie spalovacej kapacity
spalovne, ale tym aj pokles trzieb za zneSkodiovanie odpadu a tak isto aj vypadok trzieb za
predaj elektriny. Z toho dovodu vznikla aj nova stratégia spolocnosti, ktora sa opiera o dva
zékladné strategické ciele, a to st sustavné zvySovanie kvality sluzieb pre obyvatel'ov KoSic
a nastavenie planu investicii, prevadzky a udrzby. Tento strategicky plan je pre spolo¢nost’

priamo spojeny s planom investicii, ktoré si potrebné na dosiahnutie primarnych ciel'ov.

Na dosiahnutie prvého ciela tykajiceho sa kvality sluzieb, spolo¢nost’ vyc€lenila
takmer 10 mil. EUR, kde prvy balik je urCeny predovSetkym na nakup novej, modernej
techniky na zvoz odpadu a zimnt Gdrzbu. Druhym dolezitym balikom je kompletna obmena
informa¢ného systému firmy, a to predovSetkym v oblasti organizacie dopravy a logistiky,
prostrednictvom ktorého by sa poziadavky zakaznika zadané do systému premietli on-line na

navigacny displej v kabine vozidla.

Druhy ciel' spolo¢nosti sa zameriava na dlhodobu udrzatelnost’ a zabezpecenie
prevadzkyschopnosti jednej z dvoch spalovni odpadu na Slovensku. Zameriava sa na
generalnu opravu a modernizéciu starej spalovacej linky, ako aj na rekonStrukciu zariadenia
na Cistenie spalin, modernizacia systému riadenia a merania a regulacie. Odhadované naklady

na tato fazu projektu su 20 mil. EUR.
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Okrem klasickych obchodnych a akvizicnych Cinnosti sa spolo¢nost’ venuje trvalo
udrzatelnej spoloCenskej zodpovednosti pre Siroka verejnost a zvlast detom. Centrum
Environmentalnej vychovy, zber papiera, ¢i Vrchndkovanie, ale aj iné aktivity su tomu

svedectvom.

Spoloc¢nost’ KOSIT a. s. pésobi najma v nasledujucich oblastiach:

A. Hlavné aktivity spolo¢nosti

Odvoz a zber odpadu

e ZniCenie odpadu

e Udrzba komunikacii vratane zimnej a letnej udrzby
e Predaj pary, vyroba pary

e Vyseparovanie druhotnych surovin a ich predaj

e Predaj vyrobenej elektrickej energie

B. Aktivity doplnkové

e Prendjom nehnutel'nosti

e Poradenstvo v oblasti podnikania, environmentalne poradenstvo
e Nakladania s nebezpeénym odpadom

e Prendjom chemickych WC a kontajnerov

3.2 Postup prace

Vypracovanie bakalarskej prace realizujeme v akciovej spolocnosti zameranej na

odvoz odpadu, spalovanie komunalneho odpadu, vyrobu elektrickej energie a dodavku tepla.
Pri vypracovani bakalérskej prace je dolezité dodrzat’ urciti postupnost’, preto pri jej

rieSeni vychddzame z poskytnutych udajov ziskanych predovSetkym z uctovnych vykazov

ato konkrétne zo sivahy, vykazu ziskov a strat, poznamok, vyro¢nych sprav spolo¢nosti,

vypisu z obchodného registra a vnutroorganizaéného predpisu pre vedenie Gctovnictva.
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Na zaklade ziskanych tdajmi budeme hodnotit’ obdobie 5 rokov a to 2012, 2013,
2014, 2015 a 2016, kde rok 2017 este nie je k dispozicii. Pri spracovani bakalarskej prace

vyuzivame nasledujiuce metdody:

o selekcia, ktora je pouzitd pri vybere dostupnych literarnych zdrojov, pri zbere

vstupnych udajov a pri vybere vhodnych ukazovatel'ov finan¢nej analyzy,

e analyza, ktord je pouzitd v teoretickej Casti prace pri spracovani pravnych predpisov
suvisiacich s predmetom prace a v praktickej cCasti pri hodnoteni vybranych

ukazovatel'ov v skimanom podnikatel'skom subjekte,

e syntéza urcitych poznatkov a vysledkov, ktord je pouzita hlavne v zévereCnej Casti

prace,

e graficka metdda je pouzita pri hodnoteni vyvoja vybranych ukazovatel'ov.

Vzhl'adom na stanoveny ciel’ bakalarskej prace Struktara vlastnej prace je nasledovna:

- charakteristika vybrané¢ho podnikatel'ského subjektu, kde charakterizujeme zameranie

spolo¢nosti

- na zaklade teoretickej Casti analyzujeme dany objektu skiimania, pri€om posudzujeme

finan¢nt analyzu vybrané¢ho podniku,

- posudzujeme horizontalnu a vertikalnu analyzu uctovnych vykazov, ako aj vypocet

vybranych pomerovych ukazovatel'ov

- vyber vhodny opatreni na zlepSenie financnej situacie podniku.

3.3 Metody skumania

V praktickej ¢asti na splnenie hlavného ciela sme vyuzili nasledovné metddy:

- Analyzu, ktora charakterizuje dekompozicia celku na jednotlivé Casti, ¢o umozni

poznanie ich vzajomnej podmienenost’.

- Rozhovor, ktory nam pomohol ziskat" dostacujuce informacie tykajiace sa kalkulacii
ariadenia nakladov na ekonomickom tseku, ako aj od vedenia podniku. Dalsie
informécie potrebné pre moju pracu som ziskala rozhovorom s vediicim bakalarske;j

prace.
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- Komparaciu, ktora bola vyuzita pri porovnavani ukazovatel'ov v priestore a ¢ase.

- Selekciu, z dovodu vykonania navrh rozvrhnutia nepriamych nakladov, preto bolo

potrebné najprv rozdelit’ nepriame naklady na jednotlivé rézie. Tu sa pouzila selekcia.

- Pozorovanie, je podstatou ekonomického poznania abolo vyuzité pri sledovani

ckonomickej situacie podniku v oblasti kalkulacie nakladov.

a) Likvidita pohotova (L1)

kratkodoby financny majetok

Likvidita pohotova (likvidita 1.stupna) L1 =
2 ( pria) kratkodobé zavazky celkom

b) Likvidita bezna (L2)

_ Kratkodoby finanény majetok + kratkodobé pohladavky
Likvidita bezna L2 =

kratkodobé zaviazky celkom

c) Likvidita celkova (L3)

Kratkodoby fin.majetok + kratkodobé pohladavky + zasoby

kratkodobé zavizky celkom

Likvidita celkovid L3 =

d) Doba obratu zasob

zasoby(dstav)x360

Doba obratu zasob = -
trby

e) Obrat zasob

triby

Obrat aktiv = ———
aktiva(gstar)

f) Doba obratu pohl’adavok

kr.pohladavky(¢pstar) x360

Doba inkasa pohladavok =

triby
g) Doba splacania zavizkov
s zévazky(pstav) x360
Doba splatnosti zavizkov = =
naklady
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h) Rentabilita celkovych aktiv (ROA)

zisk pred zdanenim

Rentabilita aktiv (ROA), hrubi = -
aktiva

i) Rentabilita celkovych zdrojov (ROI)

s it tisty zisk + nakladové uroky
Rentabilita kapitalu (ROI) =

celkovy kapital
J) Rentabilita vlastného imania (ROE)

tisty zisk

Rentabilita viastného imania (ROE) = = .
viastne imarnie

k) Rentabilita trZzieb (ROS)

zisk z prevadzkovej Cinnosti
triby

Prevadzkovarentabilita triieb (ROS) =

I) Stupern celkovej zadlZenosti

cudzi kapital (zavizky)

Celkova zadlienost aktiv = -
aktiva

m) Finan¢na paka

aktiva

R o —
R A viastny kapital

n) Urokové krytie

zisk pred zdanenim + nakladové Groky

Urokové krytie = = =
- nakladove aroky

0) Tokové zadlZenie

zavizky

Tokové zadlienie =
T COLREETRE bilanény CF (zisk po zdaneni + odpisy)
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p) Index bonity
B=15X;+0,008 X;+10X3+5X4+0,3X5+0,1Xg
X3 = cash flow / cudzie zdroje
Xz = celkovy kapital / cudzi kapital
Xz = zisk pred zdanenim / celkovy kapital
X4 = zisk pred zdanenim / celkovy vykon
Xs = zasoby / aktiva celkom
Xe = celkové vykony / celkovy kapital

Cim vyssia je vysledna hodnota B, tym lepsia je finan¢éno-ekonomické situacia daného

podniku. Hodnotenie vyslednej bonity mézeme vidiet’ v nasledujtcej tabul’ke.

Tabulka 1 Hodnotiaca tabulka pre index bonity

Hodnota Bi Hodnotenie ekonomickej situacie Podnik
-2 a menej Extrémne zla Podnik v bankrote
-laz-2 Velmi zla Podnik v bankrote
0az-1 Z14 Podnik v bankrote
Oazl Problematicka Bonitny podnik
laz2 dobra Bonitny podnik
2az3 Vel'mi dobra Bonitny podnik
3aviac Extrémne dobra Bonitny podnik

Zdroj: Vochozka, 2011
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4 Vysledky prace

V tejto kapitole sa budeme venovat finan¢nej analyze vybranej spolo¢nosti,
tak vertikalnej ako aj horizontdlnej analyze uctovnych vykazov, analyze vykazu ziskov

a strat, analyze stivahy.

4.1 Finan¢na analyza vybraného podniku

V tejto podkapitole svoju pozornost’ upriamime na praktickii aplikaciu financnej
analyzy vybranej spolocnosti, tzn. zameriavame sa na horizontdlnu a vertikdlnu analyzu
uctovnych vykazov, na vypocet vybranych pomerovych ukazovatel'ov a nasledne na vypocet
vybranych ukazovatel'ov na baze cash flow za obdobie rokov 2013 — 2016. Naplnou kapitoly

je aj vSeobecné predstavenie profilu spolocnosti KOSIT, a. s

Informacné zdroje, ktoré vyuzijeme na zrealizovanie finan¢nej analyzy vybranej
spolo¢nosti, st vyro¢né spravy, ktoré su verejne dostupné, a z ktorych pouzijeme uctovné
vykazy, Cize vykaz ziskov a strat, suvahu, vykaz cash flow. Pocas analyzy vychddzame z
redlnych udajov uctovnych zavierok firmy KOSIT a. s. za obdobie rokov 2013 a 2016.
Jednotlivé Gctovné zavierky spolo¢nosti k 31. decembru analyzovanych rokov st zostavované
ako riadne uctovné zavierky, zostavené v stilade s Medzinarodnymi Standardmi pre finan¢né
vykaznictvo prijatymi Eurdpskou Uniou za Giétovné obdobie od 1. januara do 31. decembra

prislusného roka a zahfniaji vSetky nevyhnutné primerané odhady.

Napliou tejto Casti diplomovej prace je horizontilna a vertikdlna analyza G¢tovnych

vykazov, taktiez vypocet vybranych pomerovych ukazovatel'ov.

4.2 Hospodarenie spolo¢nosti

Vdaka finan¢nej analyze spolo¢nosti vieme zistit’ finanénu situdciu podniku a vidiet’ tak
ako hospodari dana spolo¢nost’, ako aj vyhliadku do budtcnosti. Jedna sa teda o ohodnotenie
hospodarenia a oboznamenia sa s financnym zdravim podniku, kde cielom je identifikovat
a vyzdvihnut silné stranky podniku, na ktorych je mozné stavat’ a urcit’ kroky pre zlepSenie
slabych stranok. Finan¢nd analyza je zhotovena na zéklade suboru mnohych ukazovatelov a

faktorov, ktoré spolu stvisia a ovplyviiuju chod spolo¢nosti ako celku. V nasledujucej tabul’ke
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sa uvadza Struktura dosiahnutého HV a jeho vyvoj v spolo¢nosti v priebehu rokov 2014, 2015
a 2016.

Tabul’ka 2 Vysledok hospoddrenia za uictovné obdobie v tis. EUR

2014 2015 2016

Prevadzkovy hospodarsky vysledok 2289 1873 1526

Hospodarsky vysledok z finanénych operacii -929 -795 -560
Mimoriadny hospodarsky vysledok 0 0 0

Hospodarsky vysledok za tictovné obdobie 1360 1078 966
Dan z prijmov 294 374 0

- splatna 228 74 114

- odlozena 66 300 -114

Vysledok hospodarenia za uctovné obdobie (zisk) 1066 704 966

Zdroj: vlastné spracovanie

KedZe zaciatkom roka 2015 a pokracovanim az do druhej polovice roka 2016 bolo
hospodarenie spolocnosti ovplyvnené vypadkom spalovacej linky, doSlo k zniZeniu

vyznamného zdroja prijmov spolo¢nosti, ¢o je moZné vidiet’ v hore uvedenej tabul’ke.

Hospodarsky vysledok roku 2015 pred zdanenim bol vyrazne niz§i oproti
predchadzajicemu roku 2014 hlavne z dovodu poklesu vynosov spojenych s poZiarom,

pricom v roku 2016 bol uZ mierne vyssi oproti predchadzajucemu roku.

Prevadzkovy hospodarsky vysledok bol v roku 2016 o0 19% nizsi ako v roku 2015, kde
hlavny podiel v ramci spolo¢nosti na tom ma zniZenie z poistného plnenia za preruSenie

prevadzky pocas opravy.

Hospodarsky vysledok z finanénych operacii v roku 2015 bol vyrazne vyssi oproti
roku 2014 z dévodu poklesu zavézku z investicného iveru ¢erpaného na projekt modernizacie

spalovne.
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Zaroven hospodarsky vysledok z finanénych operacii bol v roku 2016 vyrazne vyssi

oproti roku 2015 ato z dovodu poklesu zaviazku z investi¢éného uveru Cerpaného na projekt

modernizacie spalovne a z dovodu poklesu urokovej sadzby.

Tabulka 3 Prehlad zakladnych ukazovatelov spolocnosti

Zdroj: vlastné spracovanie

93 729

91738

93 626

t 96 587 69 972 75075
t 18 944 23 881 19 429
t 59021 6 095 10 954
t 27 863 29 793 28 888
t 1601 2952 3209
t 11 829 12 846 17 110
MWh 41732 5989 18 261
MWh 36 872 4630 15 555
MWh 6 939 6 291 31696
km 2 101 047 2187402 | 2173538
t 101 410 104 099 103 796
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4.3 Analyza ac¢tovnych vykazov

Pre dobré spracovanie financnej analyzy je potrebné mat’ kvalitné podklady, pricom

uctovné vykazy maju svoje vyznamné miesto v informa¢nom zabezpeceni analyzy.

V nasledujticej kapitole budeme analyzovat’ suvahu, vykaz ziskov a strat, ktoré su ziskané z

vyrocnych sprav spolo¢nosti KOSIT a. s. za uctovné obdobie rokov 2012-2016. Analyza

suvahy, ako aj vykaz ziskov a strat za rok 2017 este nie je k dispozicii.

4.3.1 Horizontalna a vertikalna analyza

V tejto podkapitole budeme sledovat vyvoj vykazov prostrednictvom horizontalnej

analyzy, ako aj Struktru ich poloziek prostrednictvom vertikdlnej analyzy, priCom ucelom

analyz je zistenie pripadnych vykyvov niektorych poloziek v porovnani s predoslymi

obdobiami. Tabulka 5 a 6 zndzornuje zjednodusent, resp. skratent suvahu, aktiva a pasiva

spolo¢nosti KOSIT a. s.

Tabul’ka 4 Horizontdlna analyza spolocnosti Kosit a.s. 2012 — 2016 vyjadrend v tis. EUR

2016-2015 2015-2014 2014-2013 2013-2012

Spolu majetok 2617877,00| 1677 645,00| -2121 402,00 (13913 091,00
A Neobezny majetok 184 968,00 -37 054,00 | -2 473 678,00 12 812 943,00
A.l. | Dlhodoby nehmotny majetok 158 883,00 -2 142,00 5 585,00 -2 219,00
A.ll. | Dlhodoby hmotny majetok 67 722,00 -243 358,00 | -2 560 212,00 | 12 802 221,00
A.lll. | DIhodoby finanény majetok -41 637,00 208 446,00 80 949,00 12 941,00
B Obezny majetok 2427 258,00 1673434,00 351 568,00 1097 076,00
B.l. | Zasoby sucet 125 197,00 30 731,00 14 352,00 -15 333,00
B.1l. | DIhodobé pohl'adavky sucet 0,00 0,00 0,00 0,00
B.1ll. | Kratkodobé pohladavky sucet | -710528,00| 2228 022,00| -284 058,00 283 272,00
B.1V. | Finan¢né Gcty sucet 3012589,00| -585 319,00 621 274,00 829 137,00
C Casové rozliSenie stidet 5 651,00 41 265,00 708,00 3072,00
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2016-2015 2015-2014 2014-2013 2013-2012

Spolu vlastné imanie a

zavazky 2617877,001 1677645,00| -2121402,00] 13913091,00
A Vlastné imanie 437 897,00 912 374,00 1146 875,00 468 031,00
A.l | Zékladné imanie sucet 0,00 0,00 0,00 0,00
A.ll | Kapitalové fondy sucet 105 582,00 208 446,00 80 581,00 12 941,00
ANl | Fondy zo zisku sucet 70 393,00 106 593,00 91 214,00 100 749,00

Vysledok hospodarenia
A.1V | minulych rokov 0,00 959 334,00 817 618,00 453 373,00

Vysledok hospodarenia za

uctovné obdobie po
A.V | zdaneni 261 922,00 -361 999,00 157 462,00 -99 032,00
B Zavizky 3109 354,00 -572 324,00 | -3110454,00| 13492 539,00
B.l | Rezervy sucet 166 306,00 -19 986,00 -235 607,00 -105 152,00
B.Il | Dlhodobé zavizky sucet 194 645,00 595 862,00 -456 780,00 467 689,00
B.I1I | Kratkodobé zavizky sucet | 1 781 451,00 -229 889,00 | -3 206 433,00 5621 217,00
B.V | Bankové Gvery 966 952,00 -918 311,00 788 366,00 7508 785,00
C Casové rozliSenie sucet -929374,00| 133759500 -157 823,00 -47 479,00
Zdroj: Vlastné spracovanie

Analyzovanim suvahy spolo¢nosti pomocou tabulky 5 méZeme konStatovat, ze pocas

sledovaného obdobia sa majetok spolo¢nosti vyrazne meni, pricom jeho hodnoty z roka na

rok stupaju, resp. klesaji podla réznych externych, ale aj internych faktorov. Suvisia

predovsetkym

s opravou spalovacej

linky po pozZiari

astym

spojenou prerusenou

prevadzkou. K vyraznej zmene dochadza v roku 2016, kedy aktiva spolo¢nosti po spusteni

linky v polovici roku 2016 narastaju o 2 618 tis. EUR.

Tabulka 5 Skratend suvaha — pasiva spolocnosti za obdobie 2014 — 2016 vyjadrena v tis.

EUR
2016% | 2015% | 2014% | 2013% | 2012%

Spolu majetok 100% 100% 100%| 100% 100%
A Neobezny majetok 78% 81% 84% 86% 83%
A.l. | Dlhodoby nehmotny majetok 0% 0% 0% 0% 0%
A.ll. | DIhodoby hmotny majetok 76% 80% 84% 85% 83%
A.lll. | Dlhodoby finan¢ny majetok 1% 1% 1% 1% 1%
B Obezny majetok 22% 18% 15% 14% 16%
B.l. | Zasoby sucet 1% 1% 1% 1% 1%
B.1l. | Dlhodobé pohl'adavky sucet 0% 0% 0% 0% 0%
B.1ll. | Kratkodobé pohl'adavky sucet 11% 13% 9% 9% 12%
B.1V. | Finan¢né cty sucet 10% 4% 6% 4% 3%
Cc Casové rozliSenie sucet 0% 0% 0% 0% 0%
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2016 | 2015 | 2014 | 2013 | 2012
% % % % %

Spolu vlastné imanie a zavazky 100% | 100% | 100% | 100% | 100%

A Vlastné imanie 42% | 43%| 43%| 39%| 53%

A.l | Zékladné imanie sucet 33% | 35%| 36%| 34%| 48%

A.ll | Kapitalové fondy sucet 1% | -1%| -2%| -2%| -3%

A.lll | Fondy zo zisku sucet 2%| 2%| 1%| 1%| 1%

A.1V | Vysledok hospodérenia minulych rokov T%| 7%| 5%| 3%| 3%
Vysledok hospodarenia za uctovné obdobie po

AV |zdaneni 2%| 1%| 2%| 2%| 3%

B Zavazky 56% | 53% | 56% | 60% | 45%

B.l | Rezervy sucet 2%| 2%| 2%| 3%| 4%

B.ll | Dlhodobé zavizky stucet 4%| 3%| 2%| 3%| 3%

B.Il | Kratkodobé zavizky sucet 12%| 9%| 10%| 16%| 6%

B.V | Bankové uvery 38% | 38%| 41%| 38%| 32%

C Casové rozliSenie sucet 2%| 4%| 1%| 2%| 2%

Zdroj: vlastné spracovanie

Pri vykonani analyzy uctovnych vykazov musime podrobne sledovat’ podiel vlastného
a cudzieho kapitalu na celkovom kapitali, ktory je vloZeny do podniku. Vyvoj vlastného
imania nezaznamenal vyrazni zmenu, pricom v roku 2016 poklesol o 11% oproti roku 2012,
teda predstavuje 42 % hodnoty celkového kapitalu. Na zaklade toho moéZeme konStatovat’, ze
podiel vlastného imania na celkovom kapitali predstavuje ukazovatel’ miery samostatnosti,
teda na zdklade uvedenych Udajov vidime zlepSenie finan¢nej samostatnosti podniku. Ako
d’al8i pozitivny trend hodnotime v roku 2016 1 pokles zavizkov na uroven 56 % oproti roku

2013.

Graf 1 zndzorfiuje vyvoj majetkovej Struktary, teda sumarizuje informacie o aktivach,

kde moZeme vidiet, aky je vyvoj dlhodobého a kratkodobého majetku v jednotlivych rokoch.
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Graf 1 Vyvoj majetkovej Struktiry — aktiv spolocnosti v tis. EUR v rokoch 2014 -2016

Zdroj: vlastné spracovanie

Z uvedeného grafu vyplyva, ze pre spoloc¢nost’ je na zdklade majetkového hl'adiska
vyhodnejsie, ak ma prostriedky investované do dlhodobych aktiv, nakol’ko prostrednictvom
nich je pravdepodobnejSie, ze modze dosiahnut’ vysSiu vynosnost. Vzhladom na to, Ze je

dolezité zaistit’ aj likviditu spolo¢nosti, tak st potrebné aj polozky kratkodobého majetku.

Pasiva podniku sa delia na tri Casti, a to kratkodobé a dlhodobé zavézky a vlastné
imanie. Podnik pouZiva na chod vlastnych podnikatel'skych aktivit jednak vlastné penazné
zdroje a taktiez aj cudzie penazné zdroje. V ramci pasiv mézeme sledovat’ zmeny tykajtce

sa ich vysky ako aj pomer medzi vlastnymi a cudzimi zdrojmi.
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Graf 2 Vyvoj majetkovej Struktury — pasiv spolocnosti v tis. EUR v rokoch 2014 -2016

Zdroj: vlastné spracovanie

Z uveden¢ho grafu vyplyva, Ze pasiva dosahuju najvys$Siu hodnotu v roku 2016
v dosledku narastu zavdzkov oproti predoslému roku 2015 kedy ich vyska bola nizsia
ubytkom kratkodobych a dlhodobych zavizkov. Vlastné imanie ma v oboch rokov 2015
a 2016 rovnaku hodnotu, oproti roku 2014 aj napriek tomu, ze HV beznych uctovnych obdobi
je v roku 2014 vyssi oproti rokov 2015 a 2016, pricom zakonné rezervné fondy zaznamenali

narast v roku 2016 oproti rokov 2015 a 2014.

Vzhl'adom k zlatému bilanénému pravidlu by malo byt’ zloZenie pasiv a aktiv ¢asovo
zostladené, ¢o je dolezité pre majetok dlhodoby, priCom tento by mal byt financovany
zdrojmi dlhodobymi, takZe vlastnymi zdrojmi podniku, v najhorSom cudzimi dlhodobymi
zdrojmi, a moznostou je aj kratkodobym majetkom, pricom ten by mal byt financovany
cudzimi kratkodobymi zdrojmi. M6Zeme povedat, Zze pocas sledovaného obdobia mozeme

sledovat’ postupné zotavenie spoloc¢nosti k lep$im finanénym vysledkom.

4.3.2 Analyza vykazu ziskov a strat

Predaj tepla

V roku 2016 doslo v spolo¢nosti k narastu mnozstva predané¢ho tepla z dovodu, Ze

zacCala riadna prevadzka spalovne, kde doddvka tepla sa realizovala pre najvdcsieho
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odberatel'a Teplaren KoSice a.s. a ostatnych troch odberatel'ov. Ked’ze vyrobené teplo je

sprievodnym produktom pre zneSkodiiovani odpadu spalenim, z toho dévodu ho nemdzeme
vynechat’ z vyrobného procesu.

Predajtepla
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15000 M Predaj tepla
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5000

2016

Graf 3 Predaj tepla

Zdroj: viastné spracovanie

Predaj elektriny

Okrem pary pouzivanej spolo¢nostou na vykurovanie sa tato para pouziva aj na
vyrobu elektrickej energie pre vlastnu spotrebu, ale aj na dodavku do distribu¢nej siete.
Ked'ze dodavka elektriny do siete bola obnovena po poziari az v druhej polovici roka 2016,

tak vyroba a predaj elektriny nedosiahli maximalne ro¢né hodnoty, ¢o je mozné vidiet' na
grafe 4 nizsie.
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Graf 4 Predaj elektriny

Zdroj: vlastné spracovanie

V tabulke 8 je znazornena Struktira vynosov v tis. Eur za obdobie rokov 2014 — 2016

a jej percentualny podiel.

Tabulka 6 Struktira vynosov v tis. EUR

Trzby za vlastné vyrobky 1780 417 1230 23 295
Trzby za sluzby 14 417 15213 16 417 106 108
Trzby za tovar 3 8 1 0 0
Aktivacia 1836 889 1335 48 150
Ostatné prevadzkové vynosy 2814 4 156 9192 148 221
Ostatné finan¢né vynosy 2 2 184 100 9200

Zdroj: vlastné spracovanie podla spol. KOSIT a.s.
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Z tabul’ky vyplyva, ze v roku 2016 boli vynosy o 37% vyssie, priCom vyrazne zmeny
nastali v ramci jednotlivych oblasti. Narast trzieb za vlastné vyrobky bol vsak z dévodu
predaja elektriny po rekonstrukcii spalovacej linky a predaja tepla po obnoveni dodavky tepla
spolo¢nost’ou. Z tabul’ky vSak vyplyva, ze aj trzby za sluzby vzrastli o takmer 6% v roku 2015
oproti predchadzajucemu roku 2016, ale zarovein o 8% v roku 2016 ato na tseku odvozu
a zneSkodnenia odpadu. Ostatné prevadzkové vynosy boli zvysené viac ako dvojnasobne a to

Z dévodu néhrady od poistovne za poistné plnenie pri poziari spal’ovacej linky.

Tabul’ka 7 Struktira ndkladov v tis. EUR

Material 2835 | 2988 | 3417 105 114
Energia 2 462 1185 1505 48 127
Predany tovar 2 7 2 350 29
Opravna polozka k zdsobam 15 -26 14 -173 -54
Opravy a udrzba 721 1133 | 6831 157 603
Néklady na cestovné 3 7 5 233 71
Néklady na reprezen. 12 21 67 175 71
Ostatné sluzby 2343 | 2863 | 3179 122 111
Osobné naklady 5314 5737 6 506 108 113
Ostatné dane a poplatky 171 166 160 97 96
Ostatné prevadzkové naklady 419 470 638 112 136
Odpisy nehm. a hmot. invest. majetku | 4264 | 4170 | 4325 98 104
Opravna polozka k dlhodob. majetku - 90 0 0 0

Ostatné finan¢né naklady 931 796 745 85 94

Zdroj: vlastné spracovanie podla spol. KOSIT a.s.
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Z vyssie uvedenej tabulky vyplyva, Ze v nékladovej oblasti doslo k nérastu o 39%
oproti rovnakému obdobiu predchadzajtcich rokov, kde v polozke materidly mézeme vidiet,
ze doslo k narastu na nékup druhotnych surovin a chemickych materidlov potrebnych na
Cistenie spalin. AvSak pokles nakladov v polozkach energie bol podstatne nizsi v roku 2015
oproti roku 2014, z dévodu vypadku spalovacej linky, ale zaroven bol zaznamenany narast
v roku 2016 oproti predchadzajucemu roku 2015 hlavne v spotrebe plynu atepla, pricom

dovodom bol nédbeh opravenej spalovace;j linky.

Naklady na sluzby vzrastli o22% V porovnani rokov 2014 a 2015 hlavne na
zneSkodnenie odpadu na externych skladkach, kde su potrebné pravne a poradenské sluzby,
pricom v porovnani rokov 2016 a 2015 to bolo len 0 11%. Zaroven moézeme z tabulky
zaznamenat' narast v osobnych nakladov o 13%, ¢o predstavuje narast priemernej mzdy
a pocet zamestnancov. Preto osobné ndklady predstavujii najvysSiu nékladova polozku
spolocnosti. Pri ostatnych prevadzkovych nakladov doslo taktiez k narastu, na ¢o ma vplyv
naklad na predany material a zvySené poistné za vozidla spolo¢nosti. Mézeme povedat’ podla
analyz, ze finan¢né néklady boli v roku 2016 nizSie z dovodu zniZenia zavédzku z dlhodobého

uveru voci banke, ktoré spolo¢nost’ mala, ale zarovei aj z dovodu poklesu trokovych sadzieb.

4.4 Pomerové ukazovatele spol. KOSIT a.s.

V tejto podkapitole sme vypocitali pomerové financné ukazovatele ako ukazovatele

zadlZenosti, ukazovatele likvidity, ukazovatele rentability, ukazovatele aktivity.

4.4.1 Ukazovatele zadlzenosti

Ukazovatele zadlZenosti monitoruji finanéné zdroje podniku. Finan¢na stabilita
podniku zavisi od podielu vlastnych a cudzich zdrojov. Pri nizkom podiele vlastnych zdrojov
je podnik labilny, a naopak pri vysokom podiele je podnik stabilny, nezavisly.

Tabul’ka 8 Ukazovatele zadlzenosti

2016 2015 2014 2013 2012
DIh/EBITDA 3,35 3,04 2,97 4,62 2,95
Cisty dIh/EBITDA 2,47 2,70 2,56 4,12 2,63
Zavazky/EBITDA 4,93 4,20 4,00 7,27 4,18
Celkova zadlzenost’ 58,1% 56,7% 57,1% 61,3% 47,3%
Podiel dlhu k celkovym aktivam 38,0% 38,1% 41,4% 38,0% 31,7%
Stupen samofinancovania 41,9% 43,3% 42,9% 38,7% 52,7%
Podiel dlhu k vlastnému imaniu 90,6% 87,9% 96,4% 98,1% 60,1%
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Dlhodoba zadlzenost’ 3,6% 3,3% 2,2% 3,0% 2,9%
Kratkodoba zadlzenost’ 12,1% 9,1% 9,9% 16,0% 6,3%
Finan¢na paka 2,38 2,31 2,33 2,58 1,90
Uverova zataZenost 38,0% 38,1% 41,4%| 38,0% 31,7%
Platobna neschopnost’ obchodna 1,12 0,66 0,88 2,16 0,32
Platobna neschopnost’ celkova 1,07 0,68 1,09 1,73 0,52
Urokové krytie 2,77 2,50 2,63 3,14 7,39
Krytie dlhovej sluzby 3,67 2,28 5,17 3,51 4,34

Zdroj: vilastné spracovanie

Z tabul’ky m6Zeme pozorovat’, ze celkova zadlzenost’ je v roku 2012 na urovni 47,3%

a kazdym rokom ma stapajici trend. To znamena, ze v roku 2016 je podnik na 58,1%

majetku financovany na dlh.

Finan¢nd padka v roku 2016 dosahovala uroven 2,38, ¢o znamena, ze jedno euro

vlastného kapitalu tvori menej aktiv a tym padom je mensia zadlzenost'.

4.4.2 Ukazovatele likvidity

Jednym z dolezitych stcasti hodnotenia spolo¢nosti z kratkodobého hladiska je

financovanie prevadzkovych nékladov a z dlhodobého hl'adiska je plnenie dlhodobych cielov.

Spolo¢nost” vyhodnocuje ukazovatele mesacne a podl'a potreby priebezne.

Tabul’ka 9 Ukazovatele likvidity

2016 2015 2014 2013 2012
Likvidita 1. stupiia 0,48 0,25 0,35 0,19 0,45
Likvidita 2. stupiia 1,03 1,05 0,91 0,62 2,05
Likvidita 3. stupiia 1,07 1,09 0,95 0,65 2,17
Finan¢né ucty/Aktiva 9,9% 4,3% 5,71% 4,2% 3,4%

Zdroj: vlastné spracovanie

V tabul’ke 10 je zobrazena pohotova likvidita (likvidita 1. stupnia), ktort moézeme

Vv podniku sledovat’ , a ktora dosahuje hodnoty v ramci intervalu likvidity (0,2 — 0,6), teda

odportacanu trovei. Vyvoj mézeme hodnotit’ pozitivne.

Bezna likvidita (likvidita 2. stupfia) ma v obdobi 2012 — 2014 vyrazne zle hodnoty

najme oproti priemeru v odvetvi. Za pozitivne mdzeme vyzdvihnat' zlepSujiuce sa hodnoty,

najmi v poslednych rokoch 2015 - 2016 kedy sa bezna likvidita nachadza v intervale.
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Celkova likvidita (likvidita 3. stupna) je na tom podobne, vyrazne nizsie hodnoty ako
su odvetvi, ale kazdym rokom sa hodnoty zlepSuju a v poslednom roku mézeme vidiet,, ze sa
postupne dostdva z Cervenej zony do Sedej, ktord ndm hovori, zZe hodnota nie je horsia ako

0 20% z celkového priemeru.

4.4.3 Ukazovatele rentability

Ukazovatele rentability, nazyvané tiez ukazovatele ziskovosti, vyjadruji vynosnost
podnikového usilia. V tabulke 11 sme vypocitali zdkladné ukazovatele rentability, ktoré

popiseme.

Tabul’ka 10 Ukazovatele rentability

2016 2015 2014 2013 2012
Navratnost vlastného kapitalu 4,5% 3,3% 5,3% 4,8% 5,4%
Navratnost” aktiv 1,9% 1,4% 2,3% 1,9% 2,9%
Navratnost’ aktiv (EBIT) 2,9% 3,7% 4,7% 3,9% 4,6%
Navratnost’ celkového kapitalu (EBIT) 3,7% 4.5% 5,5% 5,1% 5,5%
Navratnost’ dlhodobého kapitalu (EBIT) 3,4% 4.3% 5,3% 4.8% 5,0%
Navratnost investované¢ho kapitalu 2,4% 1,8% 2,7% 2,4% 3,4%

Zdroj: vlastné spracovanie

Pri navratnosti celkového kapitadlu moézeme konstatovat’, Ze najvyssie hodnoty boli
dosahované v rokoch 2012 a 2014, a to na arovni 5,5 %, v d’alSich rokoch sa jeho hodnota

zniZovala, ¢o je spdsobené znizovanim vysledku hospodarenia.

Rentabilita vlastného kapitalu bola najvyssia v roku 2012, kedy dosahovala uroven az

5,4 %. Najniz8iu hodnotu sme zaznamenali v roku 2015 — 3,3 %.

ROA alebo navratnost’ aktiv v roku 2016 bola na hodnote 1,9%. Pocas sledovaného

obdobia bol tento ukazovatel’ pomerne stabilny.
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4.4.4 Ukazovatele aktivity

Ukazovatele aktivity obsahujii v sebe dve zlozky, ato doba obratu a koeficient

obratovosti.

a maximalizovat’ koeficient obratovosti kvoli vy$§im vynosom.

Tabul’ka 11 Ukazovatele aktivity

Pre podnikatel'ské

subjekty je vyhodnejSie minimalizovat

dobu obratu

2016 2015 2014 2013 2012

Doba obratu aktiv 1060,21| 1135,38| 1058,24| 1184,49| 852,31
Obrat aktiv 0,34 0,32 0,34 0,31 0,43
Obrat zasob 28,41 20,55 20,12 21,07 20,96
Doba obratu zasob 12,85 17,76 18,15 17,32 17,41
Obrat neobezného majetku 0,44 0,39 0,41 0,36 0,51
Obrat obezného majetku 1,56 1,75 2,24 2,19 2,60
Doba obratu pohl'adavok 119,44 151,38 95,94 109,59| 103,19
Doba inkasa kratkodobych

pohladavok 119,44 151,38 95,94 109,59| 103,19
Doba inkasa pohl'adavok z

obchodného styku 80,78 115,14 93,26 77,95| 100,36
Doba splacania zavizkov 150,36 196,64 201,60 376,69| 101,47
Doba splacania zavéizkov vo vztahu

k trzbam 127,97 102,84 104,46 189,24 53,82
Doba splacania zavéizkov z

obchodného styku 106,18 146,30 158,05 334,89 61,01

Zdroj: viastné spracovanie

Doba obratu zasob ndm hovori kol'ko dni su zasoby viazané v podniku. Pocas

sledovaného obdobia sa tento ukazovatel’ pohyboval zhruba na rovnakej urovni, avSak v roku

2016 mierne poklesol na uroven 12,85 dni.

Ukazovatel’ doba obratu pohl'addavok vyjadruje dobu, za ktori podnik zinkasuje svoje

pohladavky. Pre podnik je najlepSie dosahovat ¢o najkratSi interval (hodnotu). Pocas

sledovaného obdobia sa hodnoty tohto ukazovatela vyraznejSie menili. V roku 2016

dosahovala hodnotu 119,44 dia, ¢o je pre podnik dost’ neefektivne.

Ukazovatel’ doba splacania zavdzkov vyjadruje trvanie (pocet) dni od vzniku zavizku

do doby jeho thrady. Najvyss$iu hodnotu zaznamenavame v roku 2013, ato az 376,69 dni,

d’alej zaznamenavame klesajuci trend. Hoci v roku 2016 dosahuje hodnotu 150,36 dni, pre

podnik je to vysoka hodnota.
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Ukazovatel' obrat aktiv nam vyjadruje kolko jednotiek trzieb nam pripadne na
jednotku celkovych aktiv. Pocas sledované obdobia sa hodnoty tohto ukazovatel'a vyrazne
nemenili, teda dosahovali hodnoty v intervale (0,31 — 0,43). Pre podnik to signalizuje

negativny vyvoj.

4.5 Bonitné a bankrotové modely

Bonitné a bankrotové modely zarad’'ujem k prognostickym metdédam finan¢nej situacie

podniku. Ciel'om tychto metdd je rozpoznat’ véas rodiace sa pric¢iny nestability podniku.

Tabulka 12 Bonitné a bankrotové modely

2016 2015 2014 2013 2012
Altmanovo Z-skore 0,82 0,86 0,87 0,69 1,20
INDEX 05 0,62 0,66 0,68 0,62 1,06
Quick test 8,00 9,00 8,00 9,00 9,00
Binkertov model 0,86 0,78 0,74 1,25 1,64
In. Bonity 0,91 1,02 1,19 1,01 1,35
Tafflerov model 0,21 0,24 0,26 0,20 0,46

Zdroj: vlastné spracovanie

Medzi bankrotovy model zarad'ujeme Altmanovo Z — skore, ktory ndm poukazuje na
mozné finanéné problémy v spolo¢nosti. V sledovanom obdobi 2012 — 2016 sa spolo¢nost’
nachadza v krizovej zdéne, ktora nam vypovedd o bezprostrednom ohrozeni podniku

bankrotom.

Index 05 je kombinaciou bankrotovych a bonitnych modelov, a patri k tym najnovsim.
Spolu s Altmanovym modelom ho zarad’'ujeme k najpresnej$im modelom v ramci podmienok
na SR. Pocas sledovaného obdobia podnik zarad'ujeme ku krachujucim podnikom. Jedine
vroku 2012 sa nachadzal podnik v Sedej zone, tzn. k podnikom s neurcitou finanénou

situaciou.

Quicktest (rychly test) je metdoda vyuzivand v Zapadnej Eurdpe. Je to rychlo
uskutoénitelna metoda vdaka vyuzitiu len 4 finanénych ukazovatelov a jednoduchou
bodovou stupnicou. Pocas obdobia rokov 2012 — 2016 sa spolo¢nost’ nachadza v dobrej

finan¢nej situdcii, teda patri k bonitnym spolo¢nostiam.

Cielom Binkertovho modelu bolo vytvorit’ nastroj, ktory by prognézoval, ¢i zaradime
podnik ku prosperujucim alebo neprosperujucim. V celom sledovanom obdobi mézeme
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konstatovat, ze podnik zarad'ujeme k prosperujicim podnikom, hoci hodnoty sa Splhaju

k hrani¢nym hodnotam.

Index bonity je model vyuzivany najCastejSie v nemecky hovoriacich krajinéch.
Uréuje kvalitu podniku, na zaklade sledovania vykonnosti a finanénej situacie podniku
V obdobi rokov 2012 — 2015 sa podnik nachadzal v dobrej finanénej situacii — stabilny
finan¢ny vyvoj podniku, avSak vroku 2016 vdaka poklesu pod hodnotu 1 nastali urcité
problémy.

v

podnikov K prosperujucim. Vroku 2012 bola v spolofnosti povazovana mala
pravdepodobnost’ bankrotu, av§ak v obdobi rokov 2013 - 2016 sa podnik dostal do Sedej zony

— zOny priemernosti.
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5 Diskusia

V tejto kapitole si zhrnieme vysledky z kapitoly Vysledky prace a v d’alSej podkapitole

navrhneme rieSenia alebo opatrenia, ktoré by boli vhodnym prinosom pre dany subjekt.

5.1 Zhodnotenie vysledkov prace

Financ¢na analyza je vykonana na zaklade vyro¢nych sprav spolo¢nosti KOSIT a. s. teda
na zdklade jej individualnych uctovnych vykazov za obdobie rokov 2014 az 2016. Pri
celkovej analyze st najdené niektoré nedostatky, ktoré sa snazime eliminovat
prostrednictvom navrhnutych opatreni. Aj napriek dobrym rezultitom podniku je neustale
potrebné do sledovat’ peniaznu situdciu spolocnosti, rozanalyzovat nebezpe€enstva a moznosti
Vv okoli, ako aj popracovat’ na odstraneni slabSich stranok a skvalitnit’, respektive posilnit’

silné stranky podniku.

Z vysledkov analyzy moézeme zhodnotit, Ze spolo¢nost’ KOSIT a. s. ma vybudovanu
vynikajucu poziciu na trhu, silné kapitdlové zazemie a skiseny vrcholovy manazment, ¢o by
malo priniest zaruku jej kontinualneho rastu arozvoja aj Vv budlcnosti ako jediného

prosperujuceho podniku na Slovensku v oblasti spracovania odpadu.

5.2 Navrhy a odporuicania

Hlavnym cielom bakaldrskej prace bolo vykonat’ finan¢nli analyzu vybraného podniku
a na zéklade dosiahnutych vysledkov navrhnat’ vhodné opatrenia na zabezpecenie Zelatelného

buduiceho vyvoja finan¢nej situacie v podniku a navrhniat’ rieSenia v problémovych oblastiach.

Skumanim a analyzou Gétovnych vykazov spolo¢nosti KOSIT a.s. za obdobie rokov 2012
— 2016 sme dospeli k nazoru, ze prvoradym, teda prioritnym cielom pre buduce obdobie je
stanovenie finan¢nych cielov spolo¢nosti, ktoré st rozhodujice tak z kratkodobého ako aj
Z dlhodobého hladiska, su zdkladom kritérii pre rozhodovanie roznych alternativ a pre
hodnotenie celkovej efektivnosti podnikania. V sucasnosti sa za zakladny ciel’ podnikania
atym aj finan¢ny, vSeobecne povazuje maximalizdcia trhovej hodnoty firmy. Vedla
hlavného, dlhodobého finan¢ného ciel’a podniku, st i niektoré Ciastkové, kratkodobé financné
ciele. Patri medzi nich predovsetkym priebezné zabezpecCenie platobnej schopnosti podniku.

Platobna schopnost’ podniku vyjadruje jeho dispoziciu kryt' peflaznymi prostriedkami svoje
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zavazky v danej vyske a v danom cCase. Udrzanie platobnej schopnosti je dolezitou sucastou
finan¢ného riadenia podniku, ¢o je zakladnou podmienkou fungovania podniku v trhovej
ekonomike a je signdlom zdravého finanéného hospodérenia firmy pre veritelov, banky,
dodavatel'ov a akcionarov. Pre oblast’ navrhov a odporucani na zlepSenie finan¢nej situacie
spoloCnosti  KOSIT a.s. sme vychadzali zudajov uvedenych v Gctovnych vykazoch
spolo¢nosti za rok 2016, z ktorych sme vyselektovali relevantné udaje ovplyviujuce financnu
situdciu spolocnosti, na zdklade ktorych sme vypracovali nase odporicania a navrhy.

Z uctovnych vykazov za rok 2016, k datumu 31.12. sme vybrali nasledujice udaje:

- Vynosy z hospodarskej ¢innosti spolu 28 174 461 EUR
- Kratkodobé pohl'adavky 5947765 EUR
- Opravné polozky k pohl'adavkam 172 493 EUR
- Kratkodobé¢ zavizky (bez beznych bankovych uverov) 6 187 566 EUR
- Celkové zaviazky 28 721 750 EUR
- Bezné bankové uvery 4 295 307 EUR
- Dlhodobé¢ bankové tivery 15183 799 EUR

Z vyssie uvedenych dajov vyplyva, ze spolo¢nost KOSIT a.s. vroku 2016 dosiahla
vynosy z hospodarskej ¢innosti vo vyske 28 174461 EUR, z ktorych ma k 31.12.2016
pohl'adavky vo vyske 5 947 765 EUR, co predstavuje 21,11 %. Kratkodobé zavizky vo vyske
6 187 566 EUR predstavuji 21,96 % atym kratkodobé zavizky prevySuju pohladavky
absolutne vo vyske 239 801 EUR. Uvedené je vSak za situdcie, Ze abstrahujeme od celkovych
zavazkov, ktoré st vo vyske 28 721 750 EUR ateda prevysuju celkovli sumu vynosov

dosiahnutych v roku 2016.

Analyzou vyssie uvedenych vybranych ukazovatel'ov spolo¢nosti KOSIT a.s. sme dospeli
k nazoru, ze v budiicom obdobi by bolo vhodné az nutné, aby spolo¢nost’ venovala zvySenu

pozornost’ a prehodnotila:

- oblast’ inkasa kratkodobych pohladavok, ktoré v sledovanom obdobi rokov 2012 — 2016
predstavuju v priemere 115,91 dni, ¢o st priblizne 4 mesiace, pocas ktorych spolo¢nost’ ¢aka
na uhradu svojich pohl'adavok. Za optimalnu dobu inkasa pohl'addvok vo vSeobecnosti je
mozné povazovat interval od 14 do 30 dni. Cim je tento ukazovatel’ vyssi, tym skor sa moze

spolocnost’ dostat’ do nepriaznivej finan¢nej situacie, ktora moze zapricinit’ aj insolventnost’.
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Vzhl'adom na to, Ze v spolo¢nosti KOSIT a.s. je priemerna doba inkasa pohl'adavok cca 116
dni, povazujeme tuto dobu za jeden z vaznych problémov, ktorému je potrebné v budicnosti
venovat zvySenu pozornost. Uvedenych 116 dni znamend priemerni dobu, pocas ktorej
spoloCnost’ financuje, spravidla bezliro¢ne, svojich odberatelov. Napriek situacii, ze
v ukazovateli doby inkasa kratkodobych pohladavok z obchodného styku je v spolo¢nosti
situdcia priaznivejSia, dosahuje za obdobie rokov 2012 — 2016 v priemere 93,5 dni (cca 3

mesiace), eSte aj tito dobu je mozné povazovat’ za nepriaznivi. Navrhujeme preto:

- aby spolocnost’ zlepsila interné procesy v oblasti riadenia pohl'adavok, ktorymi by bolo
mozné dosiahnut’ skratenie doby ich inkasa, ktoré v spolo¢nosti predstavuju cca 3 mesiace a
uvolnit’ finanéné prostriedky viazané v pohladdavkach. Zastavame nézor, ze vysoka doba
obratu pohladavok je vo velkej miere zapri¢inena nedostato¢nymi vnitornymi procesmi,
ktoré modze mat’ spolocnost’ pod vlastnou kontrolou atak zabranit' financovaniu svojich
odberatelov v ovela vicSej miere, ako je potrebné bez toho, aby zniZzenie malo negativny
dopad na vztahy s odberatelmi. Navrhujeme preto aby spolo¢nost KOSIT a.s. zaviedla
nasledujuce opatrenia a ukazovatele riadenia pohl'addvok do svojho kontrolingového systému

ato:

- ukazovatele efektivnosti inkasa pohl'adédvok a zaviest’ ich kontinudlne vyhodnocovanie,
- sledovat’ vekovu Struktiru pohl'adavok,

- sledovat’ priemernu dobu, ktora uplynie od dodavky po vystavenie faktary,

- zaviest’ systém upomienkovania dlznikov, napr. 5 dni po lehote splatnosti a spoplatiiovanie

upomienok,

- sledovat’ problematické a nedobytné - dubidzne pohl'adavky vzhl'adom na to, Ze spolocnost’
k 31.12.2016 ma vytvorené opravné polozky k nedobytnym pohladavkam vo vyske 172 493
EUR,

- zadefinovat’ osoby na finanénom oddeleni, ktoré budu zodpovedné za pravidelné
vyhodnocovanie pohl'adavok, upomienkovanie zakaznikov a rieSenie pohl'adavok po lehote
splatnosti,

- prehodnotit’ dobu splatnosti jednotlivych pohl'adavok s odberatelmi a zahrnut’ sankcie za
oneskorené hrady do rdimcovych zmluav a ich aj vyuzivat,

- zaviest’ sankcionovanie odberatel'ov za oneskorené thrady vykonané po splatnosti.
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Sme toho nazoru, ze zavedenie a sledovanie nami navrhnutého systému riadenia a vymahania
pohl'adavok bude pre spoloc¢nost’ prinosné. Zaroven sme presvedceni, Ze nase ndvrhy smeruju
k znacnému zefektivneniu ¢innosti, zlepSeniu finan¢nej situdcie spolo¢nosti a prispeji aj
k znizeniu bankovych uverov, ktoré spolo¢nost’ k 31.12.2016 ma vo vyske 4 295 307 EUR vo
forme kratkodobych uverov a vo vyske 15183 799 EUR vo forme dlhodobych bankovych

averov.

Skumanim uctovnych vykazov spolo¢nosti a na zaklade vypracovanej analyzy sme
dospeli k zaveru, ze by bolo vhodné pre zefektivnenie ekonomickej a finan¢nej situacie

spolo¢nosti vykonat’ aj nasledujice opatrenia, ktoré reprezentuju nase odporticania:

e zvysit pozornost’ hospodarnosti vyroby prisnejSim dodrziavanim noriem spotreby

alebo hl'adanim mozZnosti ndkupu lacnejsich vstupov,
e 7znizit’ stav zasob na nevyhnutnt vysku,
e znizit naklady na spotrebu materialu a energie,
e znizit’ ndklady na externé sluzby,
e vykonat analyzu platobnych podmienok prijatych a odoslanych zmlav a objedndvok

e analyza penaznych tokov mé vychadzat zo skusenosti z predchadzajicich rokov a

ocakavanych trZieb spolocnosti,

e prehodnotenie zastaraného dlhodobého majetku a nevyuzivaného majetku (stroje,

pristroje, technologické zariadenia) ponuknut’ na odpredaj a vyradit’ z evidencie.
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Zaver

Ciel'om bakalarskej prace bolo zhodnotit vyvoj finan¢nej situacie vo vybranom
podniku, ako aj navrhnit’ vhodné opatrenia na zabezpecenie prijatelného buduceho vyvoja

finan¢ne;j situacie v podniku.

V bakalarskej praci bola spracovana finan¢na analyza spolo¢nosti KOSIT a. s., na
zéklade ktorej je mozné pozorovat’ ako sa menila jeho finan¢na situacia za posledné roky.
Pomocou finan¢nej analyzy bol vytvoreny stru¢ny prehlad silnych a slabych stranok
spolo¢nosti. Vymedzené su aj zavery, ktoré poskytuju mozny navod ako eliminovat slabé

stranky tak, aby sa situdcia podniku zlepsila.

V teoretickej Casti prace sme spracovali zédkladné poznatky tykajlice sa financnej
analyzy. Informécie hovorili o vyvoji, ucele, zdsadach, uzivatel'och, zdrojoch informacii,
metdédach a ukazovatel'och finan¢nej analyzy. Vychadzali sme predovsetkym z odbornej
slovenskej a ¢eskej literatury a zdrojov uvedenych v zozname pouzitej literatury. V prakticke;
Casti prace sme si predstavili zakladny profil spolo¢nosti KOSIT a. s. a konkretizovali jej
finan¢nt analyzu, a to konkrétne horizontalnu a vertikalnu analyzu stvahy, vykazu ziskov
astrat za obdobie 2012 — 2016. V zaverecnej Casti prace sme navrhli odporicania pre
zlepSenie finan¢nej situacie spolo¢nosti na trhu, ako aj pripadnému riziku negativneho vyvoja.
Pri spracovani praktickej Casti prace sme vychadzali z verejne dostupnych vyroc¢nych sprav,

resp. uctovnych vykazov spolocnosti KOSIT a. s. za jednotlivé obdobia 2012 — 2016.

Z dosiahnutych vysledkov finan¢nej analyzy moéZeme povedat, Ze spolocnost’ na
nachadza vo faze rastu a mézeme ju oznacit’ za dobre hospodariacu. Prvym krokom finan¢nej
analyzy bola horizontalna a vertikdlna analyza majetkovej a kapitalovej podstaty podniku, kde
mozeme dynamiku vyvoja podniku hodnotit’ pozitivne, ked’ze v sledovanom obdobi doslo
k rastu majetkovej podstaty podniku. Prevazni Cast neobezného majetku tvori dlhodoby
hmotny majetok. Ked'’Ze vysledok hospodarenia, ako zdroj zabezpecujuci tvorbu peniaznych
prebytkov podniku a penaznych tokov z beznej a mimoriadnej ¢innosti je dolezitym objektom
analyzy, mdzeme povedat’, Ze spoloc¢nost’ vo vSetkych analyzovanych obdobiach dosiahla

kladny vysledok hospodarenia.

Zistenie azaroven zhodnotenie finan¢nej situacie spolo¢nosti KOSIT a.s. bolo

hlavnym cielom k naplneniu ciel’a tejto prace. K jeho dosiahnutiu bola vyuzita finan¢na
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analyza, ktord je v sUCasnosti povazovana za jednu z najpouzivanejSich metdd,
prostrednictvom ktorej su ziskané dolezité informacie o celkovom hospodareni a finanénom
zdravi podniku. Pre popisanie komplexnej situacie podniku st pouzivané rdzne Specifické
modely, ktoré skimaju situaciu spolo¢nosti nielen v jej vnutri, ale skimaju aj jej situaciu z

ohl'adom k odvetviu a prostrediu, v ktorom spolo¢nost’ pésobi.

Z vyslednej analyzy mozeme povedat’, Ze aj ked’ spolocnost’ ma urcité rezervy, tak je
zaroven perspektivna a mad mnoho silnych stranok, ktoré zvysuju jej konkurencieschopnost’,
pretoze jednak vyuziva moderné technolégie, ale zaroven vd’aka dlhoroénému know-how sa

zarad’uje k poprednym spolo¢nostiam.

Analyzovanim sivahy moézeme povedat, ze pocas sledovaného obdobia sa majetok
spolo¢nosti samozrejme meni, pricom jeho hodnoty kazdym rokom stipaju, resp. klesaji, na
ktoré maju vplyv rozne externé faktory zahrilujuce nielen ekonomicku krizu, dopyt, ale aj
interné faktory stvisiace s opravou linky a opdtovnym spustenim linky do prevadzky. Aj
napriek dobrym rezultitom podniku je neustdle potrebné do sledovat’ penaznu situaciu
spolo¢nosti, rozanalyzovat nebezpeCenstvd a moznosti v okoli, ako aj popracovat na

odstraneni slabsich stranok a skvalitnit’, respektive posilnit’ silné stranky podniku.

Na zéklade zhodnotenia vysledkov analyzy sme v zaverecnej Casti prace sformulovali
konkrétne odporacania pre zlepSenie ekonomickej vykonnosti na zabezpecenie Zelaného

vyvoja finan¢nej situcie spolo¢nosti.

Na zaver vSak méZeme povedat’, Ze finan¢na analyza je vel'mi uZito¢ny nastroj na
kvalifikovanie rizik spojenych s podnikatel'skou ¢innost'ou podniku a urcit’ nie len to kde sa

podnik nachadza, ale aj kam podnik smeruje.
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Priloha A: Uctovnd uzdvierka spolocnosti KOSIT a.s.

2016 2015 2014 2013 2012
Spolu majetok [002+030+061] 001 51 261 950,00 | 48 644 073,00 | 46 966 428,00 | 49 087 830,00 35174 739,00
A Neobezny majetok [003+011+021] 002 39 825 635,00 | 39 640 667,00 39677 721,00 | 42 151 399,00 29 338 456,00
A.l. | Dlhodoby nehmotny majetok sucet [004+..4+010] | 003 167 318,00 8 435,00 10 577,00 4 992,00 7 211,00
A.l.1 | Aktivované naklady 004
A.l.2 | Software 005 5 168,00 7 881,00 7 804,00 0,00
A.1.3 | Ocenitelné prava 006 9 614,00 554,00 2 773,00 4 992,00 7 211,00
A.l.4 | Goodwill 007
A.l.5 |Ostatny dlhodoby nehmotny majetok 008
A.1.6 | Obstaravany dlhodoby nehmotny majetok 009 152 536,00 0,00
Poskytnuté preddavky na dlhodoby nehmotny
A.l.7 | majetok 010
A.ll. | Dlhodoby hmotny majetok sucet [012+..+020] 011 39092 417,00 | 39 024 695,00 | 39 268 053,00 | 41 828 265,00 29 026 044,00
A.ll.1 | Pozemky 012 2143452,00| 2143452,00f 2143452,00| 2024 802,00 2 024 802,00
A.ll.2 | Stavby 013 11226 438,001 8714651,00| 8737234001 9224 031,00 6 226 169,00
Samostatné hnutel'né veci a subory hnutel'nych
A.1.3 |veci 014 24 923 294,00 | 25 315 449,00| 27 714 442,00 | 30 047 551,00 5197 892,00
A.ll.4 |Pestovatel'ské celky trvalych porastov 015 3 435,00 3435,00 3 435,00 3435,00 3 454,00
A.l1.5 | Zakladné stado a tazné zvierata 016
A.11.6 | Ostatny dlhodoby hmotny majetok 017 1112,00 1112,00 1112,00 1112,00 1112,00
A.Il.7 | Obstaravany dlhodoby hmotny majetok 018 778 186,00 1 408 556,00 589 918,00 448 874,00 2 300 161,00
Poskytnuté preddavky na dlhodoby hmotny
A.11.8 | majetok 019 16 500,00| 1438 040,00 78 460,00 78 460,00 13 272 454,00
A.11.9 | Opravna poloZka k nadobudnutému majetku 020
A.lll. | Dlhodoby finan¢ny majetok sucet [022+..+029] 021 565 900,00 607 537,00 399 091,00 318 142,00 305 201,00
Podielové cenné papiere a podiely v dcérskej
A.l11.1 | actovnej jednotke 022 311 977,00 373 189,00 180 840,00 94 856,00 91 168,00

60




Podielové cenné papiere a podiely v spolo¢nosti s

A.111.2 | podstatnym vplyvom 023 253 923,00 234 348,00 218 251,00 223 286,00 214 033,00
A.111.3 | Ostatné dlhodobé cenné papiere a podiely 024

Po6zicky v tictovnej jednotke v konsolidovanom
A.l11.4 | celku 025
A.111.5 | Ostatny dlhodoby finan¢ny majetok 026
A.l11.6 | P6Zicky s dobou splatnosti najviac jeden rok 027
A.111.7 | Obstardvany dlhodoby finanény majetok 028

Poskytnuté preddavky na dlhodoby finan¢ny
A.111.8 | majetok 029
B Obezny majetok [031+038+046+055] 030 11 345516,00| 8918 258,00 7244 824,00 6893 256,00 5796 180,00
B.l. Zasoby sucet [032+..+037] 031 481 183,00 355 986,00 325 255,00 310 903,00 326 236,00
B.I.1 |Material 032 481 015,00 355 787,00 324 853,00 310 486,00 326 186,00
B.l.2 | Nedokoncend vyroba a polotovary vlastnej vyroby |033
B.1.3 | Vyrobky 034
B.l.4 |Zvierata 035 0,00 50,00 50,00 50,00
B.I.5 |Tovar 036 168,00 199,00 352,00 367,00
B.1.6 | Poskytnuté preddavky na zasoby 037
B.Il. | Dlhodobé pohl'adavky sucet [039+..+045] 038 0,00
B.Il.1 | Pohl'addvky z obchodného styku 039
B.1.2 | Cista hodnota zakazky 040

Pohladavky voci dcérskej uctovnej jednotke a
B.11.3 | materskej ti¢tovnej jednotke 041

Ostatné pohl'adavky v ramci konsolidovaného
B.I11.4 | celku 042
B.11.5 | Pohl'addvky voci spolo¢nikom, ¢lenom a zdruzeniu | 043
B.11.6 |Iné pohladavky 044 0,00
B.11.7 | OdloZen4 dafiova pohl'adavka 045




B.Ill. | Kratkodobé pohl'adavky sucet [047+..+054] 046 5775272,00| 6485800,00] 4257778,00| 4541836,00 4 258 564,00
B.I11.1 | Pohl'adavky z obchodného styku 047 3905854,00] 4932880,00f 4139166,00] 3230 251,00 4141 951,00
B.I11.2 | Cist4 hodnota zakazky 048
Pohladavky voci dcérskej uctovnej jednotke a
B.111.3 | materskej uctovnej jednotke 049
Ostatné pohl'adavky v ramci konsolidovaného
B.111.4 | celku 050
B.111.5 | Pohl'adavky voci spolocnikom, ¢lenom a zdruzeniu | 051
B.111.6 | Socialne poistenie 052
B.I11.7 | Danové pohl'adavky a dotacie 053 0,00 156 465,00 86 431,00 1149 984,00 15 425,00
B.I11.8 | Iné pohl'adavky 054 1869 418,00 1 396 455,00 32 181,00 161 601,00 101 188,00
B.IV. |Finan¢né ucty sucet [056+..+060] 055 5089 061,00 2076472,00] 2661791,00] 2040517,00 1211 380,00
B.IV.1 |Peniaze 056 8 378,00 6 952,00 8 244,00 12 419,00 13 979,00
B.IV.2 | Uty v bankéch 057 5080683,00] 2069520,00] 2653547,00/ 2028 098,00 1197 401,00
Ucty v bankach s dobou viazanosti dlhdou ako
B.IV.3 | jeden rok 058
B.IV.4 | Kratkodoby finan¢ny majetok 059
B.IV.5 | Obstaravany kratkodoby finan¢ny majetok 060
C Casové rozlisenie stiéet [062+..+065] 061 90 799,00 85 148,00 43 883,00 43 175,00 40 103,00
C.1 Néklady buducich obdobi dlhodobé 062
C.2 Naklady buducich obdobi kratkodobé 063 90 799,00 85 148,00 43 883,00 43 175,00 40 103,00
C.3 Prijmy buducich obdobi dlhodobé 064
C.4 Prijmy buducich obdobi kratkodobé 065




2016 2015 2014 2013 2012
Spolu vlastné imanie a zavizky [067+088+121] |066 | 51 261 950,00 | 48 644 073,00 | 46 966 428,00 | 49 087 830,00 | 35 174 739,00
A Vlastné imanie [068+073+080+084+087] 067 | 21 498 508,00 | 21 060 611,00 | 20 148 237,00| 19 001 362,00| 18 533 331,00
Al Zakladné imanie stcet [069+..+072] 068 | 16 799 200,00 | 16 799 200,00 | 16 799 200,00| 16 799 200,00 | 16 799 200,00
A.l.l | Zakladné imanie 069 | 16 799 200,00 | 16 799 200,00 | 16 799 200,00| 16 799 200,00 | 16 799 200,00
A.l.2 | Vlastné akcie a vlastné obchodné podiely 070
A.l.3 | Zmena zédkladného imania 071
A.l4 Pohladavky za upisané vlastné imanie 072 0,00
Al Kapitalové fondy sucet [074+..+079] 073 -524 058,00| -629640,00f -838086,00| -918667,00| -931 608,00
A.ll.1 |Emisné dzio 074
A.ll.2 | Ostatné kapitalové fondy 075
Zakonny rezervny fond (Nedelite'ny fond) z
A.l1.3 | kapitalovych vkladov 076 368,00 368,00
Ocenovacie rozdiely z precenenia majetku a
All4 | zavizkov 077 -591417,00f -696999,00| -905445,00| -986394,00| -999 335,00
A.IL.5 |Ocenovacie rozdiely z kapitalovych uicastin 078 67 359,00 67 359,00 67 359,00 67 359,00 67 359,00
Oceiovacie rozdiely z precenenia pri zliceni,
A.ll.6 |splynuti a rozdeleni 079
Alll Fondy zo zisku stucet [081+082+083] 080 809 386,00 738 993,00 632 400,00 541 186,00 440 437,00
A.lll.1 | Zakonny rezervny fond 081 541 186,00 440 437,00
A.ll.1 | Nedelitel'ny fond 082 809 386,00 738 993,00 632 400,00
A.lll.1 | Statutdrne fondy a ostatné fondy 083
Vysledok hospodarenia minulych rokov
A.lV  |[085+086] 084 | 3448131,00f 3448131,00f 2488797,00| 1671179,00| 1217 806,00
A.IV.1 |Nerozdeleny zisk z minulych rokov 085 | 3448131,00] 3448131,00] 2488797,00] 1671179,00| 1217 806,00
A.1V.2 | Neuhradena strata minulych rokov 086
Vysledok hospodarenia za uctovné obdobie po 1 065 926,00
AV zdaneni [001-(068+073+080+084+088+121)] 087 965 849,00 703 927,00 908 464,00| 1007 496,00




B Zavizky [089+094+106+117+118] 088 | 28 721 750,00 | 25 612 396,00 | 26 184 720,00 | 29 295 174,00 | 15 802 635,00
B.l Rezervy sucet [090+..+093] 089 | 123447100/ 106816500 1088151,00] 1323758,00] 1428 910,00
B.I.1 Rezervy zakonné dlhodobé 090
B.l.2 |Rezervy zdkonné kratkodobé 091 0,00 193 873,00 350 497,00 473 533,00 566 630,00
B.I.3 | Ostatné dlhodobé rezervy 092 256 040,00 147 478,00 46 205,00 52 970,00 51 273,00
B.l.4 | Ostatné kratkodobé rezervy 093 978 431,00 726 814,00 691 449,00 797 255,00 811 007,00
B.II Dlhodobé zavizky sucet [95+..+105] 094 | 1820607,00f 1625962,00f 1030100,00] 1486880,00] 1019 191,00
B.l1l.1 | Dlhodob¢ zaviazky z obchodného styku 095
B.Il.2 | Cista hodnota zakazky 096
B.11.3 | Dlhodob¢ nevyfakturované dodavky 097
Dlhodobé¢ zavizky voci dcérskej uctovnéj
B.1l.4 |jednotke a materskej G€tovnej jednotke 098
Ostatné dlhodobé zavizky v ramci
B.1l.5 |konsolidovaného celku 099
B.11.6 | Dlhodobé prijaté preddavky 100
B.1l.7 | Dlhodobé zmenky na tthradu 101
B.11.8 | Vydané dlhopisy 102
B.Il.9 | Zavizky zo socidlneho fondu 103 14 028,00 22 449,00 28 485,00 27 343,00 19 201,00
B.11.10 | Ostatné dlhodobé zavizky 104 | 1297 472,00 822 864,00 521 305,00 1045 463,00 668 747,00
B.11.11 | Odlozeny danovy zavédzok 105 509 107,00 780 649,00 480 310,00 414 074,00 331 243,00
B.1lI Kratkodobé zavizky sucet [107+..+116] 106 | 6187 566,00| 4406 115,00] 4636004,00| 7842437,00f 2221220,00
B.IIl.1 | Zavdzky z obchodného styku 107 | 4369229,00] 3278140,00] 3634678,00f 6972105,00| 1 335585,00
B.111.2 | Cista hodnota zakazky 108
B.111.3 |Nevyfakturované dodavky 109 51 102,00 45 813,00
Zaviazky voci dcérskej uctovnej jednotke a
B.111.4 | materskej uctovnej jednotke 110
B.I111.5 | Ostatné zavizky v ramci konsolidovaného celku |111
B.111.6 |Zavazky voci spolo¢nikom a zdruzeniu 112 0,00 8 547,00 30 151,00




B.IIl.7 | Zavazky voci zamestnancom 113 329 407,00 291 405,00 232 215,00 248 739,00 249 779,00
B.111.8 |Zavazky zo socidlneho poistenia 114 215 244,00 190 940,00 154 018,00 159 156,00 160 309,00
B.I11.9 | Danové zavizky a dotacie 115 243 198,00 105 724,00 204 615,00 34 298,00 90 668,00
B.111.10 | Ostatné zavazky 116 | 1030 488,00 539 906,00 410 478,00 368 490,00 308 915,00
B.IV Kratkodobé finan¢né vypomoci 117

B.V Bankové uvery [119+120] 118 | 19479 106,00 | 18 512 154,00 | 19 430 465,00 | 18 642 099,00 | 11 133 314,00
B.V.1 |Bankové uvery dlhodobé 119 | 15183 799,00 | 16 268 000,00 | 17 062 000,00 | 16 230 465,00 | 10 966 667,00
B.V.1 |Bezné bankové uvery 120 | 4295307,00] 2244154,00| 2368 465,00 2411634,00 166 647,00
C Casové rozlisenie stiet [122+..+125] 121 | 1041692,00| 1971 066,00 633 471,00 791 294,00 838 773,00
C.l Vydavky budicich obdobi dlhodobé 122

C.1 Vydavky budiicich obdobi kratkodobé 123 1 882,00 17 233,00 200 279,00 256 299,00 187 119,00
C.1 Vynosy budiicich obdobi dlhodobé 124 880 802,00 347 802,00 0,00 433 191,00 534 758,00
C.1 Vynosy budticich obdobi kratkodobé 125 159 008,00| 1606 031,00 433 192,00 101 804,00 116 896,00




2016 2015 2014 2013 2012
l. Trzby z predaja tovaru 01 1 290,00 7 975,00 2 657,00 2 182,00 30 982,00
A Naklady vynalozené na obstaranie predané¢ho tovaru |02 1 769,00 7 112,00 2 084,00 1 488,00 29 919,00
+ Obchodna marza [01-02] 03 -479,00 863,00 573,00 694,00 1 063,00
Il Vyroba [05+06+07] 04 | 18981 396,00 16 519 371,00| 18 032 726,00 16 172 981,00 16 182 762,00
I1.1 | Trzby z predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb 05| 17646 815,00| 15630011,00| 16 196 644,00| 15 124 270,00 15032 491,00
I1.2 | Zmeny stavu vnutroorganiza¢nych zasob 06 0,00 -50,00 0,00
1.3 | Aktivacia 07 1334 581,00 889 410,00 1836 082,00| 1048 711,00 1150 271,00
B Vyrobna spotreba [09+10] 08 | 15018122,00| 8171 489,00 8391 562,00 7597 578,00 7 959 755,00
Spotreba materialu, energie a ostatnych
B.1 |neskladovateI'ny dodavok 09 4921 967,00 4172 490,00 5297 714,00 3905 039,00 4151 731,00
B.2 |Sluzby 10 | 10082 596,00| 4 025 075,00 3078936,00| 3692 539,00 3808 024,00
+ Pridana hodnota [03+04-08] 11 3962 795,00| 8348 745,00 9641737,00] 8576097,00 8 224 070,00
C Osobné naklady sucet [13+..+16] 12 6 505 795,00| 5 737 120,00 5313848,00| 5203 710,00 5 262 629,00
C.1 |Mzdové naklady 13 4 480 734,00| 3914 905,00 3549 334,00| 3523 321,00 3561 674,00
C.2 | Odmeny ¢lenom organov spoloc¢nosti a druzstva 14 100 180,00 97 902,00 90 360,00 90 360,00 91 080,00
C.3 |Naklady na socialne poistenie 15 1574 839,00| 1403 607,00 1315095,00| 1304 196,00 1311 122,00
C.4 | Socialne naklady 16 350 042,00 320 706,00 359 059,00 285 833,00 298 753,00
D Dane a poplatky 17 160 019,00 165 847,00 171 277,00 159 754,00 143 422,00
Odpisy a opravné polozky k dlhodobému
nehmotnému majetku a dlhodobému hmotnému
E majetku 18 4 325 437,00| 4259 333,00 4263 518,00 2003 678,00 2 060 195,00
I1l. | Trzby z predaja dlhodobého majetku a materialu 19 142 105,00 47 959,00 118 257,00 140 289,00 124 412,00
Zostatkova cena predaného dlhodobého majetku a
F predaného materialu 20 111 402,00 13 137,00 111 062,00 127 032,00 117 970,00
Tvorba a zactovanie opravnych poloziek k
G pohl'adavkam 21 30 066,00 38 369,00 5175,00 28 819,00 9 636,00
IV. | Ostatné vynosy z hospodarskej ¢innosti 22 9049670,00| 4108 051,00 2695992,00| 1028079,00 1 151 009,00




H Ostatné ndklady na hospodarsku ¢innost’ 23 181 069,00 182 274,00
V. Prevod vynosov z hospodarskej ¢innosti 24
| Prevod nakladov na hospodarsku ¢innost’ 25 496 080,00 418 131,00 302 397,00
Vysledok hospodarenia z hospodarskej ¢innosti [11-
* 12-17-18+19-20-21+22-23+(-24)-(-25)] 26 1525771,00] 1872 818,00 2288 709,00| 2040 403,00 1723 365,00
VI. |Trzby z predaja cennych papierov a podielov 27
J Predané cenné papiere a podiely 28
Vynosy z dlhodobého finanéného majetku
VII. |[30+31+32] 29 182 732,00 0,00 32 709,00
Vynosy z cennych papierov a podielov v dcérskej
uctovnej jednotke a v spolo¢nosti s podstatnym
VII.1|vplyvom 30
Vynosy z ostatnych dlhodobych cennych papierov a
VII.2 | podielov 31
VI1.3 | Vynosy z ostatného dlhodobého finanéného majetku |32 182 732,00 0,00 32 709,00
VIII. | Vynosy z kratkodobého finanéného majetku 33
K Naklady na kratkodoby financny majetok 34
Vynosy z precenenia cennych papierov a vynosy z
IX. | derivatovych operacii 35
Naklady na precenenie cennych papierov a naklady
L na derivatové operacie 36 53 629,00 64 166,00 58 356,00 70 854,00 48 899,00
Tvorba a zuctovanie opravnych poloziek k
M financnému majetku 37
X, Vynosové uroky 38 2 091,00 1 433,00 2 038,00 4 048,00 1 859,00
N Nakladové uroky 39 544 865,00 719 790,00 831 945,00 614 626,00 219 261,00
X1. | Kurzové zisky 40 0,00 1,00 10,00 0,00 7,00
0] Kurzové straty 41 1,00 11,00 1,00 6,00 0,00
XIl. | Ostatné vynosy z finan¢nej ¢innosti 42
P Ostatné naklady na finan¢nu ¢innost’ 43 146 555,00 12 039,00 40 435,00 40 921,00 89 380,00




XIll. | Prevod finan¢nych vynosov 44
R Prevod finan¢nych nékladov 45
Vysledok hospodarenia z finan¢nej ¢innosti [27-
28+29+33-34+35-36-37+38-39+40-41+42-43+(-
* 44)-(-45)] 46 -560 227,00 -794 572,00 -928 689,00 -722 359,00 -322 965,00
Vysledok hospodarenia z beznej ¢innosti pred
*x zdanenim [26+46] 47 965 544,00 1078 246,00 1360 020,00| 1 318 044,00 1 400 400,00
S Dan z prijmov z beznej ¢innosti [49+50] 48 -305,00 374 319,00 294 094,00 409 580,00 392 904,00
S.1 | Dai z prijmov z beznej ¢innosti - splatna 49 114 017,00 73 980,00 227 859,00 326 749,00 434 689,00
S.2 | Dai z prijmov z beznej ¢innosti - odlozena 50 -114 322,00 300 339,00 66 235,00 82 831,00 -41 785,00
Vysledok hospodarenia z beznej ¢innosti po zdaneni
ol [47-48] 51 965 849,00 703 927,00 1 065 926,00 908 464,00 1 007 496,00
XIV. | Mimoriadne vynosy 52
T Mimoriadne néklady 53
Vysledok hospodérenia z mimoriadnej ¢innosti pred
** zdanenim [52-53] 54
9) Dan z prijmov z mimoriadnej ¢innosti [56+57] 55
U.1 |Dan z prijmov z mimoriadnej innosti - splatna 56
U.2 | Dan z prijmov z mimoriadnej ¢innosti - odloZena 57
Vysledok hospodarenia z mimoriadnej ¢innosti po
* zdaneni [54-55] 58
Vysledok hospodarenia za i¢tovné obdobie pred
*** | zdanenim [47+54] 59 965 544,00 1078 246,00 1360 020,00| 1 318 044,00 1 400 400,00
Prevod podielov na vysledku hospodérenia
\Y spolo¢nikom 60
Vysledok hospodarenia za uctovné obdobie po
*** | zdaneni [51+58-60] 61 965 849,00 703 927,00 1 065 926,00 908 464,00 1 007 496,00




