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Abstrakt

Ak chceme poznafinantné zdravie podniku, je potrebné undbinancnu analyzu,
ktora sa sklada z viacerych krokov. Hlavnym l'oia finartnej analyzy je spravna
interpertacia finatnych ukazovateov. Tieto dostaneme Hupriamo z dtovnej zavierky,
alebo ich dostaneme pomocou matematickych oper&aii.to ukazovatele likvidity,
rentability, zadlZzenosti, aktivity a ukazovatelenktruované na baze cash flow. Poznanim
tychto ukazovatov dostaneme komplexny obraz o fitiagj situacii podniku. VSetky tieto
ukazovatele su vhodné pre firmy, ktoré su prvotmmerané na zisk. Su vsak vhodné aj pre
neziskové organizacie? Respektive ktoré z nichhsidwé a ktoré su zbyiné pre verejny
sektor?

Tymito otazkami sa zaoberam vo svojej praci. Ukarele aplikujem na verejné
vysoké Skoly a podavam vysvetlenie, qureniektoré ukazovatele su gdiadméjho nazoru

vhodné pre neziskové organizacie a naopakopsemyslim, Ze ostatné vhodné nie su.

Kracové slova:uctovna zavierka, finaina analyza, verejné vysoke skoly, ukazovatele
likvidity, ukazovatele zadlzenosti, ukazovateleiakf, ukazovatele rentability, ukazovatele
cash flow.
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Uvod

Pre poznanie finamého zdravia podniku je potrebné utbdinancni analyzu.
Finartna analyza pozostava z viacerych krokov, ale nefi@jSoucad’ou je vyp@et a
nasledna interpretacia finamych ukazovat®v. Na vypdet tychto ukazovatev je potrebné
ma’ k dispozicii @tovnu zavierku zato najviac rokov, aby bola fingna analyzaco
najpresnejSia. V mojej praci som sa snazila apbRovypoiet tychto ukazovatev na
verejné vysoké Skoly. Svoju pracu som rozdelilaeg@eticki a praktickéag’. V praci sa
nachadza 1 obrazok, 9 tabuliek a 14 grafov.

Teoretickacag” ma tri kapitoly. V prvej kapitole som opisal&t@avnu zavierku, ktorej
siasti v sustave podvojnéhd@tavnictva su vSeobecné nalezitosti, sivaha, vyksikoy a
strat a poznamky. Informéacie Ztavnej zavierky su uzitmé pre Siroky okruh pouzivdiey
pri ich rozhodovani. Clem &tovnej zavierky je informowao finarénej situécii, vynosnosti
a pa&iaznych tokoch daného podniku. Tentd’@ga zabezpeije dodrzanim zasady verného a
pravdivého zobrazenia.dibvna zavierka ma inforndad, dokumenténd a kontrolnt Glohu,
slazi tiez ako priloha k d@vému priznaniu a je predmetom overenia auditof®ozname
viac druhov dtovnych zavierok, ktoré rozliSujeme z réznydiadlisk — Zasového hadiska,

z hradiska rozsahu, Z’adiska vZahu k pravnym predpisom a Pddiska adresatov.

V druhej kapitole sa venujem finamej analyze. Vysvétijem tu postup pri finaimej
analyze a odkia mdzeme cerpa informécie potrebné pre analyzu. RozliSujeme
fundamentélnu a technicka finami analyzu, ktora mé viacero metdéd, medzi ktoréigat
elementarne a vysSie metody. K elementarnym metogeatni analyza absolatnych
extenzitnych ukazovafev, analyza rozdielovych extenzitnych ukazoVete a analyza
pomerovych ukazovaltev. Finagnu analyzu tiez mézeme rozdelina horizontalnu
a vertikalnu. Pri horizontalnej analyze skimameojyza viac po sebe iducickasovych
obdobi. Pri vertikalnej analyze skimame skor Stmukanalyzovanejasti. TaktieZ opisujem
finanénu analyzu ukazovadtev suvahy a ukazovdiev vykazu ziskov a strat.

V tretej ¢asti podrobnejSie rozoberam ukazovatele, ktoré madmpciita’ zo suvahy,
z vykazu ziskov a strat a z vykazu cash flow. Tiet@zovatele rozdejeme do piatich
skupin. Su to ukazovatele likvidity, ukazovateléaty, ukazovatele rentability, ukazovatele
zadlZenosti a ukazovatele konStruované na bazeflaghVypoctom tychto ukazovatev

dostaneme obraz finamej situacie podniku, zistime silné a slabé stragpdgniku, a taktiez



modZzeme urobi nejaké opatrenia do buducnosti. Tiez som uvieddkdiko prikladov na
nefinartné ukazovatele.

Poslednu kapitolu tvori moja praktickas’, v ktorej som vyuzivala vedomosti ziskané
Z teoretickejcasti. Venovala som sa v nej prave ukazdi@te ktoré sa piitaju z &tovnej
zavierky. Snazila som sa tieto ukazovatele aplikovea firmy verejného sektora,
Specializovala som sa na verejné vysokée Skoly.\Sétky z tychto ukazovdtev su vhodné
pre firmy verejného sektora a jec¢ite pre firmy prinosné vedie ¢i ma vyznam ten-ktory
ukazovaté zaradi do finartnej analyzy. Vypoitala som ukazovatele, ktoré su padma
dolezité pre verejné vysoké Skoly a snazila soniclsaekonomicky interpretova Taktiez
som sa v mojej praci snazila vysvétlpre&o si myslim, Ze ostatné ukazovatele nie su pre
verejny sektor celkom vhodné, respektive je ztryéach pditat’.

Na (ely tejto kapitoly som mala k dispozicii suvahy ykazy ziskov a strat
slovenskych verejnych vysokych Skoél za roky 2002006. PretoZe ciem mojej prace je
skima moznosti aplikacie ukazovdtes (ctovnej zavierky v prostredi verejnych vysokych
8kél a nie finatna situéaciu konkrétnych vysokych Skol, nepracovedan so skuttnymi

nézvami vysokych 3kél, ale s nazvami VVS01 az VV.S20



1)Uétovna zavierka

1.1 VSeobecna charakteristika ttovnej zavierky

Na konci @&tovného obdobia kazdactovna jednotka bilancuje vysledky svojej
¢innosti, aby mohla informovao svojej finaknej situacii ku du, ku ktorému sa zostavuje
Uctovna zavierka a o vynosnostinnosti vykonavanej v kaflacom sa @tovnom obdobi.

Suhrn vSetkych prac, ktoré musftdvna jednotka vykormtana konci @tovného obdobia

a ktorych vysledkom je vypracované&avna zavierka, sa nazyugtovna uzavierka.
Uétovna uzavierka obsahuije:
. uzavierkové prace,
. uzatvorenie &ovnych knih,

*  zostavenie ttovnej zavierky.

Uctovna zavierka je v zmysle zéakona &avnictve @tovny zaznam, ktory obsahuje
informacie o dtovnej jednotke zadiovné obdobie. Tvori jeden celok a mézetmpéomnu
alebo technicki formu. &ovna zéavierka musi poskytavajej pouzivatéom, najméa
akcionarom, spokmikom, ¢lenom, déaovym organom, organom Statistiky, bankam, burzam,
verite’om a ostatnej verejnosti verny a pravdivy obraku@&nostiach, ktoré su predmetom
Uctovnictva, t.j. o majetku, zavazkoch, vlastnom imarynosoch, nakladoch, prijmoch,
vydavkoch, vysledku hospodarenia a o fitragj situacii @tovnej jednotky.

Ucétovna zavierka sa zostavuje vzdy az po uzatvorétdvaych knih na podklade
tdajov beznéhodlovnictva. Wtovné zavierky rozliSujeme pba toho,&i Gétovna jednotka

Uctuje v sustave podvojneho alebo jednoducheiovaictva.
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Obréazok 1.1: Struktdracdiovnej zavierky v navéznosti na sistavtounictva

VSeobecné nalezitosti identifikuj&tdvnu jednotku a&ovna zavierku. Patria k nim —
obchodné meno, sidlo, identifika ¢islo, datum zostaveniattovnej zavierky, datum, ku

ktoréemu sa zostavuje&ipvna zavierka, podpisové zaznamy zodpovednych, @spbd.

Struktira dtovnej zavierky sa chape viacstigwo:

1. stupai — siEasti Uctovnej zavierky — suvaha, vykaz ziskov a strat, poznamky.

2. stupai — zlozky Wftovnej zavierky - majetok, zavazky, vlastné imanie, naklady,
Vynosy.

3. stupai — poloZky (ftovnej zavierky — obsah jednotlivych riadkov vykazovtavne;

zavierky.

V poznamkach sa uvadzajlu informacie, ktoré vyisyéta dopnaji Udaje v stvahe
a vykaze ziskov a strat. Poznamky mézu obsahapdialSie vykazy, napriklad:
 pref’ad zmien vlastného imania,

* preffad p&aznych tokov.



V poznamkach sa uvadzaju aj informécie, ktoré kajty
* pouzitia wtovnych zasad,
* pouZitia &tovnych metod a

« d’alSie informécie, ktoré vyZaduje uvadzakon o Gtovnictve.

1.2 Cid’ uétovnej zavierky

Ciel'om (ttovnej zavierky je poskytovainformacie o finatinej situacii, vynosnosti
a paiaznych tokoch podniku, ktoré su uzit@ pre Siroky okruh pouzivdtes pri ich
rozhodovani. Tento diesa zabezpgelije dodrzanim zakladnej zasady podvojnéttovnictva

v trhovej ekonomike zasady verného a pravdiveho zobrazeniaZobrazenie v &tovnej

zavierke je verne, ak informéacie v nej zodpovedskiitanosti a @étovna zavierka je
vypracovana Vv sulade s ustanovenymétounymi zasadami a metddami. Zobrazenie
v (Ktovnej zavierke je pravdivé, ak su giom pouzité Gtovné zadsady a metddy, ktoré vedu

k dosiahnutiu verného zobrazenia skaitwsti v &tovnej zavierke.

Pod’a vypovedacej schopnosti mozno ukazovatet@astii &tovnej zavierky rozdefi
na:

* stavové- stav majetku a zdrojov majetku, ktoré sa nachj@idz suvahe,

* intervalové— sumy nakladov a vynosov, ktoré sa nachadzapykaze ziskov a strat,

* tokové— predstavuju p@zné toky (prijmy a vydavky),

* ostatné- ostatné ukazovatele, ktoré obsahuju poznamky.

Sasti Wtovnej zavierky zostavenej pkal slovenskej pravnej Upravy majuceny
obsah, Strukturu a formu.

Informacie z dtovnej zavierky musia hy

 zrozumitePné — prezentované spésobom, ktory umozni osobe, ki@ralostatené
znalosti o podnikatskych a ostatnychiinnostiach dtovnej jednotky, porozumie ich
obsahu.

* porovnatel’né — pouzivate sa méze sg@ahn na to, Ze &tovna jednotka nezmenila
v priebehu Gtovného obdobia pouzit&tovné metddy a zasady.

» spd’ahlivé — informacie su Uplné a&asne, transakcie a udalosti su zobrazené verne.
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1.3 Ulohy (&tovnej zavierky

U¢tovna zavierka podnikaltekej GEtovnej jednotky plni nasledovné dlohy:

1. Informana lloha

U¢tovna zavierka je zdrojom informécii étdvnej jednotke pre réznych zaujemcov.

2. Dokumenténa uloha

U¢tovna zavierka sa uchovava po dobu desiatich rokov.

3. Kontrolna uloha

Udaje vykazané vdovnej zavierke slizia na:

- internd kontrolu — &tovna zavierka sa vyuziva ako zdroj informacii zaoijicich
skutanosti, ktoré uz nastali a slizZia na porovnanigaa@anymi udajmi,

- externu kontrolu — vykonava ju kontrolny orgaapriklad daovy urad, Najvyssi kontrolny
arad SR a pod.

4. Slazi ako priloha k dsovému priznaniu k dani z prijmov

Uctovna zavierka je povinnou prilohou kiaému priznaniu k dani z prijmovéibvnej
jednotky.

5. Je predmetom overenia auditorom

Auditor vyjadruje svoj nézor nactovnu zavierku, preto sactovna zavierka stava

predmetom jeho zaujmu.

1.4 Druhy Uétovnych zavierok

Uctovné zavierky mozndlenit’ z réznych fadisk.

Z ¢asoveho litadiska rozliSujeme tieto druhy:

a) riadna dtovna zavierka- zostavuje sa k poslednémiuditovného obdobia.

b) mimoriadna &tovna zavierka- zostavuje sa v pripadochdke ktovnej jednotke nastane
mimoriadna udala$ ktora je dévodom na zostavenigavnej zavierky.

Ku diu, ku ktorému sa zostavuje riadna a mimoriaditavina zavierka, sa musia uzavrie
actovné knihy.

C) priebezna &tovna zavierka- zostavuje sa v pripade:

- Ze to vyZzaduje osobitny predpis,

- Zze individualna étovna zavierka je zostavena viac ako tri mesiaed gtom alebo po dni,
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ku ktorému sa zostavuje konsolidovartéotina zavierka.

Ku dnu, ku ktorému sa zostavuje priebezitouna zavierka, sactovné knihy neuzatvaraju.

Z hradiska rozsahurozliSujeme tieto druhy:

a) individualna Gtovné zavierka- (ktovna zavierka jednejééovnej jednotky,

b) konsolidovanadiovna zavierka- poskytuje informéacie o konsolidovanom celku, t.j

o skupine gtovnych jednotiek bez dadu na ich sidlo.

Z hradiska va’ahu k pravnym predpisomrozliSujeme tieto druhy:

a) U¢tovnd zavierka zostavena fadslovenskych pravnych predpisgripadne inych

narodnych predpisov),
b) i¢tovna zavierka zostavena gachadnarodnej Upraypapriklad poth IAS/IFRS alebo
pod’a US GAAP.

Z hradiska adresatovrozliSujeme tieto druhy:

a) externa &tovna zavierka- zdroj informacii o &tovnej jednotke pre externych

pouzivatéov informacii. Zostavuje sa ex post, t.j. po uplynidtovného obdobia.

b) interna dtovna zavierka- sluzi pre internych pouzivdtes informacii.

-12 -



2) Finanéna analyza

2.1 Charakteristika finanénej analyzy

Kvalitne a &inne riadi’ podnik nie je mozné bez jeho dbokladného poznania.
VSeobecnou metodou, ktora sluzi ako nastroj pozpaj@ analyza. Analyza znamena
myslienkovy alebo skutmy rozklad nejakého predmetu alebo javu na jehtadalé prvky.

Finartnou analyzou sa vo vSeobecnosti rozumie analyzikakek ekonomickej
¢innosti, kde maju hlavna ulohu peniaze€as. Z liadiska podniku sa rozliSuje externi
a interna finabna analyza. Externa finama analyza vychadza zo zve@yanych udajov,
alebo inym spdsobom verejne dostupnych fémgoh informécii o podniku. Interna finaméa
analyza méa k dispozicii vSetky udaje z infosm&ho systému podniku, t.j. z finarého
Gc¢tovnictva, manazeérskehoctavnictva, vnutropodnikového ¢tovnictva, z podnikovych
kalkul&cii, rozpétov, planu, Statistiky, a pod.

Ciel'om finartnej analyzy je rozpoztiaco je pre podnik dobré @ zlé, co by mu
mohlo v budulcnosti spésabproblémy a, naopak, stanévieho silné stranky, o ktoré sa
v bududcnosti m6Ze optiepri svojejcinnosti. Rozpoznanim tychto skdtwsti, t.j. spravnou
ekonomickou interpretaciou ukazoviae, ktoré su vysledkom fingnej analyzy, pozname
finanéné zdravie podniku. Fingna analyza tiez odliaje smerydalSieho vyvoja podniku

a naznauje sposoby jeho zlepsSenia.

Postup pri finatinej analyze je nasledovny:
Vypocet finartnych pomerovych ukazovdtes analyzovaného podniku.
Porovnanie tychto ukazovditer s priemernymi ukazovdii prisluSného odvetvia.
Preskimanie vyvoja ukazovéite v ¢ase.

Analyza vzajomnych wahov medzi ukazovaitmi.

a bk~ 0N e

Navrhnutie opatreni — analyzujeme odhalené slatithé@ miesta podniku a vytvorime

priestor pre finatné planovanie.
Pri finartnej analyze sa vyuzivaju informacie o minulostiaquje sa vSak aj so

siasnymi udajmi a predpokladmi budidceho vyvoja. HRnan analyza informacie

porovnava, spracuva, hodnoti a interpretuje.
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Aby sme posudili¢i podnik je, alebo nie je fin&ne zdravy, musime pouZcely stubor
cielavedome usporiadanych absolutnych aj relativnyezokatéov.

Podnik je finadne zdravy, k& nema problémy so schopmios \was uhradzasplatné
zavazky (dlhodoba likvidita)DalSou podmienkou fingného zdravia podnikuye, aby
v analyzovanom obdobi dosahoval zisk (rentabilita).

Finartne zdravé podniky maju ¥8iu Sancu, Ze ziskaju za vyhodnych podmienok
externé zdroje financovania. Firtare zdravy je aj podnik, ktory pri nevhodnosti podnak
minimalizuje externé zdroje pouzité na rozvoj padna svoj efektivny rozvoj je schopny

zabezpéit predovSetkym internymi zdrojmi financovania.

Finartna analyza pracuje sRkym mnozstvom vstupnych a vystupnych udajov.
Zdrojmi vstupnych udajov pre finanu analyzu su predovSetkym:

* (¢tovna zavierka — zakladny zdroj udajov,

* vyro¢na sprava,

 vnutropodnikové &ovné vykazy,

 prospekty cennych papierov (ak ide o eminenta cgmpg@pierov),

* priebeZzna &ovnd zavierka,

« ostatné zdroje, napriklad informacie v novinasdsopisoch, z tteovych konferencii

a pod.

Uctovné vykazy obsahuju vzdy Gdaje o skimostiach a javoch, ktoré uz nastali a su
nezvratné. Suvaha neodraza aktualnu hodnotu, ale Isugitému menej alebo viac
vzdialenému #lu, ktory je uz minulo®u. Finagna analyza teda pracuje s rizikom, Ze Udaje
z vykazov @tovnej zavierky Wase ich analyzy uz nie su aktuélne.

Ked” analyzujeme vstupné uUdaje fikae] analyzy a aplikujeme na ne aritmetické
operacie, moézeme zigkakazovatele vyjadrené v feznych jednotkach, ale aj percentach,

v jednotkachtasu, v pgaznych jednotkach za rok, v bezrozmernom vyjadagrod.

Z ¢asového hadiska rozliSujeme statickl a dynamicku fiéxain analyzu. Pri statickej
analyze su vstupnymi udajmi ukazovatele zisteng&itamu datumu. Pri dynamickej analyze
sa pracuje s ukazovditai za viac po sebe iducich obdobi,gorn sa sleduje nielen ich stav,
ale aj vyvoj vwtase, minimalne za dve porovniaté obdobia. Pri dynamickej analyze sa

analytik zaujima nielen o zmenu ukazovate ale aj o pginy tychto zmien a o vzajomné
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vazby tychto ukazovalev. Pre dynamickl analyzu sa preto pouziva tieagmme analyza
¢asovych radov alebo analyza vyvoja ukazoi@tdanalyza trendov).

Ukazovatele finatnej analyzy sa v zavislosti od ich obsahu a spésikaniaclenia
na extenzitné aintenzitné. Extenzitné ukazovatetedstavuju kvantitu v prislusnych
meracich jednotkdch a mb6zeme ich rozatdehia absolitne arozdielové. Intenzitné
ukazovatele charakterizuju mieru, v akej sa extagaikazovatele vyuzivaju a ako rychlo sa
menia. Vznikaju pomerom dvoch extenzitnych ukazelieat formou zlomku — nazyvaju sa

preto aj pomerové ukazovatele.

2.2 Metddy finanénej analyzy

Pri hodnoteni hospodarskych procesov ajavov mdsictvom finatnej analyzy sa

obvykle rozliSuju dva pristupy, a to fundamenténalyza a technick&a analyza.

Fundamentalna finantnad analyza sa zameriava na vyhodnocovanie predovsetkym

kvalitativnych udajov o podniku, gom zakladnou metdédou analyzy je odborny odhad

zalozeny na hlbokych empirickych a teoretickychsaiostiach analytika.

Technickd finanéna analyza je kvantitativnhe spracovanie ekonomickych udajov

pomocou matematickych, matematickostatistickyctiaich algoritmizovanych metod,
pricom vysledky spracovania sa dp&vantitativne, ale aj kvalitativne vyhodnocuju.
Pozname dva druhy metdd technickej fireaj analyzy — elementarne a vysSie metody

finanénej analyzy.
Elementarne metddy finartnej analyzy sa zameriavaju na vyuzZitie jednoduchych
matematickych ukonov a snazia sa objasiizlozité vecto najjednoduchsie.

K tymto metédam patria nizSie uvedené 4 druhy amaly

1. Analyza absolutnych extenzitnych ukazoVate ato stavovych, intervalovych

a tokovych. Pri analyze absolutnych ukazob@aesa rozliSuje horizontalna a vertikalna
analyza.

Horizontalna analyzabsolutnych ukazovdiev sp@iva v porovnavani udajov za dve,

pripadne viac po sebe iducich obdobi. Pri horizaejanalyze absolutnych ukazoviaie sa
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sleduju zmeny absolitnych hodn6t a percentualne ngmgednotlivych poloZiek.
Horizontalnu analyzu mozno uskdtit aj pomocou bazickych ati@zovych indexov.
Bazické indexy porovnavaju hodnoty citého ukazovai& v jednotlivych obdobiach
s hodnotou toho istého ukazovaero zvolenom, stale rovnakom obdobi, ktoré sacsian
ako zaklad (baza). Razové indexy porovnavaju hodnoty ¢isého ukazovatia

v jednotlivych  obdobiach s hodnotou toho istého zokatda v bezprostredne
predchadzajucom obdobi. Nevyhodou tejto analyzyZge,ak pri interpretacii vysledkov
neberieme do Uvahy inflaciu a okolité podmienky, Zem&d6js k skresleniu vysledkov.
Pomocou analyzy trendov sa nedaju porovtidGane véké podniky.

Vertikdlna analyzesp@iva vo vyjadreni jednotlivych polozZiek vykazovtdvnej zavierky

ako percentualneho podielu na jednej spodp zakladni, ktord tvori 100%. Vysledkom
takejto analyzy je percentualna Struktira majetkadrajov majetku, preto sa tato metoda
nazyva aj Strukturalna alebo percentualna analyghodou tejto analyzy je, Ze umiage
porovnavanie vysledkov z réznych rokov, lebo nesgiavia medzirénej inflacii. DalSou

vyhodou je schopnégorovnava rozne véké podniky.

2. Analyza rozdielovych extenzitnych ukazovate

Rozdielové ukazovatele sa arsfuju ako rozdiel dvoch absolutnych extenzitnych
ukazovatéov, v niektorych pripadoch aj ako rozdiel dvochemtitnych ukazovatev.
Rozdielové ukazovatele, ktoré sa vyuzivaju vo fimep analyze av riadeni finamej
situacie podniku, sa v odbornej literatire nazyvéjgancné fondy alebo tiez fondy
financnych prostriedkov. Pojem fond predstavuje vo fimdatve utité prostriedky, ktoré
ma& podnik k dispozicii. Medzi n&jstejSie wyislované fondy vo finatnej analyze patria

napriklad¢isty pracovny kapital aleb&isté pohotové prostriedky.

3. Analyza pomerovych ukazovétey

Pomerové ukazovatele su &wgtejSie pouzivanou metoddou fidarj analyzy. Ich
vypoctom sa vSak analyza nekonDadlezité je ich aj interpretova H’ada’ d’alSie suvislosti.

Pomerové ukazovatele sa mézu konStrtiaajako:

- ako podielové, ktoré davaju do pomeasti celku k celku, alebo

- ako vz’ahové, ktoré davaju do pomeru samostatné&ingli

Pomerové ukazovatele sa degtejSie pouzivaju préasovom porovnavani (za dve
a viac obdobi) a priestorovom porovnavani (s poglobrpodnikmi) a na vyhodnocovanie

finan¢nej situacie podniku a posudenie buduceho vyvoja
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4. Analyza sUstav ukazovéite

Sustavy ukazovalev sa konStruuju kombinéciou réznych pomerovychzokatéov,
pricom kazdy ukazovafe zaleneny do sustavy ukazovBb® musi mé vypovedaciu
schopnog. Znadme su napriklad DuPontov rozklad, pyramidowgklady ukazovat®v

a pod.

VysSie metddy technickej finatinej analyzy su zaloZzené na vyuZivani
matematickosStatistickych metdéd (bodové odhady, eok@ distribéné funkcie, analyza
rozptylu, regresné modelovanie, kotgla koeficienty, a pod.), alebo na nestatistickych
metdédach (formalna matematick& logika, expertnéésayg, alternativna tedria mnozin,

neurénové siete a pod.).
Existuje mnoZstvo postupov, ako urbbiinancd analyzu podniku. Z praktického

hradiska je dbélezité, aby sa vjednom podniku pouZivavnaké postupy v kazdom
analyzovanom &tovnom obdobi, aby boli ziskané ukazovatele porteina.

2.3 Analyza finantnej situacie na podklade absolltnych

ukazovatd’ov stvahy

Suvaha je zdrojom informacii o finemej situacii @tovnej jednotky, t..
o podmienkach, za ktorych vstupuj&tavna jednotka do svojefinnosti na za&atku
uctovného obdobia a aké podmienky si vytvorila na dkodictovného obdobia na
pokratovanie ¢innosti v nasledujucom ¢ovnom obdobi. Je to finany vykaz, ktory
vyjadruje aktiva a pasiva.

Aktiva predstavuju majetok, ktory spoéfwg’ vlastni. Delime ho na obeZzny majetok
a neobezny majetok. Pasiva su zdroje majetku, kigigeme rozdedli na vlastné imanie

a cudzie zdroje majetku (zavazky spwiosti).

Zakladné vzahy v suivahe

Overenie dodrzania suvahovej (bilatinej) rovnice: Majetok = Zdroje majetku
Overenie platnosti rozSirenej bilarénej rovnice: Majetok = Vlastné imanie +

Zavazky

-17 -



Overenie platnosti modifikovanej rozSirenej bilarénej rovnice:

Vlastné imanie = Majetok — Zavazky

Existuja dve formy suvahy — horizontalna a vertilgal V SR sa pouZziva horizontalne
usporiadanie suvahovych poloziek, ktoré séiatéko pretransformovana vertikalne.

Horizontalna forma suvahy je zaloZena na princieSirenej bilatnej rovnice. Jej
vyhodou je, Ze sa priamo v suvah&igjuje celkova suma majetku a zdrojov majetku, teda
sanou overuje bilatiny princip, ktory je zakladom podvojnéhé&avnictva.

Vertikalna forma suvahy je zaloZzena na principe ifilayanej rozSirenej bilainej
rovnice a jej hlavnym zmyslom je vykaza sivahe wislené niektoré finamé ukazovatele.
Vertikdlna forma sdvahy sa nazyva aj fitsad forma sUvahy a moZno ju povazovza
nastroj finaknej analyzy. Za najdoélezitejSi ukazovata v takejto forme suvahy povazuje
Cisty pracovny kapital, ktory sa visli ako rozdiel obezného majetku a kratkodobych
zavazkov. Tento ukazovditesa vyuZziva pri hodnoteni likvidity podniku. Nevylau
vertikalnej formy savahy je, Ze neobsahuje celkeutnu majetku a celkovi sumu zdrojov

majetku, preto sa tato forma nepreferuje.

Majetkova podstata podniku a zachovanie kapitalu

Najv&si zaujem na zvySovani vlastného imania, atedaatbtta podniku, maja
majitelia podniku. Na druhej strane su manazédrilda snazia o zVad'ovanie, resp. asfio
zachovanie majetkovej podstaty podniku. Ak buddéthla

Vlastné imanie v &tovnom obdobi 01= Vlastné imanie $tdvnom obdobi 02

konStatujeme, Ze bola zachovana majetkova podstata.

Horizontalna analyza ukazovat®ov stivahy

V horizontélnej analyze stvahy porovndvame stawetkaja stav zdrojov majetku za
dve &tovné obdobia a zisjeme ich zmeny. Pri horizontalnej analyze ukazeleat sivahy
sa vypg&itava absolutna a percentualna zmena ukazimatebazické a razové indexy.

Absollatna zmena ukazovatBov (odchylka, ozné&ovanal)

A= Ut— Ut.]_
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kde U je prislusny ukazovdteo savahy,

t je bezné &ovné obdobie (02),

t-1 je bezprostredne predchadzajutmuné obdobie (01).

Cislo vyjadruje, o kitko peiaznych jednotiek sa dany ukazovamysil, resp. znizil

oproti predchadzajucemutdvnému obdobiu.

Percentualna zmena ukazovat&a (oznaena %)

absolutnazmenax

%A = 100

t-1

Percentualna odchylka vyjadruje, d’ko % ukazovaté v i¢tovhom obdobi 02
vzrastol (resp. poklesol) oprotét@vnému obdobiu 01. Ak je jeho hodnota kladna, dwjge

tempo rastu, ak je zaporna, vyjadruje tempo poklesu
Indexy — bazicke, r&¢’azové

Indexy sa vyjadruju v percentach, alebo sé&itafil ako koeficienty.

INndeXazicky= % (ako koeficient) IndeXazicky= %xmo (v percentach)
0 0
U, - U, )
IndeXerazovy= U (ako koeficient)  IndeXesmzovy= x100 (v percentach)
t-1 t-1

Horizontalna analyza sa vyuZiva aj pri medzipodwiko porovnavani Udajov

v rovnakej oblasti podnikania. Vtedy su dolezitgmipercentualne zmeny a indexy.

Vertikadlna analyza ukazovatd’ov stivahy

Vertikalna analyza ukazovdtmv suvahy je zaloZzena na vyje percentualneho

podielu jednotlivych ukazovatev stuvahy na zvolenej zakladni.
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Pri analyze majetku je zaklaou celkovd suma majetku a ziska sa Struktdra majetk
¢o je percentualny podiel jednotlivych zloZziek mkietna celkovej sume majetku. Pri
analyze zdrojov majetku je zakkeaal celkova suma strany pasiv.

Vertikalnu analyzu ukazovdtev suvahy je vhodné pouZpri analyze za viatasovych
obdobi atieZz na porovnavanie podniku vramci odbarporovnavanie s priemerom za
podniky. VyuZiva sa tiez vnuatri podniku pri porovaai vnutroorganizanych Gtvarov.

Nevyhodou percentudlnej analyzy je, Ze pri ekon&sjidnterpretécii vyislenych
ukazovatéov sa konsStatuje ich narast alebo pokles, nepoykdawsSak na péiny narastu
alebo poklesuDalSou nevyhodou percentuélnej analyzy je, ze vdazaobdobi sa meni
zaklada vypdaitu, ktord je absolitnym ukazovében.

Napriek uvedenym nedostatkom sa Strukturalna aaalymziva vémi casto ako prvy
krok pri analyze ukazovdtev finantnej situacie ttovnej jednotky, pretoZe podava zakladnu
orienta&nu informaciu o Gtovnej jednotke a nawu nadvéazujudalSie metddy finatnej
analyzy.

Pri vypaite sa postupuje pdd tychto vzorcov:
Struktira majetku (%M): %M = %xmo

kde M je celkova suma majetku,

m; je jednotliva suvahova polozka majetku.
Struktara zdrojov majetku (%ZM): %ZM = %xwo

kde ZM je celkova suma zdrojov majetku,

pi je jednotliva suvahova polozka zdrojov majetku.

Pri vypaite celkova suma percentudlnych podielov jednotlivioloziek musi bty
100%.

Ostatné ukazovatele Struktury finantnej zakladne

Za vychodiskovl analyzu z praktickéhdadiska sa povazuje analyza ukazolae

suvahy na strane aktivéleneni na obezny a neobezny majetok a na strame \p&gneni na
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vlastné imanie azavazkyDalej méZeme uskutoit analyzu jednotlivych skupin
vyplyvajucich z obsahu suvahy:

- analyza neobezného majetkisledovanie invesinych zamerov &ovnej jednotky,

- analyza obeZného majetkusledovanie likvidity ttovnej jednotky,

- analyza vlastného imaniadélezZit4 pre vlastnikowtovnej jednotky,

- analyza zavazkov dblezita pre poznanie zadlZenostionej jednotky.

2.4 Analyza vynosnosti na podklade absoliutnych ukaxatd’ov

vykazu ziskov a strat

V tejto casti sa budeme zaobérinym aspektom finamého stavu — vynosmi a
nakladmi. Zatiéco zo suvahy zistime nazhromazdené bohatstvo, idfcieno vynosoch a
nakladoch reprezentuju finamy vykon za wité casové obdobie. Kombinacia informacii zo
suvahy a informécii o vynosoch a nakladoch poskytejativne Uplny obraz o financiach
organizacie.

Finartny vykaz, ktory predstavuje vynosy a naklady, sayma vykaz ziskov a strat.
Pre potreby analyzy ukazovibe vykazu ziskov a strat je potrebné rozdlatysledkove
poloZky na poloZky nakladov, polozky vynosov, uketele vysledku hospodéarenia a dane
z prijmov.

Pod pojmom naklad rozumieme znizenie ekonomickyzitkav (ctovnej jednotky
v ictovnom obdobi. Pod pojmom vynos rozumieme naopakenie ekonomickych zdrojov
v i¢tovnom obdobi. Ukazovdte ktory vyjadruje vynosna’s ¢innosti (Etovnej jednotky
komplexne, je vysledok hospodarenia. V§ip@ sa ako rozdiel medzi vynosmi a nakladmi
podniku za utité obdobie. Ak je tento vysledok kladny, hovorinie, &tovna jednotka
dosahuje zisk. V ogaom pripade dosahuje stratu. Ak hospodarsky vyklguuklesne,
znamena to, Ze podnik je v hor3ej fitagj situacii ako na zZ#éatku (ttovného obdobia.

Horizontalna a vertikalna analyza ukazovat®ov vykazu ziskov a strat

Pri horizontélnej a vertikalnej analyze ukazoVate vykazu ziskov a strat mézeme
postupovéd dvoma spésobmi:
1. Analyzujeme polozky vykazu ziskov a strat aktkeeZa porovnavaciu zaklad pri

vertikalnej analyze ukazovdtv povazujeme naastejSie celkovy obrat.
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2. Analyzujeme osobitne naklady a osobitne vyno$ytomto pripade vysledok
hospodéarenia vynechdme a analyzujeme ho osobitne.
Kazdy z uvedenych spbsobov ma inG vypovedaciu sahap pricom sa preferuje

analyza leneni na polozky nakladov (vratane dane z prijnaopdlozky vynosov.
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3) Ukazovatele @tovnej zavierky

3.1 Ukazovatele likvidity

Ukazovatele likvidity vyjadruju schopnts podniku hradi svoje zavazky.
Charakerizuju teda jeho kratkodobu alebo dlhodadiuesnos’, tedaci je podnik schopny
platit svoje dlhy v termine splatnosWysSie hodnoty tohto ukazovéite znamenaju vysSiu
pravdepodobna’s bezproblémového splacania beznych zavéazkov, a s€ddepSie pre
verited’ov a banky, ale prili§ vysokésla v ukazovatch likvidity mézu tiez signalizova
neproduktivne vyuZitie vynaloZzenych prostriedkovizké hodnoty znamenaju ohrozenie

platobnej schopnosti.

Analyzu likvidity méZzeme rozdeli na vertikalnu a horizontalnu, pad toho, ako

usporiadame vychodiskoveé udaje.

Vertikadlna analyza likvidity

Pri vertikdlnej analyze skimame samostatne likvedmoajetku a likvidnog zdrojov
majetku. Pri skimani likvidnosti majetku jecupice rozliSenie na obezny a neobezny

majetok, préom neobezny majetok sa povazuje za menej likvidoyadbezny majetok.

Premena jednotlivyctiasti majetku na pezné prostriedky jgasovo rozdielna. Z tohto
hradiska mézeme majetok rozdetio niekdkych skupin:

1.stupaé predstavuje kratkodoby finany majetok,

2.stupé predstavuju kratkodobé piddavky,

3.stupé predstavuju dlhodobé pbddavky a zasoby,

4.stupé predstavuje neobezny majetok.

Pri skimani likvidnosti zdrojov majetku sa zdrojeajektu posudzuju Zasového
hradiska, «leneni na dlhodobé a kratkodobé. Dlhodobymi zdrojndjetku su vlastné
imanie a vSetky dlhodobé zavazky (so zostatkovdaodasplatnosti dihSou ako jeden rok).
Problematické su prechodné&tyl pasivne, ktoré treba postidna zaklade dopujucich

informacii.

-23-



Horizontalna analyza likvidity

Ked’ ma &tovna jednotka kratkodobé zavéazky (najma dlhypgé&ebné, aby mala aj
dostatok likvidného majetku na ich splatenie. Ritizontalnej analyze likvidity sa preto
skimaju vzajomné suvislosti medzi polozkami majetkpoloZzkami zdrojov majetku. Kazdy
druh majetku by mal hyfinancovany zdrojom majetku s dobou splatnostiy&izodpoveda
dobe efektivneho vyuzivania prislusného majetkto B&ut@nog’ sa povazuje za zakladné
pravidlo finartného riadenia a oztiaje sa pojmom zlaté bil&éné pravidlo. Poth neho by
mal by’ dlhodoby majetok financovany dlhodobymi zdrojmijetku a kratkodoby majetok
financovany kratkodobymi zdrojmi majetku. Zlatédniiné pravidlo sa kedysi chapalo ako
pomer vlastného imania a neobezného majetku, ktalyby 1:1. Neskér sa to zmenilo na
pomer dlhodobého kapitalu a dlhodobého majetkucalidy pomer dihodobych zdrojov
majetku a neobezného majetku, ktory by mal takiz1:1.

Ukazovaté zlaté bilagné pravidlo sacasto vyisluje ako pomerovy ukazovdte
vyjadreny v percentacklim sa vyjadri stupekrytia neobezného majetku vlastnym imanim,
resp. stupe krytia neobezného majetku dihodobymi zdrojmi.

. . 2 : L . vlastnéimanie
Stupé krytia neobezného majetku vlastnym imanim—= x100

neobezZnynajetok

Stupé krytia neobezného majetku dlhodobymi zdrojrr‘.fou—hOdOb‘EZdroje x100

neobeznynajetok

Ak je ukazovate stupeé krytia neobezného majetku vlastnym imanim (resp.
dlhodobymi zdrojmi) vySSi ako 100%, j@ag’ obezného majetku financovana vlastnym
imanim (dlhodobymi zdrojmi). Tomuto javu hovorinke, podnik jeprekapitalizovany. Ak
je tento ukazovatenaopak nizsi ako 100% , hovorime, Ze podniggekapitalizovany. Pre
stupe krytia neobezného majetku vlastnym imanim sa aafgohodnota okolo 75%, pre
stupa krytia neobezného majetku dlhodobymi zdrojmi jéot&odnota az okolo 100%.
Neodpor@a sa vSak, aby hodnoty tychto ukazoVatepresiahli 100%.

Solventnos je schopnas okamzZite plni svoje zavazky, a to aj v pripade, ak podnik
vykazuje stratu. Likvidita a solventrtbsa vzajomne prelinaji a niekedy sa okamzita
likvidita stotoziuje so solventnasu. Likvidita sa viaze k dlhSiemu obdobiu a solvers je

momentélna platobn& schoprios

Okamzita likvidita je meradlom kratkodobej platobnej schopnosti. Jedimer vdne

pouzité’nych peéaznych prostriedkov a okamzite splatnych zavézKoealna hodnota
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ukazovatéa je 1, vtedy je k dispozicii ko va’ne pouZziténych péaznych prostriedkov,
kol’ko ¢inia okamzite splatné zavazky, a podnik sa povazagesolventny. Za \me
pouziténé pd&iazné prostriedky povazujemenge€nu hotovos v pokladnici a na beznych
Uctoch (ttovnej jednotky. Za okamzite splatné zavazky saapapl zavazky splatné

k datumu vypétu ukazovatBa vratane zavazkov po lehote splatnosti. Rozdielovy

ukazovaté, ktory sa vEahuje na ukazovdtekam?Zitej likvidity, jegisty okamZzity peiazny

fond.

vadne pouziténé peéazné prostriedky
Okamzita likvidita =

okamzite splatné zavazky

Cisty okamzity pegzny fond = véhe pouziténé peiazné prostriedky — okamzite

splatné zavazky
Pretoze z &tovnej zavierky nie je mozné zistvySku okamzite splatnych zavazkov,
zameriam sa zlladiska praktickej aplikacie na nasledovné tri stupkvidity — peiaznd,

pohotovu a celkovu likviditu, a k nim prislichajacedielové ukazovatele.

1.stupai - penaznd likvidita (cash ratio) je pomer najlikvidnejSieho majetku a

kratkodobych zavazkov. Za najlikvidnejSi majetok pavazuju p#azné prostriedky v
pokladnici, ekvivalenty peZnych prostriedkov, pezné prostriedky na bankovyckitdch
(okrem terminovanych &ov) a obchodovateé cenné papiere. Ukazoviat@eaiaznej
likvidity by mal by vrozmedzi 0,9 — 1,1. K paznej likvidite sa wahuje rozdielovy

ukazovaté ¢isté paiazné prostriedky, ktory vyjadruje, o ktko je najlikvidnejSi majetok

vySSi ako kratkodobé zavazky.

najlikvidnejsi majetok
Peiazna likvidita =

kratkodobé zavazky

Cisté peéiazné prostriedky = najlikvidnejsi majetok — kratkbd zavazky

2.stupai - pohotova likvidita (quick ratio) sa vypdgita pomerom najlikvidnejSieho

majetku + inkasovateych poffadavok a kratkodobych zavézkov. Inkasoiaée
poladavky su kratkodobé ptddavky, od ktorych sa odpitaju poltadavky po lehote
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splatnosti. Pre ukazovdteohotovej likvidity sa odpokia hranica 1 — 1,5. Rozdielovym
ukazovatéom, ktory sa v#ahuje k pohotovej likvidite, s€isté pohotové prostriedky

(najlikvidnejSi majetok + inkasovdte® poliadavky)

Pohotova likvidita =
kratkodobé zavazky

Cisté pohotové prostriedky = (najlikvidnejsi majeteknkasovaténé poltadavky) —
kratkodobé zavazky = obezny majetok — zasoby kvidié poliadavky — kratkodobé
zavazky

Nelikvidné poltadavky su dihodobé ptaidavky a pofadavky po lehote splatnosti.

3.stupai - celkova likvidita (current ratio) je meradlom dlhodobej platobnej

schopnosti. Je to pomer obezného majetku a kratKmthozavazkov. Odpoeana hranica
pre tento ukazovakge od 1,5 do 2,5, to znamena, Ze obeZzny majetoknalyprevysova
kratkodobé zavazky asi dvojnasobne. Rozdielovy okate’, ktory sa vZahuje k celkovej

likvidite, sa nazyvdisty pracovny kapital.

obezny majetok
Celkova likvidita =

kratkodobé zavazky

Cisty pracovny kapital = obezny majetok - kratkodabéazky
Verkou nevyhodou ukazovdiev likvidity je, Ze su stavovymi ukazovditei. Preto na

posudenie likvidity dtovnej jednotky a jej schopnosti vytvérpeiazné prostriedky na

Uhradu zavazkov su vhodnejSie ukazovatele konsan®wna baze cash flow.

3.2 Ukazovatele aktivity

Ukazovatele aktivity charakterizuji hospodareniedrpku so svojim majetkom
(aktivami). Efektivne hospodarenie je zakladom pnéZzovanie nakladovosti a vytvara

podmienky pre dosahovanie zisku, ktory je nevyhypiie dlhodobu existenciu podniku.
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Ukazovatele aktivity vyjadruji dobu obratu a rydtloobratu majetku i jeho
jednotlivych¢asti.

Dobou obratu (DO) rozumieme dobu, @as ktorej je majetok vaovnej jednotke
viazany v utitej konkrétnej forme. Je to tedas, za ktory sa majetok zmeni z jednej formy
na druhd, preto sa hodnota ukazolateaktivity vyjadruje v jednotkactasu.

Rychlos’ou obratu majetku (KO) rozumieme p&et obratok prislusného druhu
majetku za zvolenyasovy interval. Rychlasobratu sa Wwisl'uje ako koeficient obratovosti.

S&inom doby obratu a koeficientu obratovosti dostameavolenycasovy interval, to

znamena, Ze ak sa viazu na obdobie jedného rdkefim sa musi rovna365 (dni).

Ukazovatd’ aktivity celkového majetku (CM)

_ priemernystavmajetku
Do trzby
365
KOcy = trzby (zarok)

priemernystavmajetku

Pri vypaite ukazovatiéa doby obratu celkového majetku séitateli uvadza priemerny

stav majetku vypdétany ako jednoduchy aritmeticky priemer, t.j.:

. , . _stavk 1.1. beznéhmbdobia+ stavk 1.1.predchadzpicehoobdobia
Priemerny stav maj. 5

Analytik méze tiez pouZivazeny aritmeticky priemer alebo harmonicky prieme
Pri vypaitoch musi by dodrzany v#ah: KO x DO = d (p&et dni v obdobi)

Na zaklade ukazovdta obratovosti celkového majetku sa hodnoti vykotinggvnej
jednotky. Cim je koeficient obratovosti vy3si, tym sa povazmge lepsi, lebo pri niz3ej
hodnote majetku dosahuje vySSie trzby (resp. vynodyranicou na porovnavanie
vycislenych ukazovafev je hodnota 1. Ak sa ukazovhibratu celkového majetku rovna 1,

vySka dosiahnutych tmych trzieb sa rovna celkovému majetku. Ak je kaoefit vysSi ako
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1, podnik dosiahol vySSie ¢né trzby ako je priemernd hodnota majetku v dansdtovaom
obdobi a vykonnaspodniku mézZzeme posudiako dobra. Ak je koeficient nizSi ako 1,
podnik dosiahol nizSie tmé trzby ako je priemerna hodnota majetku v dandtovaom
obdobi.

Ukazovatd’ aktivity neobezného majetku (NM)

priemernystavneobeZznéhmajetku

DO = trzby
365
KOy = trzby (zarok)

priemernystavneobeznéhmajetku

Ukazovatd’ aktivity obezného majetku (OM)

priemernystavobeZznéhanajetku

DOow = trzby
365
KOon = trzby (zarok)

priemernystavobeznéhanajetku

Ukazovatele aktivity obezného majetku ako celkumapmerne mallu vypovedaciu
schopnog vzhladom na r6znoroda Struktiru obezného majetku. Hestdhodné rozddli
obezny majetok na dve zakladné zlozky — zasoby ldagol@vky. V praxi sa néastejSie

pouZivaju ukazovatele aktivity zasob.

Ukazovatd’ aktivity zasob (Zas)

Pri vypaite ukazovatiov doby obratu a obratovosti zasob sa pouzivajlpdigiupy.
Prvy pristup je taky, Ze v nadvaznosti na ostatiéslované ukazovatele aktivity sa pri
dobe obratu zasob uvadzaju v menovateli trzby.0hdm pristupe sa v menovateli uvadzaju

naklady. V zavislosti od pouzitej veiny je odvodena aj vypovedacia schophagchto
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ukazovatéov. Ak chce analytik charakterizavalobu obratu zasobo najvystiznejSie, je
potrebné brado Uvahy len naklady (resp. trzby), ktoré séabmija na zasoby.

Obratovos zasob je dolezity ukazovdit@ri posudzovani finamej situacie podniku.
Cim rychlejSie sa zasoby v podniku obracajd, tym $ieefe potreba finamych zdrojov na
ich krytie. Zryc¥ovanie obratu zasob umafe dosahovavyssie trzby, a to bez zvySenia
narokov na finaéné prostriedky.

Ukazovaté doby obratu zasob udava #ath, akyéas uplynie od doby, k& zasoby
pridu do podniku, az po dobu,&éo opustia v podobe hotovych vyrobkoch (ak idewat,
tak po dobu, k& sa tento tovar preda).

Vo vyrobnych podnikoch je doba obratu zasobéayye dihSiadize vyrobné zasoby sa
obracaju pomalSie), v obchodnych podnikoch je duitratu zasob obvykle kratSia (tovar sa
obracia rychlejSie).

Je Ziaduce, aby pet obratok zasob za rok bdb najvysSi (a teda doba obrata
najkratSia), ale rychly obrat nemusi vZdy znanidara intenzivne vyuZivanie z4sob, ale tiez
zlo drover z Wadiska zabezgenia plynulosti vyroby (napr. podkapitalizacia pibadn).
Jednou z uloh finamého riadenia je preto zabeZprie optimalne] vikosti zasob a

rychlosti ich obratu.

Ukazovatd’ aktivity pohlladavok (Po)

Ukazovaté doby obratu pofadavok vyjadruje, aky dihgas sa majetok podniku
v priemere za &tovné obdobie nachadza vo forme padavok, t.j. za ako dlho sa v¥tavnej
jednotke v priemere pd#hdavky inkasuju. Tento ukazovéteyjadruje platobnu disciplinu
odberatéov. Pokles ukazovata doby obratu pdiadavok vSak nemusi vzdy znamgénae
v podniku sa rychlejSie inkasuju gadavky.

Cim vy3sia je hodnota koeficientu obratovosti, tyyehlejSie podnik inkasuje svoje
pohadavky a ziskanu hotowbmbze poui nad’alSie nakupy.

V suvislosti s analyzou platobnej discipliny odleiav je uzit@né poznéd a
analyzovd aj platobnu disciplinu vlastnejétovnej jednotky. V tejto suvislosti s&asto
vycisluje ukazovate doby obratu zdvazkova obrat zavazkov Nie vSetky zavazky, ktoré

su vykazaneé v suvahe, sa splacaju (splacaju sdibgih Informacie o dlhoch vSak v suvahe

neziskame, preto ich v praktickgsti u verejnych skél nebudem nidgy/cislit.
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Doba obratu zavazkov z obchodného styku je dolzmiavihrady, vyjadruje teda qmi
dni od vzniku zavéazku déasu jeho Uhrady. Koeficient obratovosti zavazkambehodného

styku udava, kikokrat do roka sa v priemere zavazky uhradzaju.

3.3 Analyza vysledku hospodarenia a rentability

Vysledok hospodarenia je kvantitativny i kvalitayvukazovate vysledkov celkovej
ginnosti Etovnej jednotky v Btovnom obdobi. &ovny zisk, resp. &tovna strata sa
vyuzivaju na hodnotenie efektivnosti podnikatej ¢innosti (Etovnej jednotky formou
konStrukcie roéznych pomerovych ukazovate Tieto ukazovatele sa ozngl ako
ukazovatele rentability (ukazovatele ziskovostprerynosnosti).

Rentabilita je pomerové vyjadrenie pozitivneho &g&u hospodarenia (t.j. zisku) vo
vzt'ahu k prisluSsnému zakladu. 8gl'uje sa v percentach.

zisk

s

Rentabilita =

Rentabilita sa povaZuje za meradlo schopnastivinej jednotky vytvaranové zdroje,
resp. dosahovezisk pomocou investovaneho kapitalu.

Zaklad pri vypdte ukazovatka rentability méze kyrézny a v zavislosti od toho sa
odvodzuje ndzov konkrétneho ukazovateentability.

Ak U¢tovna jednotka dosiahla ¢tovnom obdobi vysledok stratu, konStatujeme, Ze jej
¢innog’ bola nerentabilnd. Matematicky mozno aj v takomtipade vyislit ukazovaté so
zapornou hodnotou, pre ktory sa pouziva éena zaporna rentabilita. &bvna jednotka,
ktord dosiahla vd&ovnom obdobi vysledok hospodérenia stratu, Mesgednu zo
zakladnych charakteristik finamého zdravia podniku.

Rentabilita_celkovych prostriedkov (majetku) je globalny pomerovy ukazovdite

ktory sa vyisluje ako pomer vysledku hospodarenia po zdanefduda prijmu (dtovného
zisku) a celkovej sumy majetku.

Udaje o @tovnom zisku zistime z vykazu ziskov a stratéem ide o intervalovy
ukazovaté. Udaje o celkovych prostriedkocletdvnej jednotky zistime zo stvahy, ide o
celkovi sumu majetku a predstavuje stavovy ukaebvaterovnorodos vstupnych udajov

(intervalovy a stavovy) je mozrigasta:ne zmiernf tak, Ze sa Wisli priemerny stav majetku
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za analyzované &fovné obdobie. N&pstejSie sa vypidtava ako jednoduchy aritmeticky
priemer.
Rentabilita celkovych vloZzenych prostriedkov (Retwn Assets - ROA) sa vigli
takto:
zisk

ROA=— . —x100
priemernystavmajetku

Ukazovaté rentability vloZzenych prostriedkov (ROA) neberie @vahy skutdnog’, Ze
zdroje majetku sa&lenia na vlastné a cudzie. Preto s&isfiuje ukazovate rentability

vlastného imania (Return on Equity - ROE) ktory hodnoti vynosndsvlastného kapitalu.

Majitelia podniku na zaklade nehocuju, ¢i im vloZzeny kapital prinaSa dost&tty vynos.

Rentabilita vlastného imania sa vyjita takto:

(ctovny zisk
ROE = x 100
priemgrstav vlastného imania

Porovnanim &ovného zisku a vynosov ziskame ukazoVatatabilita vynosov (RV).

Tento ukazovalesa nazyva aj ziskovoy uzsom zmysle.

ctavny zisk
RV = 0K 1
vynosy

Z hradiska posudzovania vynosnosti sU z vynosov nagjié|8ie trzby, preto sa

vycislujerentabilita trzieb (Return on Sales - ROS)

ctavny zisk
ROS = 1OR
tyzb

Ukazovaté rentabilita ndkladov sa vyisli takto:

ctavny zisk
RN = 00 1
nakjad
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V suvislosti s analyzou vysledku hospodarenia (sbladnenim jeho zékladnych
zloZiek — nakladov a vynosov) a rentability s&igfuju aj nasledovné ukazovatele:

* ndkladovo’ (n):

_ néaklady
vynosy

* Ziskovog’ (2):
zisk
vynosy

=1-n

3.4 Ukazovatele zadlzenosti

Ukazovatele zadlZzenosti charakterizuju figrain stabilitu, resp. nestabilitu podniku.
Vyjadruju rozsah pouZitia cudzieho a vlastného tédpina financovani potrieb podnikglim
je zadlZzenos vysSia, tym je véSie riziko podnikania, a to vyvolava neistotu uitefov.
Naopak, ak je podnik financovany najma z vlastngdiojov, mdéZeme povedaze ide o
stabilny a nezavisly podnik, ale vo vSeobecnostiipfe vlastny kapitél je drahsi ako cudzi,
preto nie je idealne nigpodnik financovany len z vlastnych zdrojov. Optingafinartna
Struktara je taky pomer fingnych zdrojov, ktory predstavuje minimalizaciu ndda
spojenych s obstaranim a pouzivanim celkového &apit podniku. Pri skimani finanej
Struktury je potrebné reSpektavalaté pravidlo financovania, pbal ktorého méa kyypomer
vlastnych a cudzich zdrojov priblizne 1:1. Zo Ztetépravidla financovania modZeme
sformulova dva zakladné \tahy, ktoré charakterizuju Struktaru zdrojov finanania —
koeficient zadlZzenosti a koeficient finarej samostatnostico s navzajom obratené

hodnoty.

Koeficient zadlZenostije pomer cudzich zdrojov a vlastného imania a ad@neru

zadlZenosti podniku. Ak:
» koeficient zadlZzenosti je nizSi ako 1, potom swzter zdroje nizSie ako
vlastné,

 koeficient zadlZzenosti = 1, potom sa cudzie zdroymaju vlastnym,
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» koeficient zadlZenosti je vySSi ako 1, potom sdzoel zdroje vySSie ako

vlastné.

. . . cudziezdroje
Koeficient zadlzenosti = — J,
vlastnéimanie

Koeficient finanénej samostatnostiudava mieru samofinancovania podniku. Ak:

» koeficient finagnej samostatnosti je nizSi ako 1, potom su viagoh®je
nizsie ako cudzie,
» koeficient finaknej samostatnosti = 1, potom sa vlastné zdroje ajovn

cudzim,
» koeficient finanej samostatnosti je vysSi ako 1, potom su vlagtréje

vysSie ako cudzie.

_vlastnéimanie
cudziezdroje

Koeficient finainej samostatnosti

O finartnej Struktire vypovedaju najméd ukazovVateadlZenosti a ukazovdte

samofinancovania.

Ukazovatd’ zadlZenosti (debt ratio)— vyjadruje, kéko percent majetku kryju cudzie

zdroje.
Ak je ukazovatk zadlZzenosti:
* mensi ako 30%, potom je zadlZenpsdniku nizka,
* 0d 30% do 50%, podnik sa povaZuje za priemerneeagl)
e 0d51% do 70%, zadlZzernbpodniku je vysoka,

* vysSi ako 70%, zadlZzenbpodniku sa povazuje za rizikov.

cudziezdroje
majetokspolu

Ukazovaté& zadlZzenosti = x100

Ukazovatd® samofinancovania (equity ratio) — vyjadruje, kéko percent majetku

kryju vlastné zdroje.
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. . vlastnéimanie
Ukazovat& samofinancovania = X

majetokspolu

100

KedZe zdroje financovania delime na cudzie a vlasjeézrejmeé, Ze ukazovdte
samofinancovania je dapljucim ukazovatéom k ukazovati zadlZenosti, a preto ich &l
musi by 100%.

Z ukazovatéa zadlzenosti a ukazovéite samofinancovania sa odvodzuje pdsobenie

finanénej paky.Ukazovatd’ finanéne| paky (financial leverage)sa vyisli ako obratena

hodnota ukazovafa samofinancovaniaim je vy3si podiel cudzich zdrojov na celkovom

financovaniinnosti podniku, tym je vy3Si ukazovatinaninej paky.

majetokspolu
vlastnéimanie

Financna péka =

Ak je podnik schopny dosiahtiz celkového investovaného kapitalu vySSiu vynognos
ako je vysSka urokov platenych za pouzitie cudzi&hpitalu, je vysoka urowvefinancnej
paky v podstate priaznivym javom Padiska majitov podniku. Ak plati opany vztah, t.j.
vynosnos celkového kapitdlu je niZzSia ako cena cudzich jpgitoje vysoka hodnota
finanénej paky nepriaznivy jav. Tato skdtmg sa oznéuje ako pdsobenie finanej paky a
ma vé'mi Uzku suvislos s rentabilitou vlastného imania. Fiad paka ma tu vlastngsze
aj pomerne mala zmena ukazovVat®ROA sa prejavi v podstatnecgaj zmene ROEim je
pouZzitim cudzieho kapitalu sa zvySuje rentabilitastného kapitalu. V skutaosti to plati
iba po ugitd hranicu, pretoze nadmernym fzehim podniku vznikaji zvysené naklady na
cudzi kapital a naklady finanychtazkostico sa prejavuje na klesajucej rentabilite.

Ukazovaté finantnej paky sa Wjisluje ako koeficient (niekedy aj v percentach) a
v pripade, Ze by malo Bydodrzané zlaté pravidlo financovania, bola by jdtaminota

priblizne 2.

Dlhodobu solventnasmoézeme metaukazovatéom dlhodobej zadlzenosti (Long-

Term Debt Ratio). Tento ukazovate sa vzahuje na schopnfspodniku platf svoje

dlhodobé zavazky. Vypovedd o rozsahu pouzitia dibétio cudzieho kapitalu na

financovani potrieb podniku. VysSia hodnota poul@amna horSiu dlhodob( solventiwos
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celkovédlhodobécudziezdroje
celkovéaktiva

Ukazovaté dlhodobej zadlZenosti

3.5 Ukazovatele konstruované na baze cash flow

Vykaz o paéaznych tokoch (cash flow) ndm zobrazuje prirastdéé&b@ Ubytok
penaznych prostriedkov pri hospodarskgjnosti podniku za @ité obdobie. Z tohto vykazu
modZzeme zisti viacero absolutnych a pomerovych ukazokate ktoré charakterizuju
finanénu situaciu Gtovnej jednotky. Pri posudzovani situacie podnikudplezité pozra
priciny zmien p#&aznych prostriedkov za prislusné obdoli®,umo#uje prave cash flow.

Odportana hodnota z pdladu vyvoja je rast.

Ukazovaté& cash flow je ukazovatk zmeny stavu p@znych prostriedkov, ktory sa
vycisli nasledovne:

Ukazovaté cash flow = konény zostatok pgaznych prostriedkov — Zatocny stav
peiaznych prostriedkov

Tento ukazovatevyjadruje,¢i GU¢tovna jednotka ma vysSi alebo nizsi stasigd@ych
prostriedkov a pgznych ekvivalentov na konctt@vného obdobia v porovnani so stavom

na z&iatku wtovného obdobia.

Ukazovaté netto cash flowje si&et nasledovnych internych zdrojov financovania:

Netto cash flow = Vysledok hospodarenia z beZivajosti pred zdanenim dau
Z prijmu + Odpisy
Zaporna hodnota tohto ukazouesignalizuje, Ze vysledok hospodarenia strata je

vySSi ako zakladny interny zdroj financovania —iegp

Celkovy pa@éazny tok sa v prdlade p&aznych tokov musi r@tenit’ v zavislosti od
toho, z akeginnosti vznikol, préom v prefiade pé&aznych tokov sa za jednotlivénnosti

vykazuje akaisty.
Cisté zvy3enie alebdisté znizenie p@znych prostriedkov =Cisty peiazny tok
z prevadzkoveginnosti + Cisty peiazny tok z investej cinnosti + Cisty peiazny tok

z finan‘nej ¢innosti
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Cisty paiazny tok z prevadzkovej¢innosti informuje o schopnosti podniku vytvéira

penazné prostriedky vinnosti, ktora je predmetom jeho podnikania.

Cisty peiiazny tok z investtnej &innosti informuje o vyske vydavkov na obstaranie

neobezného majetku, teda na prostriedky, ktorézpatagju budice prijmy.

Cisty petiazny tok z finanénej &innosti poukazuje na potrebu buducichipgnych
tokov (vypoveda o tom, K&o paiaznych prostriedkov bude€tvna jednotka potrebovana

splacanie dlhodobych Gverov a pfiék, ka’ko na vyplatu dividend a podielov na zisku).

Vo vSeobecnosti plati, Ze vo finare zdravom podnikucisty peiwazny tok
z prevadzkoveg¢innosti ma mé kladnu hodnotu &isty paiazny tok z investnej ¢innosti by
mal by zaporny, nesmie vSak prevysovéisty peiazny tok z prevadzkovefinnosti.
Doélezity viak je aj weah vyslednej hodnoty pi@znych tokov tychto dvoch oblasgthnosti a

penaznéeho toku z finamej ¢innosti.

Sket cistého péazného toku z prevadzkovejnnosti a cistého péazného toku

z investénej cinnosti sa oznauje disty peiiazny tok po financovani_investicii (free cash

flow). Tento ukazovatevyjadruje, kdko paiaznych prostriedkov zostalo z tolio, (¢tovna
jednotka vytvorila v prevadzkovaejinnosti po financovani invegtiej ¢innosti na oblas
financovania finatnej ¢innosti. Kladny ¢isty peiazny tok po financovani investicii
informuje o tom, Ze podnik je schopny samofinanodaaExistuja tri moznosti, ako sa m6zu
vytvorené pa&azné prostriedky pouZi

- nepouziju sa a zvysia celkovy stavnpnych prostriedkov,

- Utovna jednotka zniZuje svoju zadlZetia® sa prejavi v zniZzeni hodnoty zavazkov,

- iétovna jednotka vyplati majifem dividendy alebo podiely na zisku.

Zaporny ¢isty peiazny tok po financovani investicii informuje o todge &tovnej
jednotke nestda na jej investiné zamery kladné pazné toky vytvorené v prevadzkovej
¢innosti. Pri analyze sa skumai, podnik pokryl a akym sp6sobom pokryl nedostatok
penaznych prostriedkov. S0 4 moznosti prejavu zaparnéktého p&azného toku po
financovani investicii:

- Uctovna jednotka zniZzuje stav fmnych prostriedkov (mozné len vtedy,dkena

peiazneé prostriedky),
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- zniZenie stavu p@znych prostriedkov diovna jednotka kompenzuje predajom
dlhodobého majetku,
- Uctovna jednotka zvySuje svoju zadlzet\a® sa prejavi vo zvySeni zavazkov,

- dochadza k dodataym vkladom akcionarov alebo spotakov.

Okrem uvedenych absolutnych ukazoVatesa pomern€asto vyisluju pomerové
ukazovatele konStruované na baze cash flow, ktar@avazuju za ukazovatele éu
vypovedacou schopntisu, ako su ukazovatele konStruované na baze vysleogpodarenia.
Dévodom je najma to, Ze vySku vysledku hospodaremano @elovo ovplywova’. Vysku
penaznych prostriedkov k datumu, ku ktorému sa zogtawttovna zavierka, vSakétovna

jednotka zmeninemoze.

Ukazovatd® krytia _celkovych zavézkov vyjadruje schopnas Uétovnej jednotky

zabezpeéit' Uhradu svojich zavazkov pomocouipgnych tokov vytvorenych v prevadzkovej
¢innosti.
cisty peiazny tok z prevadzkow#pnosti
Ukazovat&krytia celkovych zavazkov =

cealkosuma zavazkov

Ak tento ukazovate dosahuje hodnotu 1, alebo jec¢Sh ako 1 poas viacerych
analyzovanych obdobi, vypoveda to o schopno&tovinej jednotky kry svoje zavézky

z paiaznych tokov vytvorenych v prevadzkovejnosti.

Cisty peiazny tok z prevadzkowdpnosti

Ukazovatéfinancnej efektivnosti trzieb =
Trzby Aahujice sa na prevadzkowinnos’

Tento ukazovatevyjadruje stupg premeny trzieb na gazné prijmy. Ak sa vyjadri

v percentach, udava, K percent trzieb sa meni naip&né toky (prijmy).

3.6 Nefinantné ukazovatele

Okrem vySSie uvedenych ukazoMate finantného charakteru maju na celkova fisah
situaciu podniku vplyv takistnefinanéné ukazovatele napr.:
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podnikatdska historia,

zamestnana’sv regione,

odvetvova klasifikacia ekonomicky@mnosti,
priemerna mzda v regione,

citlivost’ na mozné kurzové rozdiely,
Struktura obyvatié®ov,

arovei vzdelania,

vek obyvatéov,

Struktura odberatev,

zavislos na dodavat&ch a odberatech, a pod.
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4) Vypodet ukazovatdov pre verejné vysoké sSkoly

Nie vSetky ukazovatele, ktoré sa pri beznej podrekdinantnej analyze p&taju, su
vhodné aj pre organizacie verejného sektora. Keieyo torganizacie vedeli, ktoré
z ukazovatbov su zbytoné paitat, uSetrilo by im to pracu ajas pri svojej finatnej
analyze. Preto sa budem swagoukazé na ukazovatele, ktoré su gadma nevyhnutné
spa:itat’, a naopak vysvetlj preo tie zvySné vhodné nie su. TieZz sa budem snadda’
ekonomicku interpretaciu tychto ukazovate.

Na analyzu mam dostupné data zo suvahy a vykakowvzige 20 verejnych vysokych
Skol za tri po sebe nasledujuce obdobia (roky 2@005 a 2006). V praci sa budem na ne
odvolava ako na vysoké $koly VVS01 az VVS20.

4.1 Ukazovatele likvidity

Myslim si, Ze ukazovatele likvidity su dblezité ae organizacie zamerané na zisk,
tak aj pre neziskoveé organizacie, ktoré pomocohttyckazovatkov zistia,ci maju dostatok
finanénych prostriedkov na splatenie svojich dlhov. Je §kolu uéite prinosné, k& vie, ¢i
je schopna platisvoje zavazky rias.

Pri vypaite ukazovatéov likvidity je potrebné na z@atok vypcitat kratkodobeé
zavazky, ktoré figuruju vo vypte kazdého ukazovdi Zo suvahy nie je celkom jasri®,
su celkové kratkodobé a dlhodobé zavéazky, pretaza sachadzaju prechodnéyipasivne.
Na ich dbésledné rozliSenie ¢asového hadiska sU potrebnélalSie Udaje z bezného
Uctovnictva. Prechodné&ity pasivne obsahuju tiet@ty — Vydavky buducich obdobi (383),
Vynosy buducich obdobi (384) a Odhadn#yupasivne (389). Aj k& sa Odhadné ay
pasivne od 1.1.2008 uZ nepouzivaju, v analyzovanbdobi 2004 — 2006 boli &as’ou
Gétovnej osnovy, a preto ich budem Hgo Gvahy. Wty 383 a 389 su kratkodobéty, preto
ich zahrniem do kratkodobych zavazkowet)384 je o nigo komplikovanejsi, lebo obsahuje
aj kratkodobé aj dlhodobé zavazky. Preto ho trdizsib analyzové Ja som kratkodobé
zavazky z tohto &tu dostala tak, Ze som odfitala od celkovej sumy zvySok kapitalovej
dotacie na kompenzéaciu odpisov z nej obstaranéljetkoa
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Penazna likvidita Pohotova likvidita Celkova likvidita
VVS 2004 2005 2006 2004 2005 2006 2004 2005 2006
vvS0ol |[2,53 2,29 1,26 2,87 2,53 1,45 2,96 2,69 1,57
vvS02 1,30 1,28 0,90 1,33 1,36 0,95 1,46 1,45 1,06
vvS03 [1,32 1,45 0,97 1,39 1,49 1,50 1,49 1,57 1,58
vvsS04 |[3,19 2,92 3,05 3,34 2,99 3,11 3,39 3,11 3,16
VvVvS05 |[0,65 0,98 1,43 2,35 1,67 2,00 2,49 1,81 2,09
vv3S06 |1,64 1,49 1,82 1,70 1,55 1,83 1,72 1,62 1,92
vvS07 |1,53 1,32 1,47 1,57 1,39 1,62 1,76 1,49 1,70
vv3s08 |2,23 1,99 1,77 2,27 2,09 1,78 2,32 2,16 2,01
vvsS09 |[1,57 1,38 1,53 1,72 1,48 1,65 1,89 1,58 1,73
vwS10 |[1,59 1,30 1,27 1,67 1,38 1,40 1,72 1,40 1,44
vwS811 [1,23 1,22 1,07 1,46 1,53 1,50 1,63 1,60 1,55
Vw812 |1,46 2,07 2,21 1,53 2,11 2,27 1,54 2,18 2,31
VvvS813 [2,02 1,50 2,12 2,07 1,93 2,54 2,24 2,08 2,67
vvS14 [1,08 1,35 1,38 1,14 1,36 1,39 1,29 1,48 1,49
vvS15 |[1,63 2,05 1,93 1,77 2,12 2,02 2,01 2,35 2,25
vvS816 |1,45 1,11 1,91 1,53 1,14 1,93 1,58 1,17 1,93
VWS17 |2,44 2,17 2,16 2,44 2,19 2,21 2,45 2,19 2,21
vvsS18 (1,18 1,26 1,13 1,25 1,30 1,17 1,28 1,33 1,21
VvvS19 (1,30 2,06 2,34 1,35 2,09 2,35 1,69 2,45 2,72
VVvS20 3,69 2,10 0,99 3,76 2,14 1,01 3,77 2,14 1,01
priemer |1,75 1,66 1,64 1,92 1,79 1,78 2,03 1,89 1,88

Tabuka 4.1. Pomerové ukazovatele likvidity

Ekonomicka interpretacia:

Vo v3etkych troch &ovnych obdobiach ma VVS01 dostatokipénych prostriedkov
na splatenie kratkodobych zavéazkov. V roku 2004 d@zovaté paeiaznej likvidity 2,53
(3.miesto), vroku 2005 to bolo 2,29 (2.miesto) soku 2006 nastal vyraznejSi pokles
penaznej likvidity na 1,26 (15.miesto). Aj ukazoviteohotovej a celkovej likvidity maja
podobny trend. Hodnota ukazoviepohotovej likvidity bola v prvom roku 2,87, v tham
roku 2,53 a vroku 2006 nastal dpéyrazny pokles na 1,45. A pre ukazovatelkovej
likvidity su tieto hodnoty v roku 2004 2,96, v roR005 2,69 a v roku 2006 je tato hodnota
1,57. Tento ukazovateryjadruje, Ze obezny majetok tvori najskor 296%ihgt rok 269% a
posledny rok 157% z vysky kratkodobych zavazkowntdevyrazny pokles je spésobeny
zvySenim kratkodobych zavazkov, ktoré z roka navmfastli az takmer dvojnasobne.

Priemernd hodnota ukazovidepaiaznej likvidity je v roku 2004 1,75, v roku 2005
1,66 a v poslednom roku je tato hodnota 1,&4e aj priemerne tieto hodnoty klesali.
Podobnym tempom Kklesali aj priemerné hodnoty ukatdla pohotovej likvidity a

priemerné hodnoty ukazovéte celkovej likvidity. VVS01 mala v rokoch 2004 a (0
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nadpriemerné hodnoty vSetkych pomerovych ukazdeatdikvidity, v roku 2006 vSak
hodnoty tychto ukazovaitev klesli az pod celkovy priemer.

V roku 2004 mala maximalne hodnoty vSetkych ukawmiea VVS20, avsak tieto
hodnotami ukazovafev likvidity. Tento vyrazny pokles bol spdsobeny yzgnim
kratkodobych zavéazkov, ktoré v roku 2004 dosahotalinotu priblizne 7 milionov Sk,
v roku 2005 to bolo okolo 15 milionov Sk a v rokd0B az 35 milionov Sk. V roku 2006 su
zvySené kratkodobé zavazky spbsobené najma vysdiamnotou na &e 384, kde
kratkodobé zavazky predstavuju sumu az 26 miliomawoku 2004 a 2005 to bola 0.

Vroku 2005 a vroku 2006 dosahovala maximalne bodivSetkych pomerovych
ukazovatéov likvidity VVS04.

Vroku 2004 dosahovala minimalnu hodnotunigénej likvidity VVS05 (0,65),
pohotovej likvidity VVS14 (1,14) a celkovej likvith VVS18 (1,28).

V roku 2005 dosahovala minimalnu hodnotuigsenej likvidity op& VVS05 (0,98),
pohotovej a celkovej likvidity VVS16 (1,14 a 1,17).

V roku 2005 dosahovala miniméalnu hodnotuigggnej a pohotovej likvidity VVS02
(0,9 a 0,95) a celkovej likvidity VVS20 (1,01).

MoéZeme si vSimnt} Ze aZz na par vynimiek je &&ina ukazovat®v likvidity nad
odportanou hranicou (di graf 4.1. Hranice — R@zna likvidita). Pri organizaciach
zameranych na zisk by to signalizovalo neproduktiviazanie prostriedkov v hotovosti. Je
vSak mozné, Ze pre neziskové organizacie budutplaéi (vysSie) odpokané hranice

ukazovatéov likvidity.
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Graf 4.1. Odpordané hranice peaznej likvidity a ukazovatele geznej likvidity
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Graf 4.3. Ukazovatele pohotovej likvidity niektdrycSkél porovnané s priemernou

hodnotou tohto ukazovdse
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Graf 4.4. Ukazovatele celkovej likvidity niektoryskol porovnané s priemernou hodnotou
tohto ukazovat@&
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vtis. Sk | Cisté pe nazné prostriedky | Cisté pohotové prostriedky Cisty pracovny kapital

VVS 2004 2005 2006 2004 2005 2006 2004 2005 2006
VVvS01 309 842 | 367 400 | 139 812 | 379 199 436 779 | 242 664 | 396 713 | 483 554 | 308 690
VVS02 34260 |33749 |-16438 [37171 42 533 | -7 627 52865 |53027 |9385
VVS03 19728 [43855 |-3356 |23997 47 796 |53 980 30527 |55362 |62081
VVvS04 24863 |23745 [40478 |26 607 24584 41695 |27181 [26135 [42700
VVS05 -16 269 |-1053 |21538 |[63424 29190 |50408 [69853 |[35396 |55409
VVS06 53156 [45076 |67 420 |58 058 50 371 |68 529 60215 |57668 |75800
VVS07 52126 |28582 |40587 |56 028 35054 |52772 74 638 |44 009 |60 061
VVS08 38754 48520 |52 366 |39 896 53584 |52741 |41468 |56993 |68 647
VVS09 165218 | 172 031 | 290 207 | 209 441 216 233 | 354 891 | 258562 | 264 732 | 403 539
VVvS10 87749 69279 |64741 |100 212 86412 |97 537 107 987 |92 225 | 106 783
VVS11 31216 |45679 |19731 |62 394 110526 | 140 672 |84 882 |125 539 |153 690
VVS12 11882 (28668 |28905 |13625 29793 |30453 14066 |31651 |31299
VVS13 76 739 45194 |136 752 |80 404 83755 |188 144 |92984 |97 237 |203 286
vvS14 11739 [48298 48835 |19970 50690 |50424 40876 |67 287 |63705
VVvS15 39134 |65119 |67008 |48 044 69174 |73546 |62847 |83641 |90415

VVvS16 4759 2015 17804 |5631 2 603 18143 |6121 3194 18 155
vvS17 15981 18460 |18418 |15988 18812 19135 |16117 |18817 [19221
VVvS18 1643 2548 1140 2292 2920 1458 2614 3 253 1814
VVvS19 11369 |63961 |75572 |12 960 65420 |76355 [25687 |86957 |97184
VVS20 19903 |16674 |-221 20 420 17322 | 456 20474 |17322 |525

priemer 49690 58390 |55565 |63 788 73678 |80319 |74334 |85200 |93619

Tabuka 4.2. Rozdielové ukazovatele likvidity

Ekonomicka interpretacia:

Vo vsetkych troch &ovnych obdobiach méa VVS01 dostatok najlikvidndjienajetku
na splatenie svojich kratkodobych zavazkov. V r@@04 a 2005 ich mala dokonca zo
v3etkych 3kél najviac. V roku 2006 bola VVSO01 nalthm mieste, po VVS09. V roku 2004
prevysoval najlikvidnejSi majetok kratkodobé zawamk309 842 tis. Sk, v roku 2005 to bolo
0 367 400 tis. Sk a vroku 2006 to bolo o 139 82 $k. Vidime, Ze hodnotaistych
penaznych prostriedkov sa z roku 2005 na rok 2006ilzni je to zrejmé, lebo sa zniZila gj
hodnota p#aznej likvidity.

S&et najlikvidnejSieho majetku a inkasoviatgch polifadavok bol v prvom roku
379 199 tis. Sk, vdruhom roku 436 779 tis. Sk @mefom roku 242 664 tis. SkCisty
pracovny kapital bol v prvom roku 396 713 tis. Skdruhom roku 483 554 tis. Sk a
v poslednom analyzovanom roku Kty pracovny kapital VVS01 308 690 tis. Sk.

NajvysSie hodnoty rozdielovych ukazouaie v rokoch 2004 a 2005 dosahovala
VVSO01, v roku 2006 dosiahla najvy3sie hodnoty VVS09

V roku 2004 dosahovala najnizsie hodnetgtych peiaznych prostriedkov VVSO05,
gistych pohotovych prostriedkovéstého pracovného kapitalu VVS18.
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V roku 2005 dosahovala najnizSie hodnatigtych pdiaznych prostriedkov opa
VVS05, gistych pohotovych prostriedkovéistého pracovného kapitalu VVS16.

V roku 2006 dosahovala najnizSie hodnéistych pdiaznych prostriedkov aistych
pohotovych prostriedkov VVS02, najnizsie hodnéistého pracovného kapitalu dosahovala
VVS20.

Niektoré Skoly mali dokonca zaporné hodnoty niektbrrozdielovych ukazovdtev
likvidity. Napriklad, VVS05 mala v roku 2004 a 20@aporné hodnotyistych pa&aznych
prostriedkov (-16 269 tis. Sk a -1 053 tis. Sk)a#rena to, Zze VVS05 mala v tychto rokoch
viac kratkodobych zavazkov ako najlikvidnejSiehgetiau, co je vé’'mi nepriaznivy jav, lebo
nemala dostatok prostriedkov na uhradu svojichkkdbych zavéazkov, a tak sa mohla
dosta’ do dlhov. V roku 2006 mali zaporné hodnéistych p&aznych prostriedkov VVSO03,
VVS02 a VVS20. Zaporni hodnotistych pohotovych prostriedkov mala len VVS02 vuok

2006. Zapornu hodnottistého pracovnéeho kapitalu nemala Ziadna Skola.

Cisté pe nazné prostriedky (v tis. Sk)

400 000 -
350 000
300 000
250 000 - —e—VVS01
200 000 =—VVS09
—a—VVS05
150 000 - . v
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100 000 + — = — priemer
50 000 - ¥o———m— === ¥ o x
0 ‘/J/ A T \X
50 000 - 2004 2005 2006

Graf 4.5.Cisté pa@iazné prostriedky niektorych $kél porovnané s prieme hodnotou

cistych pa@aznych prostriedkov
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4.2 Ukazovatele zadlZzenosti

Ak ma podnik vysoku zadlZzengsvyvolava to neistotu u verita a je pre podnik
narainejSie ziské zdroje financovania. Pre neziskové organizicie umd¥ za niektorych
okolnosti takéto zdroje doslblezité.

Koeficient zadlZenosti Koeficient finan €nej samostatnosti
VS 2004 2005 2006 2004 2005 2006
VVvS01 0,13 0,24 0,38 7,57 4,14 2,60
VVS02 0,67 0,83 1,17 1,50 1,20 0,85
VVS03 0,60 0,79 0,93 1,68 1,27 1,07
VVS04 0,18 0,19 0,48 5,54 5,26 2,09
VVS05 0,17 0,19 0,24 5,92 5,31 4,25
VVS06 0,70 0,84 0,83 1,42 1,19 1,20
VVvS07 0,20 0,22 0,27 4,92 4,61 3,64
VVS08 0,66 1,01 1,42 1,52 0,99 0,71
VVS09 0,24 0,34 0,43 4,20 2,98 2,35
VVS10 0,41 0,60 0,73 2,47 1,68 1,37
VVvS11 0,33 0,45 0,54 3,01 2,21 1,87
VVS12 0,39 0,60 0,73 2,57 1,68 1,37
VVS13 0,23 0,29 0,39 4,36 3,48 2,59
VVS14 0,48 0,52 0,52 2,09 1,93 1,91
VVS15 0,37 0,36 0,30 2,73 2,79 3,29
VVS16 0,60 0,68 0,65 1,66 1,48 1,54
VVS17 0,16 0,20 0,21 6,25 5,04 4,67
VVS18 0,46 0,55 0,62 2,18 1,81 1,62
VVS19 1,31 1,45 151 0,77 0,69 0,66
VVS20 23,14 17,31 27,91 0,04 0,06 0,04
priemer 1,57 1,38 2,01 3,12 2,49 1,98

4.3. Koeficienty zadlZenosti a finarej samostatnosti

Ekonomicka interpretacia:
V roku 2004 bol koeficient zadlZzenosti VVSO01 0,18da cudzie zdroje tvorili 0,13-

nasobok vlastnych zdrojov. Koeficient finarej samostatnosti bol 7,57. To znamena, Ze

vlastné zdroje boli 7,57-krat vySSie ako cudzieomrV druhom @Gtovnom obdobi tvorili

cudzie zdroje 0,24-nasobok vlastnych zdrojov, e tethstné zdroje tvorili 4,14-nasobok
cudzich zdrojov. V poslednom roku bol koeficiendiZenosti VVS01 0,38 a koeficient
finannej samostatnosti 2,60. Vidime, Ze koeficient zalisti VVS01 kazdym rokom
stupal,co znamena, Ze podiel cudzich zdrojov a vlastnélamiansa z roka na rok zvySoval,

a teda sa zvy3ovala aj zadlZehvd/S01.
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Najvy3sie koeficienty zadlZzenosti ma po vdetky toky VVS20. V porovnani
s koeficientami ostatnych 3kol je tento koeficiargkd’konasobne vyssi. V prvom roku bol
tento koeficient 23,1450 znamena@, Ze cudzie zdroje su az 23-krat vysSSievialstné zdroje.
Koeficient finargnej samostatnosti bol vtedy len 0,04, takze viagoh@je tvorili len 0,04-
nasobok cudzich zdrojov. V druhom roku sa zadlZete)g Skoly trochu zniZila a koeficient
zadlZzenosti klesol na hodnotu 17,13 a koeficiemarfinej samostatnosti tak stapol na 0,06.
V tretom roku vSak koeficient zadlZzenosti @dpéyrazne stupol az na hodnotu 27,92 a
koeficient finatnej samostatnosti bol len 0,04. Koeficienty zadtigtntejto Skoly su naozaj
vel'mi vysoké. Pre porovnanie sa mézeme pdznee hodnoty druhej najviac zadlZzenej sSkoly,
ktorou je VVS19. Jej koeficient zadlZenosti bolrvgm roku 1,31, v druhom roku 1,45 a
v tretom roku 1,51¢o s oproti hodnotam VVS20 kmi malé hodnoty.

Priemerné hodnoty koeficientu zadlZzenosti su v prvoku 1,57, v druhom roku 1,38,
a v tre'lom roku je to 2,01. Hodnoty koeficientu zadlzenesttkych $kél okrem VVS20 vo
v3etkych rokoch a VVS19 vroku 2005 boli podprienger Ke' som zo 3kél vyléila
VVS20, ktora znéne ovplyvnila priemerné hodnoty smerom nahor, peekiesol na tieto
hodnoty: v roku 2004 to bolo 0,44, vroku 2005 40& v roku 2006 klesol priemer na
hodnotu 0,65.

NajnizSie hodnoty koeficientu zadlzenosti, a tedsvysSie hodnoty koeficientu
finantnej samostatnosti dosahovala v prvom roku VVS013a 7,57), v druhom roku
VVSO05 (0,19 a 5,31) a v ttem roku VVS17 (0,21 a 4,67).

Medzi $koly, ktoré mali viac cudzich zdrojov akastnych, patrili okrem VVS20 aj
VVS19, VVS08 v rokoch 2005 a 2006 a VVS02 v rokd@0To znamena, Ze skoro vietky
Skoly su financované viac z vlastnych zdrojov aleaudzich zdrojov.
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Ukazovate I zadlZzenosti Ukazovate I samofinancovania

VVS 2004 2005 2006 2004 2005 2006
VVvS01 11,67% 19,44% 27,78% 88,33% 80,56% 72,22%
VVS02 40,05% 45,44% 54,00% 59,95% 54,56% 46,00%
VVS03 37,38% 44,04% 48,29% 62,62% 55,96% 51,71%
VVvS04 15,29% 15,98% 32,32% 84,71% 84,02% 67,68%
VVS05 14,45% 15,85% 19,06% 85,55% 84,15% 80,94%
VVS06 41,26% 45,68% 45,40% 58,74% 54,32% 54,60%
vVvS07 16,89% 17,83% 21,54% 83,11% 82,17% 78,46%
VVS08 39,68% 50,16% 58,63% 60,32% 49,84% 41,37%
VVS09 19,23% 25,12% 29,85% 80,77% 74,88% 70,15%
VVvS10 28,84% 37,34% 42,12% 71,16% 62,66% 57,88%
VVvS11 24,95% 31,17% 34,87% 75,05% 68,83% 65,13%
VvVvS12 28,03% 37,35% 42,11% 71,97% 62,65% 57,89%
VVvS13 18,64% 22,32% 27,82% 81,36% 77,68% 72,18%
vvS14 32,37% 34,09% 34,39% 67,63% 65,91% 65,61%
VVvS15 26,83% 26,36% 23,33% 73,17% 73,64% 76,67%
VVS16 37,54% 40,38% 39,38% 62,46% 59,62% 60,62%
VVvS17 13,79% 16,55% 17,65% 86,21% 83,45% 82,35%
VVvS18 31,44% 35,54% 38,22% 68,56% 64,46% 61,78%
VVvS19 56,63% 59,25% 60,19% 43,37% 40,75% 39,81%
VVS20 95,86% 94,54% 96,54% 4,14% 5,46% 3,46%
Priemer 31,54% 35,72% 39,67% 68,46% 64,28% 60,33%

Tabuka 4.4. Ukazovatele zadlzenosti a samofinancovania

Ekonomicka interpretacia:
V roku 2004 sa na kryti majetku VVSO01 padiik cudzie zdroje vo vyske 11,67% a
vlastné zdroje vo vyske 88,33%. V roku 2005 sa ibwyfinancovanie z cudzich zdrojov, a

teda sa zvysila zadlZentbsCudzie zdroje sa podi@i na financovani majetku vo vyske
19,44%, a teda ostatnych 80,56% majetku kryli wi@stdroje. V roku 2006 sa eSte viac
zvysila zadlzenasVVS01. Majetok VVSO01 kryli cudzie zdroje vo vy$R&,78% a vlastné
zdroje vo vysSke 72,22%. Napriek tomu, Ze sa zadiderejto Skoly zvySila, je stale
v oblasti, ktord sa povaZuje za nizku zadlZénos

Najvyssi ukazovatezadlZenosti, a teda aj najnizsi ukazova@mofinancovania ma vo
vSetkych troch &ovnych obdobiach VVS20. V prvorttdvnom obdobi sa na kryti majetku
tejto Skoly podi€alo az 95,86% cudzich zdrojov a len 4,14% vlastrggiojov. Podobne to
bolo aj v druhom a trem tovnom obdobi, aj k& v roku 2005 ukazovatezadlZenosti tejto
Skoly klesol o0 1,32%, v roku 2006 tento ukazoVatgipol o 2%. Tato Skola ma prilis vysoké
krytie majetku cudzimi zdrojmi. Jej zadlZerigs po vSetky tri roky vysoko rizikova.

Najnizsi ukazovaitezadlZzenosti mala v roku 2004 VVSO01. V roku 2009armaajnizsi
ukazovaté zadlzenosti VVS05. Na kryti jej majetku sa vtedydiglalo 15,85% cudzich
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zdrojov a 84,15% vlastnych zdrojov. NajnizSi ukestel/ zadlZenosti mala v roku 2006
VVS17, bolo to 17,65%, a teda ukazovasamofinancovania bol 82,35%.

Ked sa pozrieme na priemerné hodnoty ukazdeateadlZzenosti a ukazovéte
samofinancovania, mézeme vitdigze VVS01 je podpriemerne zadlZzena a je financavan
najma z vlastnych zdrojov. Priemerna hodnota ukatdi® zadlZenosti je v prvom roku
31,54%, v druhom roku 35,72%, a v poslednom roki6P%, co predstavuje priemernu
zadlzeno8.

Rizikovu zadlZzenas a teda ukazovdtezadlZzenosti vysSi ako 70%, mala len Skola
VVS20 po vsetky tri roky. Medzi $koly, ktoré malysoku zadlZzenda’s a teda ich ukazovdte
zadlZenosti bol medzi 50% a 70%, patri VVS19 padkesei roky, VVS08 v rokoch 2005 a
2005 a VVS02 v roku 2006. Ostatné $koly mali’priemernu, alebo nizku zadlZerios

Ukazovate I zadlzenosti

120,00% -
100,00% | N ) N
80,00% - —— W01
—a— WS05
60,00% - —a—WS20
—%— WS17
40,00% - )
' ./I/. —a— priemer
20,00% - ﬁ
0,00%

2004 2005 2006

Graf 4.10. Ukazovatele zadlzenosti niektorych gkibvnané s priemernou hodnotou

tohto ukazovat@
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Ukazovate I samofinancovania
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Graf 4.11. Ukazovatele samofinancovania niektorg&bl porovnané s priemernou
hodnotou tohto ukazovdte

Finan €na paka

e 2004 2005 2006

VVvS01 1,132 1,241 1,385

VVvS02 1,668 1,833 2,174

VvVvS03 1,597 1,787 1,934

VvVvS04 1,181 1,190 1,478

VVS05 1,169 1,188 1,236

VVS06 1,702 1,841 1,831

VVvS07 1,203 1,217 1,275

VvVvS08 1,658 2,006 2,417

VvVvS09 1,238 1,335 1,426

VVS10 1,405 1,596 1,728

VVvS11 1,332 1,453 1,535

VVvS12 1,390 1,596 1,727

VvvS13 1,229 1,287 1,385

VvvS14 1,479 1,517 1,524

VVS15 1,367 1,358 1,304

VVS16 1,601 1,677 1,650

vvS17 1,160 1,198 1,214

VvvSi18 1,458 1,551 1,619

VvvS19 2,306 2,454 2,512

VVS20 24,144 118,313 |28,915

priemer 2,571 2,382 3,013

Tabuka 4.5. Finadha paka
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Ekonomické interpretacia:

Z ukazovatéa finartnej paky vidno, Zze kazdy rok sa zvysSil podiel catizzdrojov na
financovani majetku VVSO01. V prvom roku je firmé paka 1,132, to znamend, Zze majetok
je 1,132 vyssi ako vlastni imanie. V druhom rokio tslo stuplo na 1,241 a v ti@m roku
op& stuplo na hodnotu 1,385. Ale tieto hodnoty suestihlé oproti odporianej hodnote,
ktora je 2. Medzi Skoly, ktoré mali hodnotu ukazieVa finartnej paky vysSiu ako je
odpor&ana hranica, patrila VVS20, ktorej ukazovatimaninej paky je po vsetky tri roky
vyrazne vy$si ako u ostatnych Skd@alsimi Skolami s vy3Sou hodnotou ukazoVate
finanénej paky boli VVS19 vo vsetkych rokoch, VVS08 v woR005 a 2006 a VVS02 v roku
2006.

Najvy3sie hodnoty finamej paky mala samozrejme VVS20. NajnizSie hodnoty
finanénej paky mala v roku 2004 VVS01, v druhom roku V\8S(,188) a v poslednom
analyzovanom roku VVS17 (1,214). Priemerna hodfio@nénej paky bola v prvom roku
2,571, vdruhom roku 2,382 a v poslednom roku 3,0i8to hodnoty su z&ae zvySené
prave tym, Ze som brala do Uvahy VVS20. Keby soto $kolu nebrala do Gvahy, tak by
priemerna hodnota fingnej paky bola v prvom roku 1,436, v druhom rokud4,% v tréom
roku 1,650.
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Dhodoba zadlZenos t

VVS 2004 2005 2006
VvS01 |0,0585 |0,0983 |0,1140
VvS02 ]0,2189 |0,2919 |0,3435
VvS03 |0,2744 |0,3021 |0,3402
VvS04 |0,0941 |0,1001 |0,2394
vvS05 |0,0810 |0,1011 |0,1271
VvS06 |0,3031 |0,3484 |0,3615
VvvS07 ]0,0825 |0,0983 |0,1410
VvvS08 |0,3001 |0,3880 |0,4536
VvS09 |0,1076 |0,1348 |0,1660
VVvS10 |0,1667 |0,2035 |0,2560
vvS11 ]0,1554 |0,1828 |0,1952
VvvS12 ]0,2013 |0,2998 |0,3610
vvS13 |0,1247 |0,1532 |0,1910
VWS14 |0,2145 |0,2364 |0,2466
VVvS15 |0,2051 |0,2031 |0,1577
VVS16 |0,3451 |0,3505 |0,3422
vvS17 ]0,0913 |0,1015 |0,1131
VvS18 |0,2640 |0,3033 |0,3381
VvS19 10,3381 |0,4013 |0,4286
VvS20 |0,8921 |0,8361 |0,8101
priemer |0,2259 |0,2567 |0,2863

Tabuka 4.6. Ukazovatele dlhodobej zadlzenosti

Ekonomicka interpretacia:
Z ukazovatta dlhodobej zadlzenosti VVS01 vidime, Ze vroku 20@ 5,85%

celkovych aktiv financovanych dlhodobymi dlhmi. Yudom roku tento pomer stupol na

hodnotu 9,83% a v poslednom roku tg#ipol na hodnotu 11,4%. To znamena, Zze sa zvysili
dlhodobé cudzie zdroje financovania.

Najvy3si podiel dlhodobych zdrojov majetku malaydetky tri roky VVS20. V roku
2004 sa na financovani jej aktiv pdidie 89,21% cudzich zdrojov, v roku 2005 tdgtelo
kleslo na 83,61 a v roku 2006 na hodnotu 81,01%.

Najniz&i podiel dlhodobych cudzich zdrojov majetiala v prvom roku VVSO01,

v druhom roku VVSO07 a v ttem roku VVS17.
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Dlhodoba zadlzenos t
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Graf 4.12. Ukazovatele dlhodobej zadlZzenosti nigkto Skél porovnané s priemernou
hodnotou tohto ukazovdee

4.3 Ukazovatele rentability

Ukazovatele rentability sa inak nazyvaju ukazowatelskovosti. Myslim, Ze pre
organizacie, ktoré nie su prvotne zamerané na zeth, ukazovatele nie suRnai dolezité.

Ked som si porovnala rentabilitu vynosov a rentabilizieb, zistila som, Ze rentabilita
trzieb je u vSetkych Skol nieRkonasobne vySSia ako rentabilita vynosov, priemerae
vSetky 3 roky az 100-krat vysSia. Je to spdsobep@a dotaciami, ktoré tvoria Wel cay’
vynosov, no samozrejme do trZzieb sa nezapwajl.

Zarover ked’ sa pozrieme na rentabilitu trzieb, je vidnd’kée rozdiely z roka na rok,
napriklad VVSO01 mala prvy rok rentabilitu trziepmwom roku 13,94% a, v druhom roku uz
mala zapornu rentabilitu -3,41 a vtioen roku mala 1,45%. Tiet&isla asi nebudu niadobru
vypovedaciu hodnotu, K&e sa tak rychlo menia, a navyse fitrah analyza sa zostavuje ku
dinu z minulosti, preto k& je zostavena tato finana analyza, mézu Bytieto ¢isla uz uplne

7

iné.
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Rentabilita vynosov Rentabilita trzieb
VS 2004 2005 2006 2004 2005 2006
VVvS01 2,02% -0,50% 0,19% 13,94% -3,41% 1,45%
VvVvS02 0,07% -0,52% 0,12% 0,81% -10,37% 1,70%
VVvS03 0,17% 0,10% 0,15% 1,90% 1,47% 2,16%
VVS04 2,44% 0,04% -4,34% 61,84% 1,01% -158,32%
VVS05 -5,17% 2,21% 0,84% -50,43% 21,44% 10,04%
VVvS06 1,76% 1,68% 1,65% 30,87% 32,07% 35,22%
vvSo7 0,33% -3,94% -3,31% 1,14% -27,98% -26,74%
VvVvS08 0,07% 5,89% 1,39% 7,81% 785,01% 78,03%
VVS09 2,35% 0,97% 3,31% 12,43% 5,02% 18,41%
VVS10 9,57% -13,82% 0,31% 55,46% -63,91% 1,77%
VvvSi11 -2,14% 2,68% 7,44% -9,89% 11,63% 24,44%
VvvS12 -5,42% -3,34% 0,06% -76,85% -54,81% 1,91%
VvvS13 0,59% 1,27% 1,81% 4,10% 8,52% 7,21%
VVvS14 1,31% 1,00% 0,93% 19,05% 19,67% 14,07%
VVS15 -0,99% 4,21% 1,92% -3,89% 15,85% 8,04%
VVvS16 7,55% -0,76% 8,89% 178,21% -57,95% 3856,17%
vvS17 1,10% 0,50% 0,51% 191,35% 56,36% 46,50%
VVvS18 -13,89% -8,70% -1,27% -411,53% -222,42% -29,33%
VVvS19 6,50% 14,34% 2,61% 78,59% 229,75% 41,15%
VVS20 11,46% 5,37% -0,46% 668,67% 58,50% -5,91%
Priemer  10,98% 0,43% 1,14% 38,68% 40,27% 196,40%

Tabuka 4.7. Rentabilita vynosov a rentabilita trzieb

Rentabilita vynosov
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Graf 4.13. Rentabilita vynosov niektorych vybrangkél
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Rentabilita trzieb
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Graf 4.14. Rentabilita trzieb niektorych vybrany&iol

Do ukazovatBov rentability patri aj nakladovosa ziskovos, ktoré by som predsa len
vypccitala. Hodnoty vysli pre vSetky Skoly podobné. Rékladovosti boli tieto hodnoty
blizke ¢islu 1 pre vSetky Skoly, a pri ziskovosti boli ldéz¢islu 0, kelZe nakladovas je
rovna hodnote (1 — ziskovds Pre VVSO01 bola napriklad v roku 2004 nakladevo®79 a
ziskovog 0,021, ¢o znamena, Ze na 1 Sk vynosov muselé bynalozenych 0,979 Sk
nakladov a zarowel Sk vynosov prinieslactovnej jednotke 0,021 Skitovného zisku. U
niektorych Skol bola v niektorych rokoch ziskovamaporna,co bolo spésobené zapornou
hodnotou hospodarskeho vysledku. Zapornt hodnskoxosti mali v roku 2004 — VVS05,
VVS11, VVWS12, VWS15 a VVS18. V roku 2005 mali zaporhodnotu ziskovosti — VVS01,
VVS02, VVS07, VWS10, VVS12, VWS16 a VVS18. V rok@ mali zaporni hodnotu
ziskovosti — VVS04, VVS07, VVS18 a VVS20.
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nakladovos t’ ziskovos t'

VVS 2004 2005 2006 2004 2005 2006

VvvS01 |0,979 1,005 0,998 0,021 -0,005 0,002
VVvS02 |0,997 1,005 0,997 0,003 -0,005 0,003
VVS03 |0,996 0,999 0,998 0,004 0,001 0,002
vvS04 |0,974 0,999 1,043 0,026 0,001 -0,043
VVS05 |1,050 0,978 0,992 -0,050 0,022 0,008
VVS06 |0,982 0,983 0,983 0,018 0,017 0,017
VVvS07 |0,992 1,036 1,030 0,008 -0,036 -0,030
VVS08 |0,999 0,941 0,986 0,001 0,059 0,014
VvvS09 |0,973 0,981 0,959 0,027 0,019 0,041
VvvS10 {0,903 1,137 0,996 0,097 -0,137 0,004
VvvS11 |1,021 0,973 0,904 -0,021 0,027 0,096
VVS12 |1,054 1,033 0,999 -0,054 -0,033 0,001
VVS13 {0,994 0,987 0,978 0,006 0,013 0,022
vvS14 0,984 0,989 0,989 0,016 0,011 0,011
VVvS15 |1,006 0,956 0,979 -0,006 0,044 0,021
VVvS16 |0,917 1,008 0,910 0,083 -0,008 0,090
VvvS17 |0,987 0,992 0,992 0,013 0,008 0,008
vvS18 |1,139 1,087 1,011 -0,139 -0,087 -0,011
VVvS19 |0,934 0,857 0,973 0,066 0,143 0,027
VVS20 {0,885 0,946 1,005 0,115 0,054 -0,005
priemer (0,988 0,995 0,986 0,012 0,005 0,014

Tabuka 4.8. Ukazovatele ndkladovosti a ziskovosti

4.4 Ukazovatele aktivity

Ukazovatele aktivity obsahuju v sebe dve zlozkyryth séin je zvolenycasovy
interval. Tymito zloZzkami su doba obratu a koefitiebratovosti. Podnikalfeké subjekty sa
snazia minimalizovadobu obratu a maximalizov&oeficient obratovosti, lebo takto im to
prindSa vysSie vynosy. Pre neziskoveé organizicieetige az tak dolezité, pretoze pre ne nie
su vynosy (resp.trzby) prioritné.

Ked som pdaitala napriklad ukazovdteaktivity obezného majetku, doba obratu mi
vySla za rok 2005 priemerne 2619 did,by sa mi zdalo u podnikdtkych subjektov da’s
vela. KelZe obezny majetok m& rbéznorodu Struktlru, a ukaeteraaktivity obezného
majetku nemaju az takd vypovedaciu schopnpezrela som sa eSte na ukazovatele aktivity
zasob,co je jedna zo zlozZiek obezného majetku. Je to ukatdl ktory patri medzi viemi
dblezité ukazovatele podnikdéiskych subjektov. Zasoby maju v sivahe viac zlqzie&dzi
ktoré patria 030 Material, 031 Nedokema vyroba a polotovary vlastnej vyroby, 032
Vyrobky, 033 Zvierata, 034 Tovar, 035 Poskytnutévadzkové preddavky. Na vSetkych
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uc¢toch, okrem &tu 030, saasto nachadzaju nulové hodnoty. Myslim, Ze SkolgasmaZia o
to, aby svoj material, vyrobky, zvierata, tovarapio najrychlejSie premenili na ina formu
alebo predali. Su to skér veci, ktoré Skola vyuZiva svoje potreby -denie, vyskumy.
Doby obratu zasob mi vysli dbsvysoké - bolo to priemerne v prvom roku 1436 dni,
v druhom roku 942 dni a v ttlem roku neuveriténych 40 078 dni. Na to, Ze zasoby su
v podstate Wwené na to, aby Sléo najskér pr& aby organizécia platila menej za ich
skladovanie, je tot@islo dos vysoké. U niektorych Skdl boli zas trzby, ktoréviséli so
zasobami, nulové&io by sa u ziskovych organizaciach nemohla’.stak sa niekedy doba
obratu zasob nedala ani vyikat’, ked’Ze v menovateli tohto ukazové#esu prave trzby. A
k nemu prislichajuci koeficient obratovosti zasobtak nulovy.

Preto si myslim, Ze ukazovatele aktivity nebudiripanedzi ukazovatele, ktoré je
vhodné peitat’ pri verejnych vysokych Skolach. Pre porovanie imedaspd ukazovaté
aktivity zasob pre roky 2004, 2005 a 2006.

DO zéasob KO zasob
VVS 2004 2005 2006 2004 2005 2006
VVS01 |49,80 66,84 13,82 7,33 5,46 26,41
VVS02 |226,92 317,34 217,24 1,61 1,15 1,68
VVS03 |146,82 165,78 13550,94 2,49 2,20 0,03
VVS04 0,00 0,00 0,00
VVS05 | 448,83 494,09 23,92 0,81 0,74 15,26
VVS06 |126,59 358,92 730,57 2,88 1,02 0,50
VVS07 |496,14 588,06 1922,56 0,74 0,62 0,19
VVS08 |5049,60 862,83 1143,77 0,07 0,42 0,32
VVS09 |284,22 545,05 5,02 1,28 0,67 72,77
VVS10 |1239,46 980,62 57,03 0,29 0,37 6,40
VVS11 |260,78 248,04 355,86 1,40 1,47 1,03
VvvS12 |2081,19 0,18 0,00 0,00
VvvS13 |100,72 121,92 429,55 3,62 2,99 0,85
VvVvS14 |2970,98 2386,22 931,24 0,12 0,15 0,39
VVS15 |79,46 71,90 0,03 4,59 5,08 14050,77
VVS16 |883,56 5984,37 0,41 0,06 0,00
VVS17 0,00 0,00 0,00
VVS18 0,00 0,00 0,00
VVS19 |8535,30 541721,79 |0,04 0,00 0,00
VVS20

Tabuka 4.9. Doba obratu a koeficient obratovosti zasob
V prazdnych potikach boli ukazovatele, ktoré mali v menovateli nl{iedZe som nemala

data za rok 2003, ktoré by som pouzila na ¥gb@riemerného stavu zasob roku 2004, tak
som za priemerny stav zasob roku 2004 pouzila jedictoo len stav zasob roku 2004.
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4.5 Ukazovatele konstruované na baze cash flow

Pre vyp@et ukazovatbov konStruovanych na baze cash flow neboli k digpoz

potrebné vstupné Udaje, preto som ich képta.
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zaver

Ulohou tejto prace bolo preskutenoznosti pouzitia ukazovatyv Gétovnej zavierky
v prostredi verejnych 3Skoél. Keby verejné vysokeé Igkéa vlastne vSetky organizacie
verejného sektora) vedeli, ktoré z ukazollatema vyznam petat’ a ktoré si naopak pre
financna analyzu zbyttné a nedévaju relevantnu informaciudoinej jednotke, mohli by
takto uSetti ¢as, pracu a v neposlednom rade aj peniaze.

Pod’a mdjho nazoru medzi najdblezitejSie ukazovatelgoviyané z dtovnej zavierky
patrili najm& ukazovatele likvidity, ktoré podavajaforméacie o platobnej schopnosti
uctovnej jednotky, a teda o ton, je (&tovna jednotka schopnda plasvoje zavazky raas.
Patitala som pomerové arozdielové ukazovatele. Najsktala najvySSie hodnoty
pomerovych ukazovalev likvidity VVS20, ktorej likvidita viakéasom prudko klesala. V
dalSich rokoch mala najvy3sie pomerové ukazovatideidity VVS04. Medzi $koly
s najvy38imi hodnotami rozdielovych ukazovate likvidity patrili VVS01 a VVS09.
Ze tieto odporéané hranice nebudu celkom pfgbre verejné vysokeé skoly.

DalSia skupina ukazovdiev, ktor4 je potihh méjho nazoru délezita pri analyze
organizacii verejného sektora, je skupina ukazdweateadlZenosti. Tieto informacie su
dblezité najma pre veritev, pretoze posudzuju zadlZzerigsodniku, a ted&i bude podnik
schopny splafi svoj zavazok v& veritelovi. Najviac zadlZzenou Skolou po vSetky tri roky
bola VVS20, ktorej ukazovatele zadlZzenosti bolnsgka’konasobne vyssie ako ukazovatele
zadlZenosti ostatnych Skol.

Medzi ukazovatele, ktoré pta mia nie st celkom vhodné pre organizacie verejného
sektora, patria ukazovatele aktivity a ukazovatefgability. Ukazovatele rentability hovoria
o vynosnosti podniku, ktora pri neziskovych orgagiach nie je najddlezitejSia. Taktiez sa
tieto ukazovatele z roka na rok dosyrazne menili, a k#&Zze sa analyzuju data kditému
diu v minulosti, vypditané ukazovatele uz nemusia’laktuélne.

Ukazovatele aktivity vyjadruju, akocinne podnik vyuziva prostriedky vloZzené do
podnikania. Maju dve zlozky — doba obratu a koefitiobratovosti. V menovateli tychto
ukazovatéov sa vyskytuju trzby, ktoré su v neziskovych oigaoiach niekedy nulové,
a preto niekedy nie je ani mozné tieto ukazovatghecitat’.
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