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Abstrakt

Nazov: Komparacia prosperity vybranych ceskych a slovenskych lyziarskych
stredisk
Ciele: Cielom prace je aplikovat metdody financnej analyzy na vykazy

vybranych lyziarskych stredisk v Cesku a na Slovensku. Diplomova praca je zamerana
na zhodnotenie jednotlivych uctovnych vykazov Styroch lyziarskych stredisk. Na
zaklade finan¢nej analyzy zhodnotit’ financné zdravie tychto stredisk. Vysledky prace

budu sluzit’ ako odportacania danym lyziarskym strediskdm.

Metody: V praci som vyuzil metody vertikalnej a horizontalnej analyzy zdrojov
financovania vybranych spolo¢nosti, zhodnotenie dodrziavania zlatého bilan¢ného
pravidla, a pomocou vybranych pomerovych ukazovatel'ov poukazuje praca na finan¢nu

situaciu podniku.

Vysledky:  Ziskané udaje z vyskumu mi pomohli identifikovat’ aspekty finan¢ného
prostredia, v ktorych maji jednotlivé spolo¢nosti nedostatky. V' zadvere su zhrnuté

jednotlivé opatrenia, sliziace k zlepSeniu finanéného zdravia spoloc¢nosti.

KPucové slova: finan¢na analyza, zimné Sporty, ekonomické ukazovatele,

financovanie Sportovych zariadeni



Abstract

Title: Financial comparison of Czech and Clovak ski resorts

Objectives: The aim of this thesis is to compare financial situation of selected Czech
and Slovak ski resorts and on the basis of financial analysis to assess the financial health

of these resorts.

Methods: In this thesis, | used the method of vertical and horizontal analysis of the
sources of financing of selected companies, evaluation of compliance with the golden
rule of balance sheet, and using selected ratios refers the thesis about the financial

situation of the company.

Results: Data obtained from research helped me to identify aspects of the
financial environment in which selected companies have drawbacks. In conclusion it is

summarized individual measures serving to improve the financial health of companies.

Keywords: financial analysis, winter sports, financial highlihts, financing of ski

center ski
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1 Uvod

Tému Komparacia prosperity vybranych ceskych a slovenskych lyziarskych
stredisk som si zvolil na z&klade svojho dlhoroéného zaujmu o problematiku zimnych
Sportov. Uz od mlada sa pohybujem v prostredi lyziarskych stredisk, preto som sa chcel
dozvediet’ nie¢o viac o tychto subjektoch a ich financovani. Lyziarske strediska su
pocas zimnej sezony zavislé od klimatickych podmienok, ktoré sa vsak nedaju
ovplyvnit. Co sa ale ovplyvnit' d4 si marketingové a finanéné &innosti spolo&nosti,
ktoré vlastnia lyziarske aredly. V tejto diplomovej praci sa budem zaoberat’ finan¢nou

analyzou vybranych lyziarskych stredisk v Cesku a na Slovensku.

Pre tcely prace som vybral 4 lyziarske strediskd, z ktorych dve sa nachadzajt na
tizemi Ceskej republiky a zvy$né dve st lokalizované na Slovensku. Z ¢eskych stredisk
som vybral Ski areal Jestéd a SkiResort Cerna Hora - Pec. Zo slovenskych stredisk st to

Ski park Kubinska Hol’a a Park snow Donovaly.

Cielom prace bolo aplikovat’ metddy financnej analyzy na vykazy vybranych
lyziarskych stredisk v Cesku a na Slovensku a zhodnotit’ finanéné zdravie spoloénosti,

ktoré tieto strediska riadia.

V d’alSej Casti prace sme sa zaoberali si¢asnym stavom rieSenej problematiky.
Charakterizujeme majetkovii a kapitalova Struktaru, finanéni analyzu a jej
pouzivatel'ov, G¢tovnu zavierku a jej sucasti suvahu a vykaz ziskov a strat. . V metodike
prace sU charakterizované jednotlivé vybrané metody a postupy, ktoré sluzia ako

podklad pre nasledujucu vlastna pracu.

Vo vlastnej praci strucne predstavime jednotlivé vybrané lyZiarske strediska.
Dalej nadvizuje analytickda &ast, ktord sa zaobera finan¢nou analyzou vybraného
podniku zameranou na Strukturu zdrojov financovania prostrednictvom horizontélnej
a vertikalnej analyzy, vlastnych zdrojov financovania, cudzich zdrojov financovania,
rozdielovych ukazovatel'ov a vybranych pomerovych ukazovatelov. V zavere zhrnieme
dosiahnuté vysledky anavrhneme opatrenia pre zlepSenie financnej situacie

jednotlivych stredisk.
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2  Ciele, ulohy prace a prinos prace
2.1 Ciel prace

Cielom prace je aplikovat’ metddy finan¢nej analyzy na vykazy vybranych
lyziarskych stredisk v Cesku a na Slovensku. Diplomovéa praca je zamerana na

zhodnotenie jednotlivych uctovnych vykazov Styroch lyziarskych stredisk.

Na zéklade finan¢nej analyzy zhodnotit finanéné zdravie tychto stredisk.

Vysledky prace budu sluzit’ ako odporucania danym lyziarskym strediskam.

2.2 Ulohy prace
K naplneniu vysSie uvedeného ciel’a sme stanovili nasledujtice tlohy:
¢ prestudovat’ dostupnu odbornu literaturu,
e definicia teoretickych poznatkov z oblasti fin. analyzy,
® definicia a rozbor metdd a ukazovatel'ov finanénej analyzy,

e vyber vhodnych metéd a ukazovatelov fin. analyzy pre konkrétne zvolené

lyziarske strediska,
® analyza Struktury lyziarskych stredisk,
® aplikécia tychto metdd na konkrétne lyZiarske strediska,
e zhodnotenie vysledkov a formulacia zaverov.

2.3 Prinos prace

Hlavnym prinosom prace je zhodnotenie finan¢ného zdravia vybranych
lyziarskych stredisk a vydanie odporGcani pre tieto lyziarske strediska. Diplomova
praca moze byt podkladom pre dalSie lyziarske strediskd hodnotiace svoju finan¢nu

situaciu.
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3  Teoretické vychodiska prace

3.1 Vymedzenie pojmu financna analyza

Pred prevedenim financ¢nej analyzy je potrebné vymedzit' pojem "financna

analyza" a urcit’ jej uzivatel'ov. Tomu je venovana prva kapitola prace.

Vznik financnej analyzy do istej miery suvisi so vznikom penazi. Prvé analyzy boli
ruéne pisané rozbory obchodnikov, ktoré sluZili ich vlastnym potrebam. Casom sa
zdokonalovala Struktira a samozrejme aj uroven tychto vykazov, ale principy sa
rapidne nemenili. Financna analyza je modernou metddou, ktord vznikla v USA. Na
naSom uzemi pouzivame tento pojem CastejSie az po roku 1989, kedy sa zacalo tvorit’

trhové prostredie a spolo¢nosti sa orientujd na tspech.t

Pod pojmom uspeSnost’ spolo¢nosti rozumieme jej schopnost’ bez problémov
dosahovat’ ciele svojho zaloZenia, zvicSa tvorby zisku v rdmci svojej Cinnosti, splnit’
vSetky svoje zavizky, to znamend disponovat’ dostatocnou likviditou. Ak sa to
spolo¢nosti dari, mézeme o nej povedat’, Ze je financne zdrava. Naopak ak spolo¢nost’
nie je schopna plnit’ svoje zavédzky a ma znacné problémy v oblasti likvidity mézeme ju
oznacit’ za spolo¢nost’ vo finan¢nej tiesni. Této situdcia sa d& vacSinou vyrieSit' zmenou

hlavnej ¢innosti alebo financovania.

Financ¢na analyza sa pouziva k hodnoteniu finan¢nej pozicie firiem a da sa na fiu
pozerat’ z viacerych uhlov, z tohto dévodu sa definicie autorov liSia. VSeobecne mozZno
finan¢na analyzu oznacit' za analyzu akejkol'vek ekonomickej ¢innosti, kde hlavnt
ilohu zohravaju ¢as a peniaze.? Je to sibor metdd, ktoré nam umoziuji urdit
a ovplyvnit’ postavenie podniku na zdklade predchadzajticej analyzy jeho ekonomicke;j
situacie. Ulohou finanénej analyzy je zhodnotit’ finanénii situaciu podniku. Na zaklade
poznatkov, ziskanych z finan¢nej analyzy formulujeme névrh opatreni pre zlepSenie
finanénej situdcie a formulujeme ciele pre tvorbu finanéného planu.® Pri analyze sa

snazime identifikovat’ silné a slabé stranky podniku, odhalit’ pdsobenie ekonomickych

1 KOTULIC, R. KIRALY, P. RAJICANIOVA, M. Financnd analyza podniku, 1.vydanie Bratislava: lura
edition, 2007. str. 13.

2 KRALOVIC, J. VLACHYNSKY, K. Financny manazment, 3. dopln. vydanie Bratislava: lura edition,
2011. str. 60.

3 KOTULIC, R. KIRALY, P. RAJICANIOVA, M. Financnd analyza podniku, 1.vydanie Bratislava: lura
edition, 2007. str. 13.
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aj neekonomickych faktorov a odhadujeme ich buddci vyvoj.* Finanéni analyzu
vykonavaju odbornici - finan¢ni analytici. Finanéna analyza patri k zakladnym
zru¢nostiam kazdého finanéného manazéra. Tvori kazdodennt sucast’ jeho prace, lebo
zavery avysledky finanénej analyzy sluzia nie len pre strategické a takticke
rozhodovanie o investiciach a financovani podniku, ale aj pre reporting vlastnikom,
veritelom a d’alSim ziaujemcom. V poslednej dobe vzrastd tlak na transparentnost’

a relevantnost’ informacii, ktoré firmy poskytuju investorskej verejnosti.”
3.2  Clenenie finan¢nej analyzy

Z hladiska podniku respektive uctovnej jednotky delime finanént analyzu na
externd a internt. Externd analyza pozostava zo zverejiiovanych tdajov a internd
analyza z Udajov informac¢ného systému podniku, vnuatropodnikového tucEtovnictva,

z finan¢ného Uc¢tovnictva rozpoctov a pod.
Podl’a ¢asovej orientacie delime finan¢nu analyzu na:

e finan¢nt analyzu ,.ex post“, ktora vysvetluje sucasnti finan¢no-ekonomicku
situdciu  podniku retrospektivne a hlada priiny tejto situdcie. UmoZnuje
pochopit’ sicasnost’ a vydat’ odportacania do buddcnosti;

e finan¢nt analyzu ,,ex ante”, ktora progndézuje budicu finan¢nti spdsobilost
podniku, pricom presnost’ predikcie je zavisla od vzdialenosti budicnosti od

pritomnosti.
Podr'a hibky, do akej je finanéna analyza realizovana rozlisujeme:

e Komplexnua finan¢nl analyzu, analyzujeme vSetky oblasti a vztahy podniku.

e Parcialnu finanénu analyzu, pri ktorej analyzujeme iba urcitt oblast’ &innosti.®
Podl’a objektu skimania rozdel'ujeme finan¢nu analyzu na:

e medzinarodnd,
e analyzu narodného hospodarstva,
e analyzu odvetvia,

e analyzu spolo¢nosti.’

4 SEDLACEK, J. Financni analyza podniku, 2. aktualiz. vyd. Brno: Computer Press, 2011. str. 3.
5 KISLINGEROVA, E. a kol. Manazérske financie, 3. vyd. Praha: C. H. Beck 2010. str. 20.

6 KOTULIC, R. KIRALY, P. RAJCANIOVA, M. Financénd analyza podniku, 1.vydanie Bratislava: lura
edition, 2007. str. 14.
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3.3 Pouzivatelia finan¢nej analyzy

Informacie tykajuce sa finan¢ného stavu podniku nie su len predmetom zaujmu
manazmentu podniku, ale aj dalSich subjektov, prichadzajicich s podnikom do

kontaktu. PouZzivatel'ov finan¢nych analyz mézeme podla prostredia rozdelit’ na:

e cexternych (banky a ini veritelia, $tat a jeho organy, obchodni partneri podniku,
konkurencia)

e internych (zamestnanci, manazment, odborari)®

[ 2 o, ¢
‘ Investori dividendy Stat,

dane samospravy

a odvody ekonomické

a legislativne

| (vlastnici - akcionari a inf)

reinvesticie

vlastny kapital

gk / ZISK \ 4 prostredie
Prevddzka (produkcia)
ustupry vystupy
| > Vedenie, manazéri, zamestnanci
Dodavatelia ﬁ PODNIK Odberatelia
; 2 .
il [ Interné informdcie o s |
'U)"( 1a ll’k_\' ke p 7‘1.'}‘ m '\v
Evidencia — Fin. analyza — Fin. riadenie
¥ f
cudzi hapital Externé informdcie
Ostatné subjekty
Investori A (napr. konkurencia,
(napr. banky a ini veritelia) istina, lb‘ok_\' odbory, verejnost)

Obr. 1: Pouzivatelia finan¢nej analyzy a ich vztahy s podnikom
(Zdroj: Kotuli¢, Kiraly, Raj¢aniova, Finan¢na analyza podniku, 2007, str. 16)

Manazéri logicky k svojim rozhodnutiam potrebuju informacie obsiahnuté vo
finan¢nych analyzach. Financna situdcia podniku je jednym z hlavnych kritérii pri
manazérskom rozhodovani. Jej znalost umoZziuje spravnu alokaciu finanénych
prostriedkov. Pomaha taktiez pri zabezpeCeni optimalnej majetkovej Struktiry a pri
ziskavani finanénych zdrojov. ManaZéri svoj zaujem casto obracaju aj na financnu

situaciu konkurencie, dodavatel'ov a odberatel’'ov.

! RUCKOVA, P. Financni analyza : metody, ukazatele, vyuziti v praxi, 4. aktualiz. vyd. Praha: Grada,
2011. str. 34.

8 KISLINGEROVA, E. a kol. Manazérske financie, 3. vyd. Praha: C. H. Beck 2010. str. 23.
14



Investori st primarnymi pouzivatelmi vysledkov finan¢nej analyzy, pretoze
podniku poskytuju kapitadl. Na finan¢né vysledky hladia z dvoch pohladov a to
investicného a kontrolného. PriCom najvacsi doraz pri investiciach kladi na mieru
vynosnosti vlozené¢ho kapitdlu a na mieru rizika. Investori kontrolné¢ mechanizmy
uplatiiujii vo¢i manazmentu podniku a zaujimaju sa najmé o stabilitu podniku, jeho
likviditu, disponibilny zisk (vySka dividend), rozvoj a prosperitu podniku. Z tohto

dévodu maju investori zaujem o finanéné spravy napriklad vo forme vyroénych sprav.®

Dodavatelia podniku sa zaujimaju najmé o solventnost’ a likviditu podniku.
Zaujima ich, ¢i je podnik schopny splacat’ svoje zavizky. Z dlhodobého hl'adiska sa

dodavatelia snazia o pravidelny odbyt a verného zékaznika.®

Odberatelia sa o financn situaciu podniku zaujimaji, pretoze v pripade
financnych tazkosti podniku by mali problém so zabezpecenim vlastnej vyroby.

Zakaznici cheu vediet’ ¢i je dodavatel'sky podnik schopny splacat’ svoje zavizky.

Banky poskytuju podnikom uvery, ¢o logicky vedie k ich zaujmu o finan¢né
zdravie podniku. V tejto dobe banky Casto vyuzivaju zmluvné podmienky tzv. bond
covenants, pri ktorych sa stabilita nastavenych trokov pri tGvere viaze na hodnoty
vybranych finanénych ukazovatel'ov, napriklad zadlzenosti. Drzitel'ov dlhopisov
zaujima predovsetkym financ¢na stabilita podniku, jeho likvidita a ¢i budu vcas

vyplateni.tt

Stat alebo samospravy potrebuju uétovné a finanéné vykazy z dévodu kontroly
finanénych povinnosti podniku, aj podnikov so Statnou ucastou. TaktiezZ zhromazd'uje

rozne $tatistické tidaje a prerozdel'uje financné dotacie roznym podnikom.?

Relevantné finanéné informécie z financnej analyzy moéZzu mat’ za nasledok
zmenu rozhodnuti jej pouzivatelov. Ti potrebujii informacie, ktoré potvrdzuju alebo

menia ich rozhodnutia v d’alSom smerovani a taktiez mdézu byt pouzité na tvorbu

® DRUCKER, P. a kol. Management, Praha: GRADA, 2005. str. 24.

10 VEBER, J. a kol. Management. Zaklady, prosperita, globalizace, Praha: Management press, 2000. str.
515.

11

https://books.google.sk/books?id=QSEjlvvVMghY C&printsec=frontcover&dg=financial+analysis&hl=sk
&sa=X&redir_esc=y#v=onepage&q=financial%20analysis&f=false

2 LESAKOVA, L. a kol. Financno-ekonomicka analyza podniku, Banskéa Bystrica: Ekonomicka fakulta
Univerzity Mateja Bela, 2007. str. 23.
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predikcii vysledkov budtcich obdobi. Aby bola informacia relevantna musi mat’

potvrdzujlicu hodnotu, prediktivnu hodnotu alebo obe sucasne. 3

3.4 Ciel’ a ulohy finan¢nej analyzy

Finan¢na analyza je vyznamnou sucast'ou riadenia podniku a to z toho dévodu,
ze prepaja vysledky riadiacich opatreni so skutocnost’ou. Relevantnou je vsak iba vtedy
ak nam poskytne nové informacie s vysSou vypovednou hodnotou, teda pri postudeni
finan¢nej situacie su hodnotnejSie ako primarne udaje. Hlavnou tulohou financnej
analyzy je identifikdcia silnych a slabych stranok podniku a je vychodiskom pre

rozhodovanie o budtcnosti podniku.t*
Zakladné funkcie finan¢nej analyzy:

e analytickd a hodnotiaca - umoziiuje za pomoci vhodnych metéd analyzovat
finan¢né zdravie podniku,

e kvantifika¢na - ¢iselne popisuje javy, procesy a vyvoj v podniku,

e poznavacia - z vysledkov a analyz zistuje finan¢nl situdciu a postavenie
podniku,

e informacna - poskytuje informécie manazérom, investorom, zamestnancom...

e kontrolna - cenné informacie na vykon kontroly respektive auditu,

e rozvojova resp. stimulujlca - zefektiviiuje podnikovu ¢innost’ a procesy. ™

Objektivnost’ stanovenych ciel'ov a procesov k ich naplneniu zavisi od mnozstva
pravdivych informacii, ktoré ma manazér k dispozicii. V trhovej ekonomike sa podniky
musia neustale zlepSovat’, o je dosledkom aj finan¢nej analyzy, ktora tu vystupuje ako

stimulujuci faktor, poukazujiici na to, ¢o sme dosiahli a ¢o mozeme ocakavat’.1®

Medzi zdkladné Glohy finan¢nej analyzy radime:

e dosiahnutie hlavného ciela a jeho zhodnotenie v urcitych ¢asovych obdobiach,

13

https://books.google.sk/books?id=uTr1Vh87p6kC&printsec=frontcover&dg=Ffinancial+analysis&hl=sk&

sa=X&redir_esc=y#v=onepage&qg=financial%20analysis&f=false

4 KRALOVIC, J. VLACHYNSKY, K. Financny manazment, 3. dopln. vydanie Bratislava: lura edition,
2011. str. 61.

15 KOTULIC, R. KIRALY, P. RAJCANIOVA, M. Financnd analyza podniku, 1.vydanie Bratislava: lura
edition, 2007. str. 17.

18 \/ICEN, J. Podnikatelskd analyza, 1. vyd. Nitra: Vysoké $kola polnohospodarska, 1996.. str. 28.
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porovnanie vysledkov podniku, s podnikmi ekonomicky porovnatel’nymi

danému podniku,

definicia pri¢in dosahovania lepSich vysledkov a faktorov napomahajiacich

k lepSim vysledkom,

navrhnat’ zasady finan¢ného riadenia, potrebné na optimalizaciu vyuzivania
finan¢nych zdrojov,

urcit’ hranice udrzatel'ného rozvoja podniku,

priprava zakladnych udajov pre finanéné plany buduceho obdobia.t’

Finanéné analyzy podniku nesmu mat alibisticky charakter. Ide v nich

predovsetkym o odhalenie rezerv a nedostatkov. Musi obsahovat’ aktualne, objektivne

a kompletné informécie pre vedenie podniku.®

3.5

Rizika finan¢nej analyzy
Rizika finan¢nej analyzy tvoria tieto faktory:

vstupné uctovné vykazy a ich pravdivost’ - napriklad rastice hodnoty ziskovosti,
pricom realita je in,

izolovana interpretacia financnej analyzy - treba na finan¢nu analyzu hl'adiet
ako na komplex a zhodnocovat vSetky jej body, aby nedoSlo k skresleniu
interpretacie,

obmedzenie vypovednej schopnosti u¢tovnych vykazov a to najma:

- princip historickych cien, G¢tovné vykazy nie st ocistené o inflaciu ani
neodrdZaju zmeny trhovych cien, t. z. ze G€tovné ceny nie st v sulade so
skutoénymi cenami majetku,

- UCtovna zavierka zohladnuje ceny za cely rok a nedba na vykyvy
behom roku

- vplyv nepeniaznych faktorov — ako vyvoj Udrokovych sadzieb,
legislativne zmeny atd’. Uétovnictvo tieto vplyvy nezachytéva.'®
Akokol'vek dosledne vykondvame finanénu analyza, aj tak nemdzeme

dosiahnut’ jej Uplna presnost. Je to sposobené tym, ze uctovnici pracuju

17 KOVANICOVA, D. a kol. Financni ucetnictvi, svétovy koncept, IFRS/IAS, 5. vyd. Praha: Polygon,
2005. str. 191.

18 KOTULIC, R. KIRALY, P. RAJCANIOVA, M. Financné analyza podniku, 1.vydanie Bratislava: lura
edition, 2007. str. 18.
B LANDA, M. Jak ¢ist financni vykazy,1. vyd. Brno: Computer Press a.s. 2008. str. 60.
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v pomerne Sirokom rdmeci pravidiel, o len zvySuje rozdiel medzi Gctovanou a

ekonomickou hodnotou.?°

3.6 Zdroje finan¢nej analyzy

Ciel'om kazdého uctovnickeho systému je zabezpecit’ vyhovujuce informacie pre
vSetky skupiny uzivatelov. Uzito¢nost daného uctovného systému vyjadruje miera
uspokojenia jednotlivych pouzivatelov tohto systému. Medzi uctovnou jednotkou
a odberate'mi musi fungovat’ optimalna komunikécia. Treba definovat’ kto a komu bude
informacie odovzdavat, ¢o bude obsiahnuté vo vykazoch, ako Casto budu informécie

poskytované.?

Pod pojmom zdroje informécii financnej analyzy rozumieme vSetky Udaje,
evidencie, dokumenty, spravy a vedomosti, ktoré akymkol'vek spdosobom obohatia
vysledky finanénej analyzy alebo ich spresnia ¢i rozsiria, ¢im umoznia dospiet’ k novym

vysledkom.??
Finan¢n4 analyza vychadza z informacii, ktoré delime na:

e finan¢né informécie zahfnajuce uctovné vykazy finanéné¢ho uctovnictva vratane
priloh, vyro¢né spravy, analytické predpovede, spravy o financnych
rozhodnutiach Statnej spravy ¢i Statistické udaje finan¢nej povahy,

e nefinanéné informacie s moZnymi finanénymi dosledkami, napriklad:
informacie o konkurencii, spravy z politického a vedeckého Zivota, pravne

okolie podniku, technicky pokrok.?

Z hladiska moznosti vyuZitia finanénych informdcii obsiahnutych v zdrojoch

finan¢nej analyzy rozliSujeme:

e kvantitativne informacie, ktoré s vyjadrené ¢islami,

20

https://books.google.sk/books?id=HDgDKtq6rjEC&printsec=frontcover&dg=financial+analysis&hl=sk&
sa=X&redir_esc=y#v=onepage&qg=financial%20analysis&f=false

21 CISKO, S. KLIESTIK, T. Financny manazment podniku I, Zilina: Zilinska univerzita, 2009 str. 41.

2 KOTULIC, R. KIRALY, P. RAJCANIOVA, M. Financné analyza podniku, 1.vydanie Bratislava: lura
edition, 2007. str. 28.

2 KOVANICOVA, D. a kol. Financni ucetnictvi, svétovy koncept, IFRS/IAS, 5. vyd. Praha: Polygon,
2005. str. 445.
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e kvalitativne informacie, ktoré st tazko vycislitelné, ale pre potreby
pouzivatelov su cCasto velmi cenné. Zakladnymi poziadavkami pouzivatel'ov
tychto informacii su:

- dolezitost’
- zrozumitel'nost’
- spol’ahlivost’

- porovnatelnost’.?

Pozname mnozstvo zdrojov financnej analyzy. Podl'a prostredia,

z ktorého pochéadzaju ich mozno rozdelit’ na:

e interné zdroje financii, ktoré pochadzaju z vnatropodnikovej Udajovej
evidencie
e externé zdroje financii, pochadzajlice z mimo podnikovych zdrojov.?®
Udaje potrebné pre finanén analyzu mézeme rozdelit’ do niekol’kych okruhov:
¢ Finan¢né informacie
- uctovné vykazy finan¢ného uctovnictva a vyrocné spravy,
- vnutropodnikové informacie,
- predpovede finanénych analytikov a vrcholového vedenia firmy,
- spravy o vyvoji menovych relécii a urokovych sadzieb, penazny
a kapitélovy tok,
- hospodarske spravy informaénych médii,
- ostatné finan¢né informacie.
e Kvantifikovatel'né nefinancné informacie
- firemnd Statistika produkcie, odbytu, zamestnanosti, dopytu
a podobne,
- interné smernice,
- oficialnu ekonomicku Statistiku.
e NekvantifikovateIné informéacie

- spravy veducich pracovnikov jednotlivych utvarov spolo¢nosti,

24 CISKO, S. KLIESTIK, T. Financny manazment podniku I, Zilina: Zilinska univerzita, 2009. str. 42.
%5 KOTULIC, R. KIRALY, P. RAICANIOVA, M. Financnd analyza podniku, 1.vydanie Bratislava: lura
edition, 2007. str. 29
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- komentare manazérov,
- komentare odbornej tlace,
- osobné kontakty,
- nezavislé hodnotenia, progndzy a podobne.
e (Odhady analytikov réznych institucii — realizuju ich predovSetkym analytici

bank a inych finanénych institicii, nevladnych agentur a pod.?®

3.6.1 U¢tovna zavierka ako hlavny zdroj informacii finanénej analyzy

Uttovna zavierka je jednym zo zdrojov informacii pre finanéna analyzu. Tvori
celok a ma predpisané zlozky. Nachadzaju sa v nej Struktirované informacie, ktoré su
sucastou uctovnictva a su poskytované osobdm, ktoré tieto informécie vyuZzivaju -
pouzivatelia. Zostavuje sa vzdy po uzavreti uctovnych knih, na zaklade udajov
z bezného ucCtovnictva. V sutstave jednoduchého uctovnictva obsahuje vseobecné
nalezitosti a d’alsie dokumenty ako vykaz o prijmoch a vydavkoch a vykaz o majetku

a zavézkoch.?’
Rozlisujeme niekol’ko typov uctovnej zavierky:

e riadna uctovna zavierka, je zostavena k poslednému dnu uctovného obdobia
(vacésinou kalendarny rok - 12 po sebe nasledujdcich mesiacov),

e mimoriadna uctovna zavierka, zostavuje sa pri mimoriadnej udalosti uctovne;j
jednotky, napriklad: deni zrusenia bez likvidécie, dent predchadzajici ditu vstupu
do likvidacie alebo konkurzu...

e priebezna GCtovna zavierka, ktord sa zostavuje ku diu, ktory nie je poslednym
diiom uctovného obdobia. Na rozdiel od riadnej uctovnej zavierky sa Uctovné

knihy neuzatvaraju, vykona sa iba inventarizacia majetku a zavazkov.?®

Uttovni zavierku d’alej mozno delit’ podla rozsahu (t. z. podla poétu uétovnych

jednotiek zahrnutych v G¢tovnej zavierke ) na:

e individualnu uctovnu zavierku, predstavuje uctovnu zavierku jednej Uctovnej

jednotky (samostatna fyzicka alebo pravnicka osoba)

% BARAN, D. a kol. Financno-ekonomicka analyza podniku v praxi, 1. Vyd. Bratislava: Iris 2006. str.
13.

27 KOTULIC, R. KIRALY, P. RAJCANIOVA, M. Financné analyza podniku, 1.vydanie Bratislava: lura
edition, 2007. str. 30.

8 Ucetnictvi podnikatelii: zdkony, provadéci vyhlasky, standardy ; Audit : podle stavu k 14.1.2013.
Ostrava: Sagit, 2013, sv. UZ. ISBN 978-80-7208-959-8.
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e konsolidovana uctovna zéavierka, ktora poskytuje informacie o konsolidovanom
celku, ¢ize o skupine konsolidovanych uctovnych jednotiek bez ohl'adu na ich

sidlo.
Vo vztahu k prdvnym predpisom rozdel'ujeme tctovnu zavierku na:

e zostavenu podla ndrodnych pravnych predpisov

e zostavenu podl'a nadnirodnej upravy (IAS/IFRS)?

Podvojné uétovnictvo, inak nazyvané tiez finanénym Gctovnictvom ja

koncipované tak, aby vyustilo do vy&islenia hospodarskeho vysledku. Uétovna zavierka
vo finanénom udétovnictve je tvorena nasledovnymi vykazmi®C:

e slvaha

e vykaz ziskov a strat

e priloha(pre potreby finan¢nej analyzy najmé prehl'ad penaznych tokov - vykaz

cash flow).
K porozumeniu finanéného stavu podniku, jeho ziskovosti a finan¢ného toku,

musi pouzivatel tymto vykazom rozumiet a mal by disponovat potrebnymi

poznamkami.

3.6.2 Suvaha
Je to finan¢nda momentka, zachytavajuca v urcitom okamziku stav vsetkych
aktiv, ktoré spolocnost’ vlastni a vSetkym narokom voci tymto aktivam. Tento vztah

vyjadruje rovnica:
aktiva = zavazky + vlastny majetok akcionarov.®!

Zakladné pravidlo suvahy nazyvame bilan¢ny princip, vyplyvajici z principu
uctovania v podvojnom uctovnictve, dosledkom coho je, Ze:

AKTIVA = PASIVA

Slvaha je zakladnym uétovnym vykazom, podidva ndm obraz o majetkovej

a finan¢nej situécii v podniku. Je to pisomny prehl’ad, najcastejSie vo forme uctu, kde na

2 KOTULIC, R. KIRALY, P. RAJCANIOVA, M. Financné analyza podniku, 1.vydanie Bratislava: lura
edition, 2007. str. 31.

30
https://books.google.sk/books?id=EMGjlz5QMfAC&printsec=frontcover&dqg=financial+analysis&hl=sk
&sa=X&redir_esc=y#v=onepage&qg=financial%20analysis&f=false

3L HIGGINS, R. 4nalyza pro financni management, Praha: Grada 1997. str. 20.
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lavej strane je zachytené konkrétne zloZenie majetku podniku (vSetky jeho aktiva) a na
pravej strane finan¢né zdroje (pasiva) z ktorych je majetok nadobudnuty, resp. kryty.
Funkciou stvahy je K ur¢itému datumu vyobrazit’ prehl’ad o majetku podniku (aktiva),
Struktare a financnom kryti tohto majetku (pasiva, financné zdroje). Tento prehlad
zobrazuje, resp. obsahuje stavové veliCiny. To znamend, ze hodnoty majetkovych
a kapitalovych poloziek predstavujii ich momentéalny stav k datumu zostavenia ti€tovne;j
zavierky. Na zmeny pocas uctovného obdobia sa neprihliada. Pravnymi predpismi je
stanovené, kedy ak akému datumu musi podnik zostavovat’ suvahu. Podla toho
rozlisujeme®?:

e riadna suvahu (zostavovana k poslednému diiu a¢tovného obdobia ),

e mimoriadna sivaha (ku diiu vzniku, zaniku podniku a v inych pripadoch),

e pricbezna stivaha (povinne ju zostavuju subjekty, ktoré maji cenné papiere

kotované na burze a banky).

Strana aktiv SUVAHA K ... Strana pasiv
Majetok spolu Vlastné imanie a zdviizky spolu
AL Pohladivky za upisané vlastné imanie | A. Vlastné imanie
B. Neobeiny majetok Al Zikladné mmanie
B.I.  Dlhodoby nehmotny majetok AL Kapitilové fondy
B.II.  Dlhodoby hmotny majetok ALl Fondy zo zisku
B.11I.  Dlhodoby finanény majetok A.IV. Vysledok hospodirenia minuljch rokov
AN, Vysledok hospodirenia za tétovné obdobie
. Obeiny majetok B. Livizky
C.l. Zisoby B.I.  Rezervy
C.UL  Dlhedobé pohladivky B.ll.  Dlhodobé ziviizky
C.I.  Kritkodobé pohladivky Bl Kritkodobé ziviizky
C.IV.  Finanéné téty B.IV. Bankové tivery a vipomoci
D. Casové rozligenic C. Casové rozlizenic
Majetok spolu Vlastné imanie a ziviizky

Obr. 2: Zjednodusena forma stivahy

(Zdroj: MAJKOVA, M. Moznosti financovania malych a strednych podnikov v SR 2008, str. 54)

2 MARTINOVICOVA, D. KONECNY, M. VAVRINA, J. Uvod do podnikové ekonomiky, Praha: Grada,
2014.. str. 40-42.
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Z hladiska financnej analyzy suvaha nepredstavuje dokonaly informacny zdroj.

K slabym strankam stvahy radime?:

e nezobrazuje sucasnu hodnotu podniku,
e je potrebné pouzit odhad na urcenie realnej hodnoty niektorych stivahovych
poloziek,

e polozky stuvahy nezohl'adiiuju tzv. vnutorné bohatstvo podniku.

3.6.2.1 Aktiva
St ekonomickymi prostriedkami, vyplyvajicimi z minulych udalosti a ocakava

sa od nich, ze povedu k zvyseniu ekonomickych uzitkov.
Aktiva su tvorené:

e majetkom, to su tie aktiva, ktoré st vysledkom minulych udalosti a o¢akava sa
od nich, Ze zvySia ekonomické uzitky uctovnej jednotky. Daji sa ocenit’ podl'a
zakona o uctovnictve. Vykazuju sa v suvahe;

e inymi aktivami, ktoré nespliaji podmienky na ich zauétovanie na uétoch
hlavnej knihy. Z tohto dévodu sa vykazuji v poznamkach uétovnej zavierky.
Radime sem napriklad odpisané pohl'adavky. Za iné aktiva podniku, ktoré vsak
nie si ocenitelné mozno povazovat kvalifikdciu zamestnancov alebo kvalitu

manazmentu.3*

Lava strana suvahy - strana aktiv, je tvorend majetkom podniku. Pri ¢leneni

majetku rozlidujeme viacero kritérii*®:

e Na zaklade sposobu pdsobenia majetku v tctovnej jednotke:
o neobezny majetok, napr.: dlhodoby hmotny, finan¢ny majetok,
o obezny majetok, napr.: zasoby, pohl'adavky.

e Podl'a formy resp. charakteru delime majetok na:
o majetok hmotného charakteru, napr.: budova, stroj...

o majetok nehmotného charakteru, napr.: know-how, goodwill...

3 KOTULIC, R. KIRALY, P. RAJCANIOVA, M. Financnd analyza podniku, 1.vydanie Bratislava: lura
edition, 2007. str. 32.

3 KOTULIC, R. KIRALY, P. RAJCANIOVA, M. Financné analyza podniku, 1.vydanie Bratislava: lura
edition, 2007. str. 33.

% SLOSAROVA, A. a kol. Analyza iictovnej zavierky. Bratislava: lura Edition, 20086. str. 219.
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o majetok finanéného charakteru, napr.. cenné papiere, penazné
prostriedky...
o pohladavky, ktoré predstavuji pravo pozadovat’ od inej osoby plnenie.

e Podla likvidnosti (spenazitelnosti). Pod likvidnostou rozumieme schopnost’
premeny majetkovych sucasti na penazné prostriedky alebo ich ekvivalenty.
Udava sa Casom, ktory uctovna jednotka potrebuje na premenu konkrétneho
druhu majetku, a s tym spojenymi nakladmi. Vzhl'adom na likvidnost’ delime
majetok do skupin:

o 1. stupen, ktory predstavuju najlikvidnejSie polozky majetku (peniaze,
ceniny...),

o 2. stupen, ktory zahfiia majetkové sucasti realizovatel'né v kratkej dobe
(kratkodobé pohl'adavky...),

o 3. stupen, tvoreny menej likvidnym majetkom (zasoby, dlhodobé
pohl'adavky...),

o 4. stupen tvori dlhodobo likvidny majetok (neobezny majetok).
e Podl'a doby pouzitia:

o dlhodoby, pouziva sa dlhsie ako jeden rok,

o kratkodoby, pouziva sa kratSie ako jeden rok.
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Zriadiovacie naklady
Aktivované naklady na wyvoj
Jhodoby
ehmaotmny

prava

Goddwill

Ihadnb“
hm

Pozemky

Umelecké diela a celky

Majetol<|

Vyroblky

Zvierata

Tovar

Odberatelia

TDh|'E|d'5'|'v'|fi":ﬂ' Pohladédvky voéi zamestnancom
dlhodobé,
kratkodobe Pohladavky voél spoloénikom

Iné pohladavky
Pokladnica
Ceniny

rﬂﬂndabu
flr‘u'ir‘ ¥ Bankové Uéty

Cenné paplere (obchodovatelng)

Vlastné akcie a vlastné dlhopisy

Obr. 3: Schéma majetku
(Zdroj: JENCOVA, S.-RAKOS, J. Podnikové financie. 2011. str. 168)

Dlhodoby majetok, sa vyznacuje svojou trvalou pritomnost’ou v spolo¢nosti (nad

1 rok) a nie je spotrebovany jednorazovo, ale opotrebtiva sa postupne. Niektoré polozky
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st obmedzené vstupnou cenou, ktorej minimalnu vysku si stanovuje uctovna jednotka
vo firemnych smerniciach. Z danového hl'adiska su obmedzené zdkonom ¢. 596/1992
Sb., o daniach z prijmu, ktory ur¢uje minimalnu hranicu vstupnej ceny urcitych druhov

majetku. Majetok mézeme d’alej rozdelit’ na:

e odpisovany, jeho vstupna cena sa znizuje o opravky, v doésledku jeho
opotrebenia,
e neodpisovany, neodpisujeme pozemky, umelecké diela, dlhodoby finanény

majetok, pretoze bud’ sa casom neopotrebuvaju alebo casom naberaju na cene.

Ako vidime na obrazku ¢. 3, dlhodoby majetok d’alej rozliSujeme na nechmotny,

hmotny a financny majetok.

Obezny majetok je majetkom kratkodobej povahy, ¢ize je vo firme kratsi Cas ako
jeden rok. Spotrebuva sa jednorazovo a meni svoju podobu v kolobehu hospodarskej
¢innosti. Radime sem zasoby, pohladavky, kratkodoby finan¢ny majetok. Obezné
aktiva sluzia predovsetkym k prevadzkovej ¢innosti a su tak aj chapané, napriek tomu,

7e mozu byt pouzité aj v ramci investi¢nej alebo finan¢nej ¢innosti.>®

3.6.2.2 Pasiva

Podla zdkona o uctovnictve st pasiva zdrojmi majetku a predstavuji celkovu

sumu zavizkov uétovnej jednotky, vratane inych pasiv a rozdielu majetku a zavazkov.

Pod pojmom zavdzok rozumieme existujucu povinnost uctovnej jednotky,
vzniknutd za minulych udalosti a ocakava sa, ze v budtcnosti znizi ekonomické uzitky

uctovnej jednotky a da sa ocenit’ podl'a zékona o Gc¢tovnictve. Znakmi zavizkov si:

e ide o stcasny zavizok podniku, ktory je vysledkom minulych operécii,
e jeho vysku mozno presne ur€it’ a vyjadrit’ v peniazoch,

e pozname dobu splatnosti a veritela.

Iné pasivum je povinnost 1étovnej jednotky, nesplhajiica podmienky
zauCtovania v uctovnej knihe a vykazuje sa v uctovnej zdvierke v poznamkach.
Napriklad: povinnosti vyplyvajice zo sudneho sporu, zavizok Gctovnej jednotky, ktory
prevzala od iného subjektu vo forme bankovej zaruky...

% GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Financni analyza a planovani podniku. Vyd. 1. Praha:
Ekopress, 2009. str. 43.
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Rozdiel majetku a zéavizkov je pojem, aplikovatelny na vSetky uctovné
jednotky. V podnikatel'skych uctovnych jednotkach ho tvoria vlastné zdroje majetku,
nazyvané vlastné imanie. Pri rozpocétovych organizdciach su to fondy, napriklad:
majetkovy fond.

Vlastné imanie alebo vlastny kapital vyjadruje narok na majetok podniku po
odratani jeho zavizkov. Mozno chapat’ aj ako Struktirovany subor poloziek tvoriaci
vecnU podstatu podniku (vklady akcionarov, vysledok predchadzajldcej hospodarskej

ginnosti...).%’

Celkovy kapital inak oznacovany aj pojmom zdroje krytia majetku, vyjadruje to,
z ¢oho alebo za ¢o bol majetok podniku obstarany. Vyjadruji teda jeho povod. Pri

¢leneni zdrojov majetku uplatitujeme tieto hl'adiska:
e Z hladiska podniku ¢lenime zdroje majetku na®:
o vlastné, z pravneho pohl'adu predstavujii naroky majitel'ov na majetok
podniku, mozno ich stotoznit’ s vlastnymi zdrojmi krytia majetku,
o cudzie, z pravneho pohladu reprezentuji naroky rdznych veritelov,
mozno ich stotoznit’ s cudzimi zdrojmi krytia majetku.
e 7 casového hl'adiska delime zdroje majetku na:

o dlhodobé, kryji hodnotu majetku dlhsie ako jeden rok,
o kratkodobé, kryji hodnotu majetku kratSie ako jeden rok.

Medzi d’alSie faktory ovplyviiujice Struktiru pasiv mdzeme zaradit’ majetkovi
Struktiru, vySku a stabilitu dosahovaného zisku, manazérsky postoj k riziku, udrzanie
kontroly nad chodom spolocnosti, poZiadavky veritelov na splacanie dlhu, Standardy

v danom odvetvi.3°

3 KOTULIC, R. KIRALY, P. RAICANIOVA, M. Financnd analyza podniku, 1.vydanie Bratislava: lura
edition, 2007. str. 36.
38 SLOSAROVA, A. a kol. Analyza uictovnej zavierky. Bratislava: lura Edition, 2006. str. 230.

39 KNAPKOVA, A. PAVELKOVA, D. STEKER, K. Financni analyza: komplexni privodce s priklady,
2. roz8. vyd. Praha: Grada, 2013. str. 44
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zakladné imanie

rezervny fond

emisné azio
Vlastny nerozdeleny zisk

Kapital podniku

(pasiva)

zavizky voCi zamestnancom,
Statnemu rozpoctu, poistovniam,
majitel'om a pod.

kratkodoby
(do | roka)

bankové tuvery
Cudzi

kapital odavatel'ské uvery

bankové uvery
dlhodoby podnikové obligacie
(nad 1 rok)
1Zzobné tpisy
Obr. 4: Kapitalova struktira majetku

(zdroj: KUPKOVIC, M. a i.: Podnikové hospodarstvo — Komplexny pohlad na podnik 2001)

Vlastny kapitél je tvoreny zdrojmi spolocnosti, ktoré boli do spolo€nosti vlozené

vlastnikmi alebo vytvorené hospodarskou ¢innost'ou. Je formou dlhodobého kapitalu.

Cudzi kapital predstavuje dopliiujucu zlozku finanénych zdrojov v spoloc¢nosti

a ¢leni sa na kratkodoby a dlhodoby.
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3.6.3 Vykaz ziskov a strat

Dalsou suc¢astou Gétovnej zavierky je vykaz ziskov a strat alebo inak nazyvany
aj vysledovka. Ak stvaha je momentkou stavu k danému okamziku tak vysledovka je
naopak zaznamom tokov zdrojov v &ase.*Pouzivatelom poskytuje informacie
o finan¢nych vysledkoch uctovnej jednotky. Dozvedame sa z neho z akych vynosov
a nadkladov vznikol vysledok hospodarenia v danom U¢tovnom obdobi, ¢o umoziuje
urcit’ priciny uspesného alebo naopak neuspesného hospodarenia podniku. Jeho tlohou

je vysvetlit' tvorbu vysledku hospodérenia v podniku za presné ¢asové obdobie.*

Vykaz ziskov a strat (Profit and Loss Statement) je prehladné usporiadanie
vynosov a ndkladov uctovnej jednotky za urcité obdobie v penaznom vyjadreni
a v pozadovanom cleneni, tak aby bolo jasné, ako vznikol vysledok hospodérenia za

toto obdobie.*?

Vysledovka je vykaz, ktory sprostredkiva informécie o podnikovych vynosoch
a nékladoch, z ktorych rozdielu vyplyva vysledok hospodarenia, ¢ize zisk alebo strata.
Umoznuje ndm poznat’ faktory, ktoré vedd k tvorbe vysledku hospodarenia, o ma

nepochybny vyznam pre finanénu analyzu podniku.*®

Vysledovka ma stupiiovité usporiadanie. Vynosy, naklady a vysledok

hospodarenia su rozdelené do troch oblasti:

e hospodarskej,
e financnej,

e mimoriadnej.

4 HIGGINS, R. Analyza pro finanéni management, Praha: Grada 1997. str. 23.

4 KOTULIC, R. KIRALY, P. RAJICANIOVA, M. Financnd analyza podniku, 1.vydanie Bratislava: lura
edition, 2007. str. 37.

42 SLOSAROVA, A. a kol. Analyza iictovnej zavierky. Bratislava: lura Edition, 20086. str. 242.

4 ZALAI, K. a kol. Financno-ekonomicka analyza podniku, Bratislava: Sprint dva, 2010. str. 48.
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Oznaédeni TEXT Cislo | Skuteénost v icetnim
fadku obdobi
sledovaném | minulém
a b c 1 2
L TrZby za prodej zboZi
A Niklady vynaloZené na prodané rboZi 2
+ Obchodni marZe ¢ 01-02) 3
Vikony 4
B. Vykonovi spotieba 5
+ Pfidand hodnota ¢ 03 +04-05) ]
C. Osobni niklady 7
Dané a poplatky 8
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 9
I Triby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 10
Zustatkova cena prodaného dlouhodob. majetku a materidtu 11
G Zména stau} TezZerv a ?prfz_\:'rf}"ch polo;ek v provoznd oblasti 1
a komplexnich nakladu pfistich obdobi
Iv. Ostatni provozni vynosy 13
H Ostatni provozni naklady 14
V. Pievod provozaich vynosn 15
L Pievod provoznich nakladn 16
* Provozni vysledek hospodafeni [f.06-07-02-09+10-11-12+13- 17
14+ (-15) - (16)]
VL Trzby z prodeje cennych papiri a podila 18

I Prodané cenné papiry a podily 19

VIL Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetkun 20
VII | Vynosy z kratkodobého financéniho majetku 21

K Niklady z finanéniho majetku 22
14 Vynosy z pfecenéni cennych papin a derivati 23

L. Niklady z pfecenéni cennych papiri a derivati 24

M. Zména stavu rezerv a opravoych polozek ve finanéni oblasti | 25
i Vynosové uroky 26

N. Naikladowveé uroky 27
XL Ostatni finanéni vinosy 28

0. Ostatni finanéni naklady 20
XII | Pfevod finanénich vinost 30

P Pevod finanénich nakladd il
* Finanéni vysledek hospodafeni 18- 19+20+21-22+23-24-25+ | 33

26-27+28- 30+ (30) - (31)]

Q. Dan z piijmu za béznou Cinnost 33
== Vysledek hospodafeni za béznou éinnost & 17+32-33) 34
XII. | Mimofidné vynosy 35

R Mimofidné naklady 36

S. Dafl z piijmi z mimofadné ¢innosti 37
* Mimofadny vysledek hospodafeni @ 35 - 36-37) 38

T. Prevod podilu na vysledku hospodafeni spolecnikim (=/-) 39
*#** | Vysledek hospodafeni za Gicetni obdobi (+/-) @ 34+38-39) 40

#xk% | Vysledek hospodafeni pfed zdanénim (+/- ) @ 40+ 37+ 33+ 39) 41

Obr. 5: Vykaz ziskov a strat v zjednodusSenej forme

(Zdroj: vyhlaska ¢. 500/2002 Sb.)
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Z pohladu ¢lenenia nakladov mézeme vychadzat’ z dvoch teoretickych

pohladov**:

e Druhové Clenenie nakladov, ktoré sleduje formu nékladov pri ich vstupe do
hospodarskej ¢innosti. Hovori o spotrebe konkrétneho majetku. UGtovna
jednotka vykazuje spotrebu ekonomickych zdrojov (material, suroviny, praca)
ako vydavok a sucasne ako naklad po ukonceni tejto spotreby. Naklady su
sledované z hladiska ich druhu, pretoze v momente ich spotreby nie je jasny
ucel ich vynalozenia.

e Ucelové hladisko ¢lenenia nakladov triedi naklady podla &innosti, stredisk,
vyrobkov, zékaziek.. UGtovna jednotka vykazuje spotrebu ekonomickych
zdrojov v Case uskutocnenia tejto spotreby ako vydavok. Nakladom sa spotreba
stane az po potvrdeni ucCelovej vizby medzi spotrebou a vlastnou

podnikatel'skou ¢innost'ou (predaj).

Pod pojmom vynos sa podla zdkona o ucétovnictve rozumie zvySenie
ekonomickych uzitkov uctovnej jednotky v G€tovnom obdobi, ktoré sa da ocenit. Vo
vSeobecnosti vynosy chapeme ako zvySenie ekonomického potencialu v danom
uctovnom obdobi, a to vo forme ziskania alebo rozsirenia majetku, respektive znizenia
zaviazkov, na zaklade ¢oho sa zvy$i vlastné imanie inak ako v désledku vkladu

spolo¢nikov/akcionarov (emitovanie novych akcif).

Nékladom naopak rozumieme zniZenie ekonomickych uzitkov ti¢tovnej jednotky
v danom uctovnom obdobi, ktoré sa da ocenit. Naklady predstavuji spotrebu Zzivej
(zamestnanci) a zhmotnenej prace (stroje) vyjadrend peniazmi. Vznikaju dosledkom
vykonu jednotlivych hospodarskych operacii. Vo vSeobecnosti ich chépeme ako
zniZenie ekonomického potencidlu, ktoré nastalo v priebehu uUctovného obdobia
odovzdanim alebo vyuzitim majetku alebo vznikom zavézkov, a ktorého vysledkom je

zniZenie vlastného imania iné ako rozdelenie medzi spoloénikov.*

4 TUMPACH, M. Medzindrodné Standardy na zostavenie tictovnej zavierky IFRS/IAS. Bratislava: lura
edition, 2006. str. 65.
4 KOTULIC, R. KIRALY, P. RAJCANIOVA, M. Financnd analyza podniku, 1.vydanie Bratislava: lura
edition, 2007. str. 40.
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3.6.3.1 Vysledok hospodarenia a jeho formy
Za podnik ako celok v systéme podvojného uctovnictva zistujeme vysledok
hospodarenia ako rozdiel celkovych dosiahnutych vynosov a skuto¢ne vynaloZenych

néakladov za dané Gétovné obdobie. *°

Povazujeme ho za jeden zo zdkladnych ukazovatel'ov, vypovedajici o uspesnosti
hospodarenia podnikov. Casto vSak byva ovplyvneny snahou jednotlivych podnikov
uspesnost’ podnikania, ale je aj zdkladnym zdrojom rastu majetku z vlastného imania.
Vyska vysledku hospodarenia je rozhodujucim faktorom pre navratnost’ bankovych
uverov, vyplacanie odmien subjektom, ktoré maji podiel na zakladnom kapitéali
podniku, napriklad dividendy. Skutocnd pouzitenost’ kapitadlu vo forme zisku vSak
zavisi od miery transformécie vyprodukovaného vysledku hospodarenia na penazné

prostriedky.*’

Postup uctovania pre podnikatelov v sulade s IAS 8 rozdeluju vysledok

hospodarenia do dvoch skupin“®:

e Vysledok hospodarenia z beznej ¢innosti, ktory je tvoreny:
o vysledkom hospodarenia z hospodarskej ¢innosti,
o vysledkom hospodarenia z finan¢nej ¢innosti, ide o vysledok dosiahnuty
z finan¢nych operacii.
e Vysledok hospodarenia z mimoriadnej ¢innosti, za tento povazujeme vysledok
dosiahnuty vplyvom:
o zmien sposobu oceniovania majetku v sulade so zdkonom o uctovnictve,
o mank a skod,
o prebytku na majetku pri finanénych WGétoch, pripadne prebytok
nakUpenych zasob,
o oprav nakladov a vynosov minulych uc¢tovnych obdobi,
o ostatné Uctovné pripady mimoriadneho charakteru, napriklad Zzivelné

pohromy.

4 CISKO, S. KLIESTIK, T. Financny manazment podniku I, Zilina: Zilinsk4 univerzita, 2009 str. 54.

4 KOTULIC, R. KIRALY, P. RAJICANIOVA, M. Financnd analyza podniku, 1.vydanie Bratislava: lura
edition, 2007. str. 40.

8 CISKO, S. KLIESTIK, T. Financény manazment podniku I, Zilina: Zilinska univerzita, 2009. str. 54.
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Tabul’ka €. 1: Hruba Struktira vykazu ziskov a strat

Skutocénost’ v

Nazov poloZky uctovnom obdobi

beZné minulé

Vysledok hospodarenia z hospodarskej ¢innosti
Vysledok hospodarenia z finan¢nej ¢innosti

Dan z prijmov z beznej Cinnosti

Vysledok hospodarenia z beZnej ¢innosti
Vysledok hospodarenia z mimoriadnej ¢innosti

Vysledok hospodarenia za u¢tovné obdobie

(Zdroj: CISKO, S. KLIESTIK, T. Financny manazment podniku I, 2009, str. 56)

Tabul'ka nam poskytuje pohl'ad na postupnt tvorbu vysledku hospodarenia ako
suctu cCiastkovych hospodéarskych vysledkov. Kazdy z tychto ciastkovych
hospodarskych vysledkov mé svoje vynosy a naklady, ktoré st uvedené vo vykaze

ziskov a strét.

Vysledok hospodarenia za beznu ¢innost’ je suctom vysledkov hospodarenia
z finan¢nej a hospodarskej ¢innosti. Tento vysledok sa vzt'ahuje k beznej hospodarske;j
¢innosti podniku. Ak nastane v priebehu G¢tovného obdobia k mimoriadnym vynosom
alebo nédkladom (napr. prebytky na majetku a mankd), tak vznika vysledok
hospodarenia z mimoriadnej c¢innosti. Suctom vysledkov hospodarenia z beznej

a mimoriadnej ¢innosti dostaneme vysledok hospodarenia za étovné obdobie.*°

49 HARNA, L.-BREZINOVA, H.-REZKOVA, J. Financni analyza véetné softwaru: prirucka
Jjednoduchého vyhodnoceni financni situace podniku, Praha: Bilance 2007. str. 33.
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4  Metodika prace

Rozvojom matematickych, ekonomickych a statistickych vied nam bolo
umoznené, aby v ramci financnej analyzy vznikli metody hodnotenia, ktoré hovoria
o finan¢nom zdravi podniku. Mézeme ich teda aplikovat’ na vybrané podniky. Finan¢né
ukazovatele su zékladom metod financnej analyzy a mozeme ich definovat ako

formalizované zobrazenia hospodarskych procesov.

Klasickd finan¢nad analyza definuje fundamentalnu a technicku analyzu.
Fundamentalna analyza si zakladd na vzajomne suvislych ekonomickych
a mimoekonomickych procesoch. Technicka analyza je =zaloZzena na vyuziti
matematickych, matematicko-statistickych a d’alSich metédach a sluzi na kvantitativne

spracovanie dat a nasledné postdenie vysledkov z ekonomického hladiska.>

Existuje velké mnozstvo finanénych vypocétovych programov, ktoré obsahujd
predprogramované vzorce k vypoctu mnohych sucasnych, ale aj budicich hodnot.
Napriklad program Ms excel obsahuje finan¢né funkcie k dosiahnutiu tychto hodnét.>!

Pomocou tohto programu som vykonaval vypocty, vytvaral grafy a tabul’ky.
4.1 Analyza absolutnych ukazovatePov

Pri analyze absolutnych ukazovatelov sa jedna o analyzu kapitalovych
a majetkovych Struktir podniku. VyuZivame pri nej dve metddy, a to horizontalnu
a vertikdlnu analyzu. Vd’aka tymto analyzam mdzeme vidiet’ pdvodné absolutne tdaje
z uétovnych vykazov, v uritom ¢asovom slede a v uréitych stvislostiach. Obe tieto
analytické metddy st pomerne jednoduché a vyuzivané ako prvé metody technickej

analyzy.>?

4.1.1 Horizontalna analyza

Cisla finanénej analyzy musime porovnavat’ k nie¢omu, ¢o ddva zmysel. Ak ma
lyziarske stredisko predaj vo vyske 500 tis. €, vSetko ¢o nam toto Cislo hovori, je Ze ma
predaj v tejto hodnote. Ako teda pouzivatel zisti, €1 je to dobré alebo zI¢, €1 nastal narast

predaja alebo pokles? Zakladnym konceptom finan¢nej analyzy je porovnat Cisla

% RUCKOVA, P. Financni analyza, 3. rozsirené. vyd. Praha: GRADA Publishing a.s. 2010. str. 41

51
https://books.google.sk/books?id=SWUvUOQOKIilC&printsec=frontcover&dg=financial+analysis&hl=s
k&sa=X&redir_esc=y#v=onepage&q=financial%20analysis&f=false

52 KISLINGEROVA, E.-HNILICA, J. Financni analyza krok za krokom 2. vyd. Praha: C.H.Beck 2008.
str. 9
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dosiahnuté operdciami s Cislami, ktoré ndm povedia ¢i nastal narast alebo pokles.
NajcastejSie porovnavame k Cislam z posledného roku, k rozpoctu, k predpokladom

alebo k poslednému mesiacu.*

Horizontalnou analyzou zistujeme, ako sa urcita polozka z uctovného vykazu
zmenila oproti predchadzajucemu roku v jej absolutnej, ale aj relativnej (percentuélnej)
hodnote. O horizontalnej analyze hovorime z toho dévodu, ze polozky suvahy a vykazu

ziskov a strét st porovnavané v riadkoch.>*
Absolutny ukazovatel zmeny = ukazovatel’;,; — ukazovatel;,

kde i — oznadenie uctovného obdobia.

ukazovatel;,1—ukazovatel;

* 100.

Absolutna zmena v % = -
ukazovatel;

4.1.2 Vertikalna analyza

Vertikélna analyza nam ukazuje a vycisluje percentualny podiel jednotlivych
poloziek k celkovému sthrnu. Napriklad pri stivahe sa ako stihrn jednotlivych poloziek
pouzije celkova hodnota aktiv alebo pasiv. V pripade vykazu ziskov a strat sa berie ako
celkovy sthrn hodnota poloziek trzby, alebo vynosy. Pri spracovani tejto analyzy treba

dbat’ na to aby stet percentualnych podielov jednotlivych poloziek sa rovnal 100 %.>°
4.2 Analyza rozdielovych ukazovatel’ov

Za typické rozdielové ukazovatele povazujeme &isty pracovny kapital (CPK),

&isté pohotové petiazné prostriedky (CPPP) a ¢isty pefiazny majetok (CPM).

53

https://books.google.sk/books?id=DURDJIm3c77kC&printsec=frontcover&dqg=Ffinancial+analysis&hl=sk
&sa=X&redir_esc=y#v=onepage&qg=financial%20analysis&f=false

% MACE, M. Financni analyza obchodnich a statnichorganizaci: praktické priklady a pouziti, , 1.vyd.
Praha: GRADA Publishing a.s. 2006. str. 29

5 SEDLACEK, J. Financni analyza podniku, 1. vyd. Brno: Computer Press a.s. 2007. Str.17
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Dlhodoby Dlhodobé Dlhodoby Dlhodobé
majetok zdroje majetok zdroje
Kritkodoby Kritkodobé Kritkodoby Kritkodobé

majetok zdroje majetok zdroje

Obr. 6: Cisty pracovny kapital
(Zdroj: KOTULIC, R. Financnd analyza podniku 2007. str. 88)

CPK>0 (&isty pracovny kapital) CPK<O0 (nekryty dlh)

Schéma na Tavej strane interpretuje situaciu, ked je CPK kladny. Cast
kratkodobého majetku (obezné aktiva) je krytd dlhodobymi zdrojmi. Na pravej strane je
znazorneny zaporny CPK, kedy hodnota dlhodobych zdrojov je mensia ako fixné aktiva
(dlhodoby majetok) a Gast’ fixnych aktiv je kryta kratkodobymi zdrojmi. CPK udava
v akej vyske je obezny majetok.

CPK = kratkodoby finan¢ny majetok + kratkodobé pohladavky + zasoby —

kratkodobé zavazky.

Tento tdaj hovori o vySke prebytku respektive nedostatku celého kratkodobého
majetku, ktory zostane respektive chyba spolo¢nosti po uhradeni kratkodobych
zaviazkov. Dalej sa z neho dozvedame, aku ¢ast majetku podnik financuje
kratkodobymi zdrojmi, a aku ¢ast’ majetku dlhodobymi zdrojmi, a aku Cast’ obezného
majetku mame k dispozicii ako rezervu. V pripade, ze ide o nekryty dlh, je porusené

zlaté pravidlo financovania.>®

KM > KZ, resp.OM — KZ> 0 => CPK > 0, &isty pracovny kapital,

5% JENCOVA, S.-RAKOS, J. Podnikové financie, 3. vyd. Presov: GRAFOTLAC s.r.0. 2011. str. 125-126.
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KM<KZ, resp.OM — KZ< 0 => CPK < 0, nekryty dlh,

KM= KZ, resp.OM — KZ= 0 => CPK = 0.

4.3 Analyza pomerovych ukazovatelov

Pri horizontalnej a vertikalnej analyze sledujeme vyvoj jednej veliiny za urcité
obdobie alebo vo vzt'ahu k celkovej polozke (hodnota aktiv, hodnota pasiv, trzby).
Pri pomerovej analyze davame do pomeru polozky vzdjomne medzi sebou. Tieto

ukazovatele nam umoznuju vidiet' finanénu situaciu podniku v d’alSich stvislostiach.

Ide o stistavu ukazovatel'ov likvidity, aktivity, zadlZenosti a rentability.>’

4.3.1 Ukazovatele likvidity
Zo Sstatistického hladiska si pomerové ukazovatele likvidity okamihovymi
ukazovatelmi. Kvantifikujeme ich vzdy k ur¢itému ¢asovému okamihu a ide o pomer
majetkovych (aktiva) poloziek k polozkam zavizkovym (pasiva) v slvahe.
V praxi sa najcastejSie stretavame s tzv. tromi stupfiami likvidity.

financné acty

Pohotova likvidita (1. stupna) =
( p ) kratkodoby cudzi kapital’

pre podniky je prijatelny interval (0,2 - 0,5).

financné acty+kratkodobé pohladavky

Bezna likvidita (2. stupna) = , mala by sa

kratkodoby cudzi kapital

pohybovat v intervale (1 - 1,5).

Py . g v inancné ucty+kratkodobé pohl'adavky+zasob
Celkova likvidita (3. stupna) = ! Y coPe poracdavty Y
kratkodoby cudzi kapital

ktora by sa mala pohybovat od 2,0 do 2,5.%8

4.3.2 Ukazovatele aktivity
Tieto ukazovatele ndm umoZiuju vyjadrit' a analyzovat’, ako uUcinne dokaze

podnik vyuzivat svoj majetok. Podmienkou konsolidovanej financnej situacie je

57 KISLINGEROVA, E.-HNILICA, J. Financni analyza krok za krokom, 2. vyd. Praha: C.H.Beck 2008..
str. 29.

58 KRISTOFIK, P. a kol. Podnikové financie, , 2. vyd. Banska Bystrica: Knihkupectvo DUMA 2010. str.
157-158
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primerané vyuzivanie zdrojov majetku. Ddsledok nedostato¢ného vyuzivania majetku je
totozny ako situacia, ktord nastane ak ma podnik prebytok majetku. Z toho vyplyvaji
nadpriemerné naklady na ochranu a udrziavanic majetku. Na druhej strane ak ma
podnik majetku malo, napriklad nedostatocny stav zasob, nasledkom byva obmedzenie

vyroby a tym aj zniZenie trzieb daného podniku.

Z toho vyplyva, ze na vyjadrenie aktivity slizia ukazovatele tykajlce sa

obratovosti majetku ako celku, ale aj jeho jednotlivych &asti.>®
Typickymi ukazovatel'mi aktivity su najcastejsie:

celkovy kapital "
trzby

Doba obratu celkového kapitalu = 365,

tento ukazovatel’ vyjadruje za kol'ko dni sa obrati celkovy kapitdl vo vztahu k trzbam.

Jeho hodnota by mala byt’ o najnizsia.

, o trzb
Obrat celkového kapitalu = —y
celkovy kapital

Pomocou obratovosti jednotlivych zloziek majetku a kapitdlu mézeme sledovat

hospodarsku aktivitu podniku:

, , -y isob
doba obratu zasob vo vztahu k trzbdm = Z::;yy * 365,
, , , 4sob
doba obratu zasob vo vztahu k nakladom = w * 365,
naklady

kratkodobé pohladavk
d Y % 365,

doba inkasa pohl'adavok = .
triby

, . - , vy o, kratkodobé zavazk
doba splacania zavazkov vo vztahu k trzbam = Triby Y x 365,
Z

, . P , , kratkodobé zavazk
doba splacania zavazkov vo vztahu k nakladom = aklady Y % 365,
a

4.3.3 Ukazovatele zadlZenosti

Ak sa na finan¢né zdravie podniku pozerame z hl'adiska zadlZenosti, plati Ze ¢im
vysSi je objem zavizkov, tym vacSiu pozornost musime venovat tvorbe a ziskavaniu
prostriedkov na ich splatenie. VSetky tieto ukazovatele umoziuji podnikom urcit,

v akom rozsahu st ich aktiva kryté cudzimi zdrojmi. Kritérium optimalnej zadlZenosti

% ZALAI, K. a kol. Financno-ekonomicka analyza podniku, Bratislava: Sprint dva, 2010. str. 86.
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nie je presne definované, a to z toho dovodu, ze kazdy podnik pdsobi v inej oblasti

a zalezi aj na tom, kto zadlZenost posudzuje.°

cudzie zdroje (zavazky)

Celkova zadlzenost =

celkovy kapital
vyjadruje v akom rozsahu je majetok kryty cudzimi zdrojmi.

v . . vlastné imanie
Stupen samofmancovama =
celkovy kapital

. v s s celkovy kapital
finan¢na paka = ———————,
vlastné imanie

bankové Gvery+ finantné vypomoci

averova zatazenost =

celkovy kapital

vysledok hospodarenia po zdaneni+nakladové uroky

urokové krytie = - — :
nakladové aroky

vysledok hospodarenia po zdaneni+nakladové uroky+odpisy

urokové krytie a odpisy = ikindovt froky :
kratkodobé zavazky

kratkodobé pohladavky’

platobna neschopnost =

4.3.4 Ukazovatele rentability

Rentabilita alebo vynosnost’ hovori o schopnosti podniku vytvarat’ nové zdroje
a dosahovat zisk pri pouziti investovaného kapitalu. Ukazovatele slizia na hodnotenie
celkovej efektivnosti danej ¢innosti podniku a slizia najmé akcionarom, potencidlnym
investorom, ale aj ostatnym zaujmovym skupindm, pre ktoré maji vyznam. Radime sem

tieto ukazovatele.5?

VH po zdaneni+nékladové Groky(1—sadzba dane)

Rentabilita celkového kapitalu =

celkovy kapital

vysledok hospodarenia po zdaneni

Rentabilita vlastného kapitalu =

vlastny kapital

vysledok hospodarenia po zdaneni

rentabilita trzieb =

triby

vysledok hospodarenia po zdaneni

rentabilita ndkladov =

naklady celkom !

vysledok hospodarenia po zdaneni

rentabilita vynosov = -
vynosy

60 RUCKOVA, P.-ROUBICKOVA, M. Financni management, 1. vyd. Praha: GRADA Publishing a.s.
2012. str. 112
81 RUCKOVA, P. Financni analyza, 3. roz$irené. vyd. Praha: GRADA Publishing a.s. 2010. str. 51
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5 Vysledky prace
5.1 Charakteristika vybranych slovenskych lyziarskych stredisk

5.1.1 Charakteristika lyZiarskeho strediska SKI PARK Kubinska Hol’a

Stredisko vlastni a spravuje akciovad spolo¢nost’ s nazvom Orava Skipark a.s.,
ktorej predsedom predstavenstva je Ing. Lubomir Cimrak. Dalsimi ¢lenmi
predstavenstva su Peter Madera a Ing. Lubica LCubekovad. Dozornu radu strediska

zastupujd Ing. Milan Bruncko, Ing. Michal Misal a Ing. Ondrej Havko.
Tabulka ¢. 2: Zakladné informacie o spolo¢nosti Orava Skipark a.s.

Nazov:
ORAVA SKIPARK; a.s.
Z&kladné imanie:
Podl'a G¢tovnej zavierky: 6 200 000 €
1CO:
44716028
DIC:
2022790242
IC DPH:
SK2022790242 podla §4
Déatum vzniku:
31. marca 2009, Zapisana na Okr. side Zilina, odd. Sa, v1.8.10675/L
Sidlo:

027 41, Oravsky Podzamok 381
(Zdroj: http://www.finstat.sk/44716028/obchodny _register)
Predmet podnikania

e prevadzkovanie Sportovych zariadeni,

® prevadzkovanie zariadeni sliZiacich na regeneraciu a rekondiciu,

e sprostredkovatel'ska ¢innost’ v oblasti obchodu,

¢ reklamné a marketingové sluzby,

® prenajom Sportovych a telovychovnych zariadeni,

e sprostredkovatel’ska ¢innost’ v oblasti obchodu,

® poskytovanie sluzieb rychleho obcerstvenia v spojeni s predajom na priamu
konzumaéciu,

® poradenska a konzulta¢né ¢innost’ v oblasti obchodu a Sportu,

® organizovanie kultirnych a inych spoloc¢enskych podujati,
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® organizovanie kurzov, $koleni a seminarov,

e obstaravanie sluZzieb spojenych s vykonom spravy telovychovnych objektov
a zariadeni,

e kupa tovaru na ucely jeho predaja konecnému spotrebitel'ovi (maloobchod)
alebo inym prevadzkovatel'om zivnosti (vel’koobchod),

e drvenie ferozliatin a produktov z ferozliatin,

e pohostinska ¢innost’ a vyroba hotovych jedal pre vydajne,

® ubytovacie sluzby v ubytovacich zariadeniach s prevadzkovanim pohostinskych
¢innosti v tychto zariadeniach a v chatovej osade triedy 3, v kempingoch triedy
3a4,

¢ dokoncovacie stavebné prace pri realizacii exteriérov a interiérov,

e pripravné prace k realizacii stavby, uskuto¢iiovanie stavieb a ich zmien.®2

Lyziarske stredisko SKI PARK Kubinska Hol'a (d’alej len Kubinska Hol'a) je
situované ned’aleko mesta Dolny Kubin. Nachadza sa v pohori Oravska Magura, ¢o
navstevnikom umoziuje vyhlad na celd Oravu, ale aj na prilahlé pohoria, ktorymi su
Nizke a Zapadné Tatry, Chocské vrchy, Mall aj Velkt Fatru. Kubinska hola sa
nachddza v prekrasnej prirode pohoria Oravskd Magura a je jednym
Z najnavstevovanejSich stredisk zimnych $portov na Slovensku. V nadmorskej vyske
720 az 1 390 m. n. m. s juznou expoziciou moézu nadSenci zimnych Sportov ngjst
moderné lyziarske stredisko so Sirokym spektrom lyziarskych trati a prepravné
zariadenia s kapacitou 9000 pasazierovza hodinu. Celkové prevySenie 676
metrov. Mozete sa pohodlne vyviest’ lanovkou do vysky 1396 metrov nad morom a tam
si vychutnat pohlad na krasnu scenériu Zapadnych Tatier a Chocskych vrchov.
Zjazdovky v lyziarskom stredisku Kubinska hol'a su homologizované certifikatom
FIS. V ramci kategorizacie lyziarskych stredisk bola stredisku pridelend znacka
kvality a bolo klasifikované ako 5 hviezdi¢kové lyziarske stredisko. Na zaparkovanie
je k dispozicii 1500 parkovacich miest bez poplatku.®

82 http://www.finstat.sk/44716028/obchodny _register
83 http://www.kubinska.sk/sk/stredisko/o-stredisku
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Tabulka €. 3: Zakladné informacie o stredisku Kubinska Hol'a

Okres / Kraj

[
Pohorie

Nadmorska vyska vrcholovej stanice
Nadmorska vyska tidolnej stanice
Kapacita arealu
Pocet kabinkovych lanoviek
Pocet sedackovych lanoviek
Pocet vlekov
Pocet zjazdovych trati
Dizka zjazdovych trati
Z toho dizka s technickym snehom (m)
Z toho dizka s umelym osvetlenim (m)
Bezecké trate (km)

Prevéadzkové hodiny Po-Ne (od — do):

Dolny Kubin / Zilinsky kraj

Oravska Magura

1396 m.n.m

720 m.n.m

9000 pasazierov / hodina
0

2 — stvorsedackové lanovky
8 vlekov

9

14 km

10 km

0 km

10 km

8:30 - 15:30

(Zdroj: http://www.kubinska.sk/sk/stredisko/o-stredisku)

Tabul’ka ¢. 4: Podrobné informacie o zjazdovych tratiach

Obtiaznost™

Nazov trate

| 1 SuperG .. 2950 m
2 Pretekarska ll. ... 2700m
3 Turisticka B -oon
4 Pretekarska .. 1500 m

zjazd

5 Pretekarska Ill. -- 1350 m
6  Snowboardova - 450 m
7 Cuicnal. B con
8 Detskal. B oson
9 Cvinall. B won

Prevysenie

I |

Technicky sneh Osvetlenie

(m) (m) (m)

676 m ANO NIE
676 m ANO NIE
676 m ANO NIE
396 m ANO NIE
396 m ANO NIE
200 m ANO NIE
100 m ANO NIE
10 m ANO NIE
100 m ANO NIE

(zdroj: http://www.kubinska.sk/sk/stredisko/trate-zjazdovky)

Pre nadSencov adrenalinu je v stredisku moznost' vyskuSat si freeride na

neupravenych lesnych, ale aj otvorenych priestranstvach. Pre vyznavacov freestyle

jazdenia byva v stredisku kazdoroéne budovany snowpark. Dal§imi, di sa povedat

tradicnymi sluzbami poskytovanymi strediskom st lyziarska Skola a Skoélka, ski servis

a pozicovia lyziarskeho a snowboardového vybavenia. V stredisku sa nachadza

niekol’ko bufetov a reStauracii, uréenych pre vsSetky typy zékaznikov, ¢i uz rodiny s

detmi alebo naro¢nych gurmanov. Priamo v stredisku Kubinska Hol'a sa nachadza



Hotel GREEN***, ktory poskytuje obl'itbeni moznost' ski in - ski out. VV letnych
mesiacoch je stredisko vyuzivané k prevadzke cyklistickych zjazdovych trati, ale aj ako

rekreaéné stredisko pre rodiny s det'mi. Na svoje si uréite pridu aj vyznavaci turistiky.
5.1.1.1 Analyza absolutnych ukazovatel’ov

Analyza majetkovej Struktiry

Tabulka ¢. 5: Majetkova Struktara spolo¢nosti Orava Skipark a.s. v tis. €

Ukazovatel ulgc;icgzzl’a gmena index
2012 2013 2014 14-12 14/12
Spolu majetok 11 843 10 798 10 718 -1125 0,91
Neobezny majetok 10 320 9745 9228 -1 092 0,89
Dlhodoby nehmotny majetok 0 0 0 0
Dlhodoby hmotny majetok 10 320 9 745 9 228 -1 092 0,89
Dlhodoby financny majetok 0 0 0 0 0
Obezny majetok 1176 732 1199 23 1,02
Z&soby 1 17 29 28 29,00
Dlhodobé pohladavky 280 385 586 306 2,09
Kratkodobé pohladavky 790 233 400 -390 0,51
Finanéné ucty 105 97 184 79 1,75
Casové rozlisenie 347 321 291 -56 0,84

(zdroj: savahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)

V obdobi rokov 2012 az 2014 nastala celkova zmena vo vySke majetku o 1 125
tis. €. V roku 2012 predstavovala hodnota majetku 11 843 tis. €, ¢o v sledovanom
obdobi predstavovalo najvysSiu hodnotu. V roku 2013 klesla hodnota majetku
spolo¢nosti Orava Skipark a.s. na 10 798 tis. €. Percentualna zmena majetku medzi
prvymi dvoma sledovanymi obdobiami tak dosiahla 9%. V poslednom sledovanom roku
teda roku 2014 dosiahla vyska majetku 10 719 tis. €, teda zmena oproti
predchadzajuocemu roku cinila 79 tis. €. Ako vidime v tabulke hodnota majetku
v sledovanom obdobi klesla 0 1 124 tis. €, ¢o predstavuje 9,5%. Neobezny majetok mal
v roku 2012 hodnotu 10 320 tis. €, ¢o bola najvysSia hodnota neobezného majetku
pocas sledovaného obdobia. Celkovo na neobeznom majetku nastala zmena respektive
pokles 0 1 091 tis. €, ¢o predstavovalo percentualnu zmenu vo vyske 10,6%.Kone¢na
hodnota neobezného majetku v roku 2014 bola 9 228 tis. €. Kedze spolo¢nost’
nedisponuje dlhodobym nehmotnym majetkom, sa vySka neobezného majetku rovna

dlhodobému hmotnému majetku. Obezny majetok ma najvyssiu hodnotu v poslednom
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sledovanom roku, teda v roku 2014. Jeho hodnota je 1 199 tis. €. V priebehu
sledovanych rokov sa obezny majetok zvysil len o 1,9%. Zaujimavostou vsak je, ze
v roku 2013 bola hodnota obezného majetku len 732 tis. €, ¢o bolo spdsobené
navySenim zasob, dlhodobych a kratkodobych pohladavok a financnych uctov.
Najvyssiu percentualnu zmenu dosiahli zasoby, ked’ sa z povodnych 1 433 € ich

hodnota vySplhala az na 29 tis. €, ¢o predstavuje zmenu o 95%.

Tabulka €. 6: Majetkova Struktira spolo¢nosti Orava Skipark a.s. v %

Ukazovatel’ it
% 2012 % 2013 % 2014
Neobezny majetok 87,14% 90,25% 86,09%
Dlhodoby nehmotny majetok 0,00% 0,00% 0,00%
Dlhodoby hmotny majetok 87,14% 90,25% 86,09%
Dlhodoby finanény majetok 0,00% 0,00% 0,00%
Obezny majetok 9,93% 6,78% 11,19%
Zé&soby 0,01% 0,16% 0,27%
Dlhodobé pohl'adavky 2,36% 3,57% 5,47%
Kratkodobé pohl'adavky 6,67% 2,16% 3,73%
Finan¢né ucty 0,89% 0,90% 1,72%
Casové rozliSenie 2,93% 2,97% 2,72%

(Zdroj: stvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)

Z tabulky vyplyva, Ze najvacsi podiel na majetku spolocnosti méa kazdorocne
neobezny majetok. Kym v roku 2012 predstavoval neobeZzny majetok 87,14%
celkového majetku spolocnosti, v roku 2013 to uz bolo 90,25%. V roku 2014 dosiahol
neobezny majetok najmensi podiel na majetku spolocnosti a to 86,09%, €o bolo
sposobené navySenim obezného majetku. Percentudlny podiel obezného majetku sa
v roku 2013 pohyboval na Grovni 6,78% celkového majetku, ale v roku 2014 to uz bolo
11,19%. Casové rozlisenie sa pocas sledovaného obdobia pohybuje od 2,72% (2014) az
po 2,97% (2013).
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Graf ¢ 1: Vyvoj majetku spolo¢nosti Orava Skipark a.s. v tis. €
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(Zdroj: vlastné spracovanie)
Analyza kapitalovej Struktury

Tabulka ¢&. 7: Kapitalova Struktara spolo¢nosti Orava Skipark a.s. v tis. €

Hodnota
Ukazovatel ukazovatela Zmena ndex
2012 2013 2014 14-12 14/12
Spolu vlastné imanie a
zavazky 11 842 10 798 10719 -1123 0,91
Vlastné imanie 5249 4 786 4084 -1 165 0,78
Zakladné imanie 6 200 6 200 6 200 0 1,00
Cudzie zdroje 3781 3 456 4 330 549 1,15
Rezervy 3 13 28 25 1,92
Dlhodobé zavazky 1 3 3 2 3,00
Kréatkodobé zavazky 1921 1901 2 236 315 1,16
Bankové uvery 0 0 0
z toho dlhodobé 0 0 0
kratkodobé 0 0 0
Kratkodobé finanéné
vypomoci 1 856 1538 2 062 206 0,13
Casové rozligenie 2812 2 556 2 305 -507 0,82

(Zdroj: stvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)

Najvyssia hodnota celkového kapitadlu bola dosiahnutd v roku 2012 a to
konkrétne 11 842 tis. €. Za sledované trojro¢né obdobie sa vySka celkového kapitalu
znizila o 1 123 tis. €. Od roku 2012 evidujeme klesajiucu tendenciu vlastného imania
a to z pévodnej hodnoty 5 249 tis. € az na 4 084 tis. €. V sledovanom obdobi teda
nastala zmena vlastného imania o 1 165 tis. €. Zakladné imanie sa pocas sledovanych
troch rokov nemenilo a jeho zostatok je 6 200 tis. €. Cudzie zdroje spolo¢nosti sa od
roku 2012 zvysili z povodnych 3 781 tis. € na 4 330 tis. €. Z toho vyplyva, ze hodnota
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cudzich zdrojov v tomto roku prevySila hodnotu vlastného imania spolo¢nosti.
Podstatnu Cast’ cudzich zdrojov spolocnosti tvoria kratkodobé zaviazky a kratkodobé
finanéné vypomoci. Casové rozlidenie tvori taktiez podstatna ¢ast’ kapitalovej §truktary

spoloc¢nosti a je zlozené najméd z dlhodobych vynosov buducich obdobi.

Tabulka ¢. 8: Kapitalova struktura spolo¢nosti Orava Skipark a.s. v %

Ukazovatel Shukifits
% 2012 % 2013 % 2014
[spoluviasie manieazivazy | s0000] o000 0000

Vlastné imanie 44,32% 44,32% 38,10%
Z&kladné imanie 52,35% 57,42% 57,84%
Cudzie zdroje 31,93% 32,01% 40,39%
Rezervy 0,03% 0,12% 0,26%
Dlhodobé zavéazky 0,01% 0,03% 0,03%
Kratkodobé zavézky 16,22% 17,61% 20,86%
Bankoveé Uvery 0,00% 0,00% 0,00%
z toho dlhodobé 0,00% 0,00% 13,36%

kratkodobé 0,00% 0,00% 0,00%
Kratdodobé finanéné vypomoci 15,67% 14,25% 19,24%
Casové rozlidenie 23,75% 23,67% 21,51%

(Zdroj: stvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)

V rokoch 2012 a 2013 predstavovalo vlastné imanie 44,32% kapitalu spolo¢nosti
¢o bolo o priblizne 12% viac ako hodnota cudzich zdrojov. V roku 2014 sa vsak cudzie
zdroje podielaji na kapitale spolo¢nosti az 40,39%, €o prevysuje hodnotu vlastného
imania o necelé 2%. Casové rozlifenie a teda hlavne jeho podstatnad &ast tvorena
vynosmi buducich obdobi sa pohybuje v rozmedzi od 21,51% (2014) az po 23,75%
dosiahnutych v roku 2012.
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Graf ¢&. 2: Vyvoj kapitalu spolo¢nosti Orava Skipark a.s. V tis. €
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(Zdroj: vlastné spracovanie)

5.1.1.2 Financovanie spolo¢nosti z vlastnych zdrojov

Az v priebehu hospodarenia sa mézu objavovat’ interné zdroje podniku, ktoré
spoloc¢nost’ vyuziva na financovanie svojich potrieb. Tieto zdroje st bud’ novovytvorené
(zisk), alebo ide o kapital vlozeny do dlhodobého majetku, ktory sa opotrebovanim
postupne uvoltiuje v penaznej forme, tzv. odpis. Pozndme aj d’alSie interné zdroje
financovania, ku ktorym patria zdroje z predaja majetku, rezervy alebo zdroje

z vyuzivania vysledkov vedecko-technického pokroku.%

Vysledok hospodarenia z hospodarskej ¢innosti je Ciselne vyjadrena hodnota
rozdielu medzi vynosmi z hospodarskej ¢innosti a ndkladmi z hospodarskej ¢innosti,

resp. Vv Cinnosti, ktord bezprostredne suvisi s predmetom podnikania daného
podnikatel'ského subjektu.

Tabulka ¢.9: Vysledok hospodarenia Orava Skipark a.s. z hospodarskej ¢innosti V tis.
€

Polozka 2012 2013 2014
vynosy z hosp. ¢innosti 942 1129 1161
naklay z hosp. ¢innosti 1294 2151 1998
VH z hosp. ¢innosti -352 -1 022 -837

“MAJKOVA SOBEKOVA, M. Ako financovat malé a stredné podniky, Bratislava: lura edition 2011. str.
44-46.
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Spolocnost” Orava Skipark a.s. vykazuje v sledovanom obdobi z hospodarske;j

¢innosti stratu. NajvysSia dosiahnuta strata za Gctovné obdobie je -837 tis. € v roku

2014.

Vysledok hospodarenia z finan¢nej ¢innosti udava vysledky finan¢nych operacii

podniku, ktoré savisia s podnikovou ¢innost'ou. V analyzovanom obdobi spolo¢nost’

zaznamenava za finan¢nu ¢innost’ negativne hodnoty.

Tabul’ka ¢. 10: Vysledok hospodarenia Orava Skipark a.s. z finanénej ¢innosti ~ V tis.
€
Polozka 2012 2013 2014
vynosy z fin. ¢innosti 0 0 0
naklady z fin. ¢innosti 135 73 66
VH z fin. ¢innosti -135 -73 -66

(Zdroj: stvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)

Suctom vysledku hospodérenia za hospodarsku a finanénti ¢innost” vycislime

vysledok hospodarenia za beznu ¢innost’.

Tabulka ¢. 11: Vysledok hospodarenia Orava Skipark a.s. z beznej ¢innosti V tis. €

PoloZzka 2012 2013 2014
VH z beZnej ¢innosti -487 -1 095 -903
VH z beZnej ¢. po zdaneni -364 -463 -702

(Zdroj: stvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)

Z vyssie uvedenej tabul’ky jasne vyplyva, ze v sledovanom obdobi spolo¢nost’

vykazuje stratu, ktora ma rasticu tendenciu. Tym padom samofinancovanie spolo¢nosti

nie je mozné.

Graf ¢&. 3: Vyvoj vysledku hospodarenia spolo¢nosti Orava Skipark a.s. v tis. €
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(Zdroj: vlastné spracovanie)
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5.1.1.3 Analyza rozdielovych ukazovatel’ov

Tabul’ka ¢. 12: Financovanie obezného majetku spolo¢nosti Orava Skipark a.s. v tis. €

Dot o7 Hodnota ukazovatel’a Zmena Index
2012 2013 2014 14-12 14/12
Zasoby 1 17 29 28 29,00
KD pohl'adavky 790 233 400 -390 0,51
FU 105 97 184 79 1,75
CR aktiv kratkodobé 35 35 30 -5 0,86
Kratkodoby majetok spolu 931 382 643 -288 0,69
KD zavazky 1921 1901 2 236 315 1,16
Bezné bankové uvery 0 0 0 0
KD finanéné vypomoci 1 856 1538 2 062 206 0,13
Rezervy zakonné kratkodobé 3 13 28 25 1,92
Ostatné kratkodobé rezervy 0 0 0 0 0
CR pasiv kratkodobé 253 252 251 -2 0,99
Kratkodoby kapital spolu 4033 3704 4 577 544 1,13
ND -3102 -3 322 -3934 -832 1,27

(Zdroj: stvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)

Pocas sledovaného obdobia bola hodnota kratkodobého majetku vzdy ovela

niz8ia ako hodnota kratkodobého kapitalu. To znamend, Ze obezny majetok nebol kryty

castou dlhodobych zdrojov a tym padom nebolo dodrzané zlaté bilancné pravidlo.

Podnik je v sledovanom obdobi zna¢ne podkapitalizovany. V sledovanom casovom

horizonte zaznamenavame nekryty dlh. Tato skutocnost’” vypoveda o financovani

neobezného majetku Castou kratkodobych zdrojov. Pri tejto situacii moéze vzniknut

nebezpecéenstvo ohl'adom povinnosti splatit’ cudzi kapital skoér ako dojde k reprodukcii

majetku.

Graf ¢ 4: Vyvoj krytia kratkodobého majetku spolo¢nosti Orava Skipark a.s. v tis. €
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(Zdroj: vlastné spracovanie)
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Financovanie spolo¢nosti Orava Skipark a.s. z hl'adiska dlhodobého majetku je

znazornené v nasledujucej tabulke.

Tabul’ka ¢. 13: Financovanie neobezného majetku spolo¢nosti Orava Skipark a.s. v tis.

€
O Hodnota ukazovatela Zmena Index
2012 2013 2014 14-12 14/12
Neobezny majetok 10 320 9745 9228 -1 092 0,89
DD pohladavky 280 385 586 306 -79
CR aktiv dlhodobé 312 287 261 -51 -338
DIhodoby majetok spolu 10 912 10 417 10 075 -837 0,92
Vlastné imanie 5249 4 786 4 084 -1 165 0,78
Rezervy zakonné dlhodobé 0 0 0 0 0
Ostatné dlhodobé rezervy 0 0 0 0 0
DD zavéazky 1 3 3 2 3,00
DD uvery 0 0 0
CR pasiv dlhodobé 2559 2303 2055 -504 -2 807
Dlhodoby kapital spolu 7809 7092 6142 -1 667 0,79
ND -3103 -3325 -3933 -830 1,27

(Zdroj: stvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)

V rokoch 2012 az 2014 bola uctovna hodnota dlhodobého majetku vyssia ako

hodnota dlhodobého kapitalu, ¢o vypovedd o tom, ze ¢ast’ dlhodobého majetku bola

kryta kratkodobymi zdrojmi. Moézeme konstatovat, ze podnik bol v tomto obdobi

podkapitalizovany a nie je schopny platit’ svoje kratkodobé zavézky na cas.

Graf ¢. 5: Vyvoj krytia dlhodobého majetku spolo¢nosti Orava Skipark a.s. v tis. €
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(Zdroj: vlastné spracovanie)
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5.1.1.4 Analyza pomerovych ukazovatel’ov

Ukazovatele likvidity

K zakladnym podmienkam existencie podniku patri jeho schopnost’ platit’ svoje
zaviazky. Tuto schopnost ndm vyjadruju ukazovatele likvidity. Aby bol podnik
vyobrazeny v dobrom svetle, musi byt ur¢itd Cast’ jeho aktiv vysoko likvidna.
K najlikvidnej$im aktivam moézeme zaradit’ napriklad cenné papiere. Na druhej strane
aktiva ako napriklad stroje alebo zariadenia su tazko premenitelné na peniaze, tym

padom malo likvidné.®® Vybrané ukazovatele likvidity st znazornené v tabulke &. 14.

Tabulka €. 14: Ukazovatele likvidity spolo¢nosti Orava Skipark a.s.

Hodnota
Ukazovatel ukazovatela
2012 2013 2014
Celkova likvidita 0,24 0,10 0,14
Bezna likvidita 0,47 0,17 0,26
Pohotova likvidita 0,05 0,05 0,08

(Zdroj: stivahy vykazy ziskov a strat, vlastné vypocty)

Ukazovatel’ celkovej likvidity sa v sledovanom obdobi nachadza v rozmedzi od
0,10 dosiahnutych v roku 2013 po 0,24 z roku 2012. Tym padom bola hodnota celkovej
likvidity hlboko pod odport¢anym intervalom 2-2,5. Dovodom tychto hodnét je, ze
kratkodobé zavizky vysoko prevySuju obezné aktiva. Z hodnot celkovej likvidity
v rokoch 2012 az 2014 vyplyva, Ze po pretransformovani svojich zasob na finan¢né

prostriedky by podnik nebol schopny splacat’ svoje zavazky.

Ukazovatel’ bezna likvidita ma rozpétie hodno6t od 0,17 v roku 2013 po 0,47
v roku 2012. Optimalny interval beznej likvidity je 1-1,5, z ¢oho vyplyva, Ze v ani
jednom zo sledovanych rokov tito hodnotu spolocnost’ nedosahuje. Ukazovatel beznej

likvidity v sledovanom obdobi dosahuje vel'mi nizke hodnoty.

Optimalny interval pohotovej likvidity je priblizne 0,2-0,5. Spolo¢nost’ v prvych
dvoch rokoch dosiahla hodnotu pohotovej likvidity 0,05 a v poslednom roku 0,08,
z ¢oho vyplyva, ze podnik nemal v pokladni alebo na beznom ucte dostatocné mnozstvo

finan¢nych prostriedkov na splatenie svojich kratkodobych zavézkov.

8 STROUHAL, J. Financni Fizeni firmy v prikladech, Brno: Computer Press a.s. 2006. str. 50
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Ukazovatele aktivity

Tabulka ¢&. 15: Vbrané ukazovatele aktivity spolo¢nosti Orava Skipark a.s.

Hodnota
UkazovateP ukazovatela
2012 2013 2014

Doba obratu zasob X X X

vo vztahu k trzbam 0,51 3,83 5,12

vo vzt'ahu k nakladom 0,28 2,52 3,27
[Doba inkasa pohl'adavok 282,14 53,22 70,26
Doba splacania zavazkov X X X

vo vzt'ahu k trzbam 666,34 413,44 354,24

vo vzt'ahu k nakladom 360,92 272,17 226,29

(Zdroj: stvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)

Doba obratu zasob vo vztahu k trzbam aj nakladom ma stipajuci charakter
z dovodu kazdoro¢ného zvySovania zasob. Najvyssiu hodnotu dosiahla doba obratu
zasob vo vztahu k trzbam v roku 2014 a to 5,12. To znamena, ze zasoby sa
pretransformovali do trzieb za priblizne 5 dni. Pre podnik je vyhodné ak je doba obratu
zasob nizka a pocet obratov ¢o najvyssi, to kumuluje finanéné prostriedky v podniku.
Vo vztahu k ndkladom sa v poslednych dvoch rokoch sledovaného obdobia pohybovala

doba obratu zasob okolo troch dni.

Doba inkasa pohl'adavok v sledovanom obdobi najprv klesa a to z povodnych
282 dni dosiahnutych v roku 2012 na priblizne 53 dni v roku 2013. V nasledujucom

roku sa doba inkasa pohl'adavok mierne zvysila a to na priblizne 70 dni.

Doba splacania zavizkov vo vztahu k trzbam a k nakladom mala v sledovanom
obdobi klesajtci charakter. Vo vztahu k trzbam to bolo v roku 2012 priblizne 666 dni,
ale do roku 2014 tato doba klesla na priblizne 354 dni. Doba splacania zavidzkov vo
vztahu k nakladom sa v roku 2012 pohybovala na urovni necelych 361 dni a pocas
nasledujucich dvoch rokov klesla na priblizne 226 dni. Doba inkasa pohladavok
spoloc¢nosti Orava Skipark a.s. bola za sledované obdobie kratSia ako doba splacania

zavdzkov, ¢o je pre firmu vyhodné.
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Graf ¢. 6: Vyvoj inkasa pohl'adavok a splacania zaviazkov Orava Skipark a.s.

700.00

600.00 \

\ === Doba inkasa
500.00 \ pohladavok
400.00

\ == Doba splacania

300.00 zavva’zkov vo vztahu k
\ trzbam
200.00 Doba splacania
\ zavazkov vo vztahu k
100.00 nakladom

N\

0.00 T T )
2012 2013 2014

(Zdroj: vlastné spracovanie)
Ukazovatele rentability

Tabulka €. 16: Ukazovatele rentability spolo¢nosti Orava Skipark a.s.

Hodnota
Ukazovatel ukazovatela
2012 2013 2014
Rentabilita celkového kapitalu -0,02 -0,04 -0,06
Rentabilita vlastného kapitalu -0,07 -0,10 -0,17
Rentabilita celkovych trzieb -0,36 -0,29 -0,34
Rentabilita celkovych vynosov -0,26 -0,25 -0,30
Rentabilita celkovych nakladov -0,19 -0,19 -0,22

(Zdroj: stvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)

Rentabilitu vo vSeobecnosti chapeme ako relativne vyjadrenie vysledku
hospodarenia vo vztahu k danému zékladu. Rentabilita celkového kapitalu vypoveda
0 tom, s akou intenzitou je reprodukovany kapital, ktory bol vlozeny do podnikania.
Tento ukazovatel' sa vyuziva v trhovej ekonomike. NajmenSiu hodnotu rentability
celkového kapitélu evidujeme v roku 2012 kedy to bolo -0,02. To znamen4, Zze v tomto
roku na 100 € celkového kapitalu pripada strata 2 €. V d’alSich rokoch sa tato strata

postupne zvysuje az na 6 € zo 100 € celkového kapitalu.

Daldi pocitany ukazovatel' rentability vlastného Kkapitdlu zaujima najma
vlastnikov podniku. Preukazuje, do akej miery podnik reprodukuje vlastné zdroje
a zaroven je jednym z najlepSich ukazovatel'ov efektivnosti podniku. NajzapornejSiu

hodnotu podnik opit’ vykazuje v poslednom roku sledovaného obdobia a to -0,17.
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Z hl'adiska rentability celkovych trzieb podnik taktiez v kazdom roku vykazuje
zaporné vysledky. Najhor§i vysledok bol zaznamenany v roku 2012 kedy bola
rentabilita celkovych trzieb na urovni -0,36. V nasledujucom roku klesla na -0,29, ale

v roku 2014 sa vratila priblizne na uroven z roku 2012 a to konkrétne na -0,34.

Rentabilita vynosov dava do pomeru dosiahnuté celkové vynosy podniku
a vysledok hospodarenia. Podnik opit’ vykazuje zaporné ¢isla rentability vynosov a to
v rozmedzi od -0,25 az po -0,30.

Rentabilita nakladov ako aj v zvySnych ukazovatel'och rentability dosahuje iba

zaporné hodnoty. A to v rozmedzi od -0,19 po -0,22.
Ukazovatele zadlZenosti

Tabulka €. 17: Ukazovatele zadlZzenosti spolo¢nosti Orava Skipark a.s.

Ukazovatel’ Hodnota ukazovatela
2012 2013 2014
Celkova zadlZenost’ 0,56 0,56 0,62
Stupen samofinancovania 0,44 0,44 0,38
Financna paka 2,26 2,26 2,62
Uverova zatazenost’ 0,16 0,14 0,19
Urokové krytie -3,86 -8,57 -16,60
Urokové krytie vratane odpisov -9,98 -22,81 -33,94
Platobna neschopnost’ 1,80 3,08 2,27

(Zdroj: stvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)

Ukazovatele zadlZenosti hodnotia v akom rozsahu je majetok financovani
cudzimi zdrojmi. Ulohou je najst optimalny vztah medzi vlastnym a cudzim kapitalom.
Celkova zadlzenost’ podniku v rokoch 2012 a 2013 dosiahla hodnotu 0,56, ale v roku
2014 naréstla na 0,62. Ukazovatel’ stupeit samofinancovania sa v sledovanom obdobi
pohybuje od 0,44 na zacCiatku obdobia az po 0,38 na jeho konci. Z toho vplyva,
ze najlepSie dokazal podnik kryt' svoje potreby v prvych dvoch rokoch sledovaného
2013. Ukazovatel’ arokového krytia dosahuje zaporné hodnoty, €o je pre podnik zlé,
lebo cena cudzieho kapitalu niekol'ko nasobne prevysSuje dosiahnuty zisk. Platobna
neschopnost’ Prekrocila hodnotu 1 v kaZzdom roku sledovaného obdobia. Je to

sposobené tym, ze kratkodobé zavizky prevySuju kratkodobé pohladavky.
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5.1.2 Charakteristika lyziarskeho strediska PARK SNOW Donovaly
Prevadzkovatel'om lyziarskeho strediska PARK SNOW Donovaly je spolo¢nost’

GOIMPEX Bratislava a.s. V tejto spoloc¢nosti predseda predstavenstvu Boris Kollar.

Dal§imi ¢lenmi predstavenstva si Eva Drgofiova a Anton Hromada. Dozorn( radu

zastupuju Ing. Cudovit Goga, Ing. Dusan Griio a Ing. Peter Stanik.

Tabul’ka €. 18: Zékladn¢ informacie o spolo¢nosti GOIMPEX Bratislava a.s.

Nazov:

GOIMPEX BRATISLAVA, a.s.
Z&akladné imanie:

Podla uctovnej zavierky: 33 200 €
ICO:

35758015
DIC:

2020253752
IC DPH:

SK2020253752 podla §4
Datum vzniku:

14. decembra 1998, Zapisana na Okr. sude Bratislava |, odd. Sa, vI.€.1981/B

Sidlo:

Presovska 39, 821 02 Bratislava
(zdroj: http://finstat.sk/35758015/obchodny_register)

Predmet podnikania

e prevadzkovanie viekov a letnej bobovej dréhy,
e prevadzkovanie dopravy na dréhe,

e prevadzkovanie drahy,

e marketing, prieskum trhu a verejnej mienky,

e uskutocnovanie stavieb a ich zmien,

® obchodna ¢innost’ v rozsahu volnej Zivnosti,

¢ reklamna ¢innost’ v rozsahu vol'nej ¢innosti,

e sprostredkovatel'ska ¢innost,

e uskuto¢tiovanie stavieb a ich zmien.%®

PARK SNOW Donovaly patri medzi najznamejsie lyziarske strediska na
Slovensku. Obec Donovaly sa rozprestiera na rozhrani Narodnych parkov Nizke Tatry

a Velka Fatra, od Banskej Bystrice je vzdialena 25 km, od Ruzomberka 29 km.

% http://finstat.sk/35758015/obchodny_register
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Celkova dizka zjazdoviek v stredisku je 11 km. Zjazdovky st sUstredené do dvoch
aredlov — Zahradi$te a Nova hol’a, tieto prepajaju tri kratke vleky. Zahradiste je vhodné
pre zaCiato¢nikov a mierne pokrocilych. K dispozicii je viac ako 11 km pravidelne
upravovanych lyziarskych trati, so 17 zjazdovkami, z ktorych viac ako 7 km je
zasnezovanych umelym snehom. K dispozicii je aj no¢né lyzovanie, alebo pohl'ad na

zasnezené pohoria z vtadej perspektivy pocas paraglidingu.®’

Tabulka ¢. 19: Zjazdove trate SNOW PARK Donovaly

Zjazdovka Start PrevySenie  Dizka (m) Viek Umely sneh
o 1361 447 2100 Telemix *
9 1360 217 800 Patoginy *
@ 1360 217 800 Patoginy *
e 1361 447 2200 Telemix =
@ 100 Telemix
e 1009 84 470 F-12 Misuty *
o 1027 117 800 Lomena poma *
e 1055 115 700 Kotva =
B 1055 115 650 Colgalina
a 970 45 400 P1 *
o 968 40 380 P2 *
m 998 48 375 P3
@n 985 25 335 P4
@ 935 35 250 P5
@ 1020 40 270 P6
@n 100 s1
@ 910 150 s2
@ 910 150 S3 - Patty ski

(Zdroj: http://www.parksnow.sk/zima/mapy.php#trate)

Tabul’ka ¢. 20: Lanovky a vileky v stredisku PARK SNOW Donovaly

Dizka Kapacita
Vlek, lanovka [m] [os6b/h]

SL-6 Telemix Nova hola 1312 2570
LV F 12 Misuty 368 600
LV H 130 Patociny 793 900
SL-4 Buly Expres 650 2400

57 http://www.parksnow.sk/zima/mapy.php#trate
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LV Leitner Zahradiste . 600 1200

LV Leitner Zahradiste II. 600 800
LV H 130 Zahradiste III. 774 900
LvP1* 150 600
Lvs1* 200 400
Lvep2* 150 600
LVP3* 350 600
LVP4* 280 600
LVP5* 280 600
LV P 6 Encian 260 600
LvVS2 100 300

(Zdroj: http://mww.parksnow.sk/zima/lyzovanie-vieky.php)

Celkova kapacita lanoviek a vlekov ¢ini 14 100 os6b/hodina. Priaznivci
snowboardingu si mézu zajazdit' v jednom z najlepSich snowboard parkov na
Slovensku. V stredisku sa nachadza servis aj pozi¢ovia lyzi, samozrejmostou je
lyziarska Skola. Okrem tychto aktivit sa mozete venovat tiez bezeckému lyzovaniu
v prostredi Nizkych Tatier a Velkej Fatry. V stredisku sa tiez nachddza klzisko
a nedaleko sa naskytd moznost vyskusSat’ psie ziprahy. V letnych mesiacoch je
stredisko hojne vyuzivané turistami aj cykloturistami. Nachddza sa tu tiez zjazdova

cyklisticka trat’ pre naro¢nych.
5.1.2.1 Analyza absolitnych ukazovatelov
Analyza majetkovej Struktiry

Tabul’ka €. 21: Majetkova Struktira spolo¢nosti GOIMPEX Bratislava a.s. v tis. €

Ukazovatel’ ul:gg\rf]::g’a TEE [Te
2012 2013 2014 14-12 14/12
Spolu majetok 17 740 8891 7814 -9 926 0,44
Neobezny majetok 13 377 5141 4212 -9 165 0,31
Dlhodoby nehmotny
majetok 3 1 0 -3 0,00
Dlhodoby hmotny majetok 5999 5139 4212 -1 787 0,70
Dlhodoby financny majetok 7375 0 0 -7 375 0,00
Obezny majetok 4 296 3711 3550 -746 0,83
Zasoby 14 7 5 -9 0,36
Dlhodobé pohl'adavky 2993 2918 2 768 -225 0,92
Kratkodobé pohl'adavky 1028 725 697 -331 0,68
Finanéné Gcty 261 61 81 -180 0,31
Casové rozligenie 67 39 52 -15 0,78

(Zdroj: stvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)
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Hodnota majetku spolo¢nosti GOIMPEX Bratislava a.s. bola poc¢as sledované¢ho
obdobia najvyssia v roku 2012 a to konkrétne 17 740 tis. €. Pocas sledované¢ho obdobia
nastal pokles majetku o 9 926 tis. € na kone¢nu sumu v roku 2014, ¢o predstavovalo
7 814 tis. €. Klesajuca tendencia vysky majetku sa odrazila aj na hodnotach neobezného
majetku, ktory zo vSetkych sucasti majetku zaznamenal najvacsi pokles. Z pévodnych
13 377 tis. € poklesla jeho hodnota do roku 2014 aZ na 4 212 tis. €. Percentualna zmena
vysky neobezného majetku v priebehu sledovaného obdobia bola necelych 69%.
Dlhodoby nehmotny majetok, v pripade tejto spolocnosti hovorime o softvéri, sa pocas
sledovaného obdobia odpisoval, az bola jeho zostatkova hodnota nulova. Dlhodoby
hmotny majetok dosiahol svoje maximum pocas rokov 2012 az 2014 taktiez v prvom
sledovanom roku a to 5 999 tis. €. Potom klesal az do roku 2014 kedy dosiahol hodnotu
4 212 tis. €. Zmena vyjadrend percentami dosiahla 30%. Zaujimavou polozkou je
dlhodoby finan¢ny majetok, ktory v roku 2012 dosahoval sumu 7 375 tis. €, ale
v nasledujucich dvoch rokoch uz spolo¢nost’ ziadnym dlhodobym finanénym majetkom
nedisponovala. ObeZzny majetok klesol z povodnych 4 296 tis. € o Ciastku 746 tis. € na
kone¢ny stav 3 550 tis. €. Situacia na finan¢nych G¢toch v roku 2012 bola priazniva
a v bankach sa nachadzalo 261 tis. €. V nasledujicom roku vsak tato suma klesla a to az
0 200 tis. €. V roku 2014 vsak stav finan¢nych u¢tov mierne stupol na kone¢nych 81 tis.

€.

Tabul’ka ¢&. 22: Majetkova struktura spolo¢nosti GOIMPEX Bratislava a.s. v %

Ukazovatel Siubiics
% 2012 % 2013 % 2014
Neobezny majetok 75,41% 57,82% 53,90%
Dlhodoby nehmotny majetok 0,02% 0,02% 0,00%
Dlhodoby hmotny majetok 33,82% 57,80% 53,90%
Dlhodoby finanény majetok 41,57% 0,00% 0,00%
Obezny majetok 24,22% 41,74% 45,43%
Z&soby 0,08% 0,08% 0,06%
Dlhodobé pohladavky 16,87% 32,82% 35,42%
Kratkodobé pohl'adavky 5,79% 8,15% 8,92%
Finanéné Gcty 1,47% 0,69% 1,04%
Casové rozligenie 0,38% 0,44% 0,67%

(Zdroj: stvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)
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Z tabulky vyplyva, ze v sledovanom obdobi mal na majetku vzdy najvyssi
podiel obezny majetok spolocnosti. V roku 2012 predstavovali neobezné aktiva az
75,41% majetku spolo¢nosti. Do dvoch rokov toto ¢islo kleslo na kone¢nych 53,9%.
Zatial’ ¢o v roku 2012 predstavoval finanény majetok az 41,57% majetku spolo¢nosti
v nasledujucom roku mézeme vidiet pokles az na vysSie spominani 0. V roku 2013
teda najvacsim podielom na majetku bol dlhodoby hmotny majetok, ktory predstavoval
az 57,8% majetku spolocnosti. Dosiahol tak medziro¢ny narast o 24%. Obezny majetok
sa na majetkovej Struktire podiel'al spociatku 24,22%, v nasledujicom roku sa vSak
z dovodu poklesu finanéného majetku zdvihol na 41,74%. V poslednom roku je jeho
podiel na majetku najvacsi a Cini 45,43%. Najvacsi podiel na obeznom majetku mali

kazdoro¢ne dlhodobé pohl'adavky.

Graf ¢. 7: Vyvoj majetkovej Struktiry spolo¢nosti GOIMPEX Bratislava a.s. v tis. €
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(Zdroj: vlastné spracovanie)

Analyza kapitalovej Struktiry
Tabul’ka €. 23: Kapitalova struktura spolo¢nosti GOIMPEX Bratislava a.s. v tis. €

Sl Zmena Index
Ukazovatel’ ukazovatel’a
2012 2013 2014 14-12 14/12
Spolu vlastné imanie a
zavazky 17 740 8 890 7 815 -9 925 0,44
Vlastné imanie 1927 1420 883 -1 044 0,46
Zakladné imanie 33 33 33 0 1,00
Cudzie zdroje 15575 7 333 6 876 -8 699 0,44
Rezervy 62 30 25 -37 0,40
Dlhodobé zavazky 6 889 5188 4968 -1921 0,72
Kratkodobé zavazky 7 206 862 1047 -6 159 0,15
Bankoveé Gvery 1418 1253 835 -583 0,59
z toho dlhodobé 705 826 413 -292 0,59
kratkodobé 713 427 422 -291 0,59
Kratdodobé finan¢né
vypomoci 0 0 0 0
Casové rozligenie 238 137 56 -182 0,24

(Zdroj: stvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)
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Ako je jasné z bilancného principu, kde aktiva sa rovnaju pasivam, bola vyska
celkového kapitdlu najvysSia v roku 2012 a dosiahla hodnotu 17 740 tis. €.
V nasledujacich rokoch evidujeme klesajucu tendenciu celkového kapitalu az na
hodnotu 7 815 tis. €. Vlastné imanie spolo¢nosti bolo najvyssie taktiez v roku 2012,
kedy bola jeho vyska 1 927 tis. €. V nasledujicom roku sa vlastné imanie znizilo a to na
hodnotu 1 420 tis. €. V poslednom roku sledovaného obdobia vlastné imanie znova
kleslo a dosiahlo hodnotu 883 tis. €. Evidovana zmena vlastného imania predstavovala
pokles az o 56%. Zakladné imanie sa v priebehu sledovanych troch rokov nemenilo
a jeho hodnota bola 33 tis. €. ViditeI'ni zmenu evidujeme pri cudzich zdrojoch, kedy
z povodnych 15 575 tis. € poklesli v prvom roku o necelych 53% na 7 333 tis. €.
V nasledujucom roku evidujeme opét’ pokles cudzich zdrojov a to na hodnotu 6 876 tis.
€. Celkova zmena vySky cudzich zdrojov spolo¢nosti GOIMPEX Bratislava a.s.
dosiahla v priebehu troch rokov 56%. Dlhodobé zavézky boli v roku 2012 na Urovni
6 889 tis. € a do roku 2014 klesli na hodnotu 4 968 tis. €. Najva¢siu zmenu zaznamenala
spoloc¢nost’ v kapitalovej Struktire pri kratkodobych zavézkoch a to celkovo az o 85%.
Z povodnej vysky 7 206 tis. € sa po prvom roku sledované¢ho obdobia prepadli na
hodnotu iba 862 tis. €. V nasledujicom roku evidujeme mierny narast kratkodobych
zavizkov a to na kone¢nti sumu 1 047 tis. €. Dlhodobé bankové tvery v sledovanom

obdobi poklesli 0 292 tis. € a kratkodobé o 291 tis. €.

Tabul’ka ¢. 24: Kapitalova Struktura spolo¢nosti GOIMPEX Bratislava a.s. v %

Vlastné imanie 11,30% 15,97% 11,30%
Zakladné imanie 0,42% 0,37% 0,42%
Cudzie zdroje 87,98% 82,49% 87,98%
Rezervy 0,32% 0,34% 0,32%
Dlhodobé zavazky 63,57% 58,36% 63,57%
Kréatkodobé zavazky 13,40% 9,70% 13,40%
Bankové uvery 10,68% 14,09% 10,68%
z toho dlhodobé 5,28% 9,29% 5,28%

kratkodobé 5,40% 4,80% 5,40%
Kratkodobé finanéné vypomoci 0,00% 0,00% 0,00%
Casové rozligenie 0,72% 1,54% 0,72%

(Zdroj: stvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)

Vlastné imanie ma v sledovanom obdobi podiel na majetkovej Strukture od

11,3% az po necelych 16%. Narast podielu vlastného imania je spdsobeny znizenim
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cudzich zdrojov spolo¢nosti. Najvac¢si podiel na kapitalovej Strukture podniku maji
cudzie zdroje, ktorych hodnota v roku 2014 predstavuje takmer 88% celkoveho kapitélu
spolo¢nosti. Dlhodobé zavizky sa na celkovom kapitaly podiel'ajii hodnotou az 63,57%
a kratkodobé zavazky dosahuju 13,4%. Dlhodobé a kratkodobé uvery vykazujd
podobné hodnoty az na rok 2013, kedy sa dlhodobé uvery zvysili a tvorili 9,29%

celkového kapitalu spoloc¢nosti.

Graf ¢. 8: Vyvoj kapitalu spolo¢nosti GOIMPEX Bratislava a.s. v tis. €
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(Zdroj: vlastné spracovanie)

5.1.2.2 Financovanie spolo¢nosti z vlastnych zdrojov

Vysledok hospodarenia z hospodarskej ¢innosti je Ciselne vyjadrena hodnota
rozdielu medzi vynosmi z hospodarskej ¢innosti a ndkladmi z hospodarskej ¢innosti,
resp. Vv Cinnosti, ktord bezprostredne suvisi s predmetom podnikania daného

podnikatel'ského subjektu.

Tabulka ¢. 25: Vysledok hospodarenia z hospodarskej ¢innosti spolo¢nosti GOIMPEX

Bratislava a.s. v tis. €

Polozka 2012 2013 2014
vynosy z hosp. ¢innosti 1344 721 1104
naklady z hosp. ¢innosti 1 660 1519 1478
VH z hosp. ¢innosti -316 -798 -374

(Zdroj: stvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)
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V sledovanom trojronom obdobi spolo¢nost nedosiahla kladny vysledok
hospodérenia. Najhor$i vysledok spolo¢nost’ dosiahla v roku 2013, kedy vysledok

hospodarenia z hospodarskej ¢innosti dosiahol stratu 798 tis. €.

Vysledok hospodarenia z finan¢nej ¢innosti nam udava rozdiel medzi vynosmi

a ndkladmi z finan¢nej ¢innosti.

W

Tabulka €. 26: Vysledok hospodarenia z finan¢nej Cinnosti spolo¢nosti GOIMPEX

Bratislava a.s. v tis. €

Polozka 2012 2013 2014
vynosy z fin. ¢innosti 726 4 559 14
naklady z fin. Cinnosti 133 4 583 67
VH z fin. ¢innosti 593 -24 -53

(Zdroj: stvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)

Spolo¢nost’ v prvom roku dosiahla kladny vysledok hospodérenia z financne;j

¢innosti a zisk z finan¢nej ¢innosti dosiahol v roku 2012 593 tis. €. V nasledujucich

dvoch rokoch vsak spolo¢nost’ vykazuje z financnej ¢innosti stratu.

Vysledok hospodérenia z beznej Cinnosti je suctom vysledkov hospodarenia

z hospodarskej a finan¢nej Cinnosti.

Tabulka ¢. 27: Vysledok hospodarenia z beznej Cinnosti spolo¢nosti GOIMPEX

Bratislava a.s. v tis. €

Polozka

2012

2013

2014

VH z beZnej ¢innosti

277

-432

-427

VH z beZnej ¢. po zdaneni

244

-506

-537

(Zdroj: stvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)

Ako vidime v tabulke na predchadzajicej strane, spolo¢nost v prvom roku
dosiahla kladny wvysledok hospodarenia. Za tychto podmienok sa da uvazovat
o samofinancovani spolo¢nosti. AvSak v nasledujlicich rokoch spolo¢nost vykazuje

stratu a z tohto dovodu samofinancovanie spolo¢nosti nie je mozné.
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Graf €. 9: Vyvoj vysledku hospodarenia spolocnosti GOIMPEX Bratislava a.s. v tis. €
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(Zdroj: vlastné spracovanie)

5.1.2.3 Financovanie z cudzich zdrojov

Dalsou mozZnostou financovania podnikov je vyuzit financovanie z cudzich
zdrojov. Konkrétne ide o bankové tuvery. Pozndme dlhodobé bankové uvery a bezné
bankové uvery. Spolo¢nost GOIMPEX Bratislava a.s. na rozdiel od spolo¢nosti Orava

Skipark a.s. vyuziva tito moznost'.

Graf ¢. 10: Prehl'ad bankovych tverov spolo¢nosti GOIMPE Bratislava a.s. v tis. €

1,000 € -

800 € -

600 € - M Bankové uvery dlhodobé

B BeZzné bankové uvery

400 € -

200 € A

0€ T T T
2012 2013 2014

(Zdroj: stvahy, vlastné spracovanie)
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5.1.2.4 Analyza rozdielovych ukazovatelov

Tabulka €. 28: Financovanie obezného majetku spolo¢nosti GOIMPEX Bratislava a.s.

v tis. €
Ukazovatel Hodnota ukazovatel’a Zmena
2012 2013 2014 14-12
Zasoby 14 7 5 -9
KD pohl'adavky 1028 725 697 -331
FU 261 61 81 -180
CR aktiv kratkodobé 67 39 52 -15
Kratkodoby majetok spolu 1370 832 835 -535
KD zavazky 7206 862 1047 -6 159
Bezné bankové uvery 713 427 422 -291
KD finanéné vypomoci 0 0 0 0
Rezervy zakonné kratkodobé 0 0 0 0
Ostatné kratkodobé rezervy 62 30 25 -37
CR pasiv kratkodobé 238 137 56 -182
Kratkodoby kapital spolu 8219 1456 1550 -6 669
ND -6 849 -624 -715 6 134

(Zdroj: stivahy, vykazy ziskov a strat, vlastné vypocty)

V sledovanom obdobi hodnota obezného majetku nikdy nebola vysSia ako
hodnota kratkodobého kapitalu. Z tohto dovodu mézeme povedat, ze nebolo dodrzané
zlaté bilan¢né pravidlo a obezny majetok bol financovany ¢astou kratkodobych zdrojov.
V tejto situacii sa moze stat’, ze podnik nebude schopny splatit’ cudzi kapital skor ako
dojde k reprodukcii majetku. Podnik v rokoch 2012 az 2014 vykazuje nekryty dlh,
ktorého suma je najvyssia v roku 2012 a to 6 849 tis. €. V nasledujicich rokoch sa
situdcia spolocnosti zjavne zlepSila kedy sa nekryty dlh zniZil na 624 tis. € v roku 2013

respektive na 715 tis. € v roku 2014.

Graf ¢. 11: Vyvoj krytia kratkodobého majetku spolo¢nosti GOIMPEX Bratislava a.s. v

tis. €

10000
8000 ‘\
6000

\ = Kratkodoby majetok spolu
4000 i ) .
\ = Kratkodoby kapital spolu
2000 N
0 T T 1
2012 2013 2014

(Zdroj: vlastné spracovanaie)
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Financovanie podniku z hl'adiska dlhodobého majetku je zobrazené v nasledujicej
tabulke.

Tabulka €. 29: Financovanie dlhodobého majetku spolocnosti GOIMPEX Bratislava

a.s. vtis. €
Ukazovatel Hodnota ukazovatel’a Zmena Index
2012 2013 2014 14-12 14/12
Neobezny majetok 13 377 5141 4212 -9 165 0,31
DD pohladavky 2993 2918 2768 -225 0,92
CR aktiv dlhodobé 0 0 0 0
Dlhodoby majetok spolu 16 370 8 059 6 980 -9 390 0,43
Vlastné imanie 1927 1420 883 -1044 0,46
Rezervy zakonné dlhodobé 0 0 0 0
Ostatné dlhodobé rezervy 0 0 0 0
DD zéavazky 6 889 5188 4 968 -1921 0,72
DD Gvery 705 826 413 -292 0,59
CR pasiv dlhodobé 0 0 0 0
Dlhodoby kapital spolu 9521 7434 6 264 -3 257 0,66
CPK, ND -6 849, -625, -716, 6 133 0,10

(Zdroj: stivahy, vykazy ziskov a strat, vlastné vypocty)

V sledovanom obdobi bola u¢tovna hodnota dlhodobého majetku vyssia ako
hodnota dlhodobého kapitalu. Z tohto dovodu mozeme povedat’, ze cast’ dlhodobého
majetku  bola financovana kratkodobymi zdrojmi. Tym padom hovorime
o podkapitalizovanom podniku, ktory nie je schopny platit’ svoje kratkodobé zavazky na

¢as.

Graf ¢. 12: Vyvoj krytia dlhodobého majetku spolo¢nosti GOIMPEX Bratislava a.s.

v tis. €
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(Zdroj: vlastné spracovanie)
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5.1.2.5 Analyza pomerovych ukazovatel’ov

Ukazovatele likvidity

Tabul’ka €. 30: Ukazovatele likvidity spolo¢nosti GOIMPEX Bratislava a.s.

Hodnota
Ukazovatel’ ukazovatela
2012 2013 2014
Celkova likvidita 0,16 0,62 0,53
Bezna likvidita 0,16 0,61 0,53
Pohotova likvidita 0,03 0,05 0,06

(Zdroj: vlastné spracovanie)

Celkova likvidita spolo¢nosti sa v sledovanom obdobi pohybovala v rozmedzi
od 0,16 po 0,62. Vo vSetkych troch rokoch bola celkova likvidita pod odporucanym
intervalom (2-2,5). Tento jav bol sposobeny poklesom finan¢nych tétov, kratkodobych
pohl'adavok a zasob a narastom kratkodobych cudzich zdrojov. Ak by podnik
v sledovanych rokoch pretransformoval svoje zasoby na finan¢ni hotovost’ nebol by
schopny splacat’ svoje zavizky.

Bezna likvidita, nadobuda velmi podobné hodnoty ako ta celkova, tie su

v intervale 0,16-0,61. Optimalne rozmedzie beznej likvidity sa pohybuje od 1 po 1,5.
Nizke hodnoty beznej likvidity st sp6sobené vysokymi kratkodobymi cudzimi zdrojmi.

Pohotovéa likvidita dosahuje vel'mi nizke hodnoty a to konkrétne 0,03 v roku
2012, 0,05 v roku 2013 a 0,06 v roku 2014. Z toho vyplyva, Ze podnik nemal v pokladni
alebo na beznych uctoch dostatocné mnozZstvo penaznych prostriedkov na splacanie

svojich zavézkov.
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Ukazovatele aktivity

Tabulka ¢&. 31: Vybrané ukazovatele aktivity spolo¢nosti GOIMPEX Bratislava a.s.

Hodnota
Ukazovatel’ ukazovatel’a
2012 2013 2014

Doba obratu zasob X X X

vo vztahu k trzbam 2,14 1,46 0,97

vo vzt'ahu k nakladom 0,85 0,25 0,75
Doba inkasa pohl'adavok 64,10 52,99 135,18
Doba splacania zavazkov X X X

vo vzt'ahu k trzbam 432,59 47,58 125,29

vo vztahu k nakladom 422,63 23,59 96,67

(Zdroj: vlastné spracovanie)

Doba obratu zdsob vo vztahu k trzbdm mé v sledovanom obdobi klesajuci

charakter. Je to spdsobené znizenim zasob a znizenim trzieb. Doba obratu zasob vo

vzt'ahu k ndkladom sa v roku 2014 zvysila o 0,5, ¢o bolo spésobené znizenim nakladov.

Doba splacania zavizkov vo vztahu k trzbam dosahuje pocas sledovanych troch rokov

rozne hodnoty, ktoré sa pohybuju v rozpéti od priblizne 48 dni v roku 2013 az po 433

dni v roku 2012. Tento kolisavy charakter doby splacania zavdzkov voci trzbam aj

nakladom je sposobeny tym, ze kratkodobé zavézky po roku 2012 prudko klesli. Doba

inkasa pohl'adavok sa v sledovanom obdobi zmenila z pdvodnych necelych 162 dni na

priblizne 135 dni v roku 2014.

Graf ¢. 13: Vyvoj inkasa pohl'adavok a splacania zavazkov GOIMPEX Bratislava a.s.
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Ukazovatele rentability

Tabulka ¢. 32: Ukazovatele rentability spolo¢nosti GOIMPEX Bratislava a.s.

Hodnota
Ukazovatel ukazovatel’a
2012 2013 2014
Rentabilita celkového kapitalu 0,02 -0,05 -0,06
Rentabilita vlastného kapitalu 0,13 -0,36 -0,61
Rentabilita celkovych trzieb 0,04 -0,10 -0,29
Rentabilita celkovych vynosov 0,04 -0,04 -0,27
Rentabilita celkovych nakladov 0,04 -0,05 -0,22

(Zdroj: vlastné spracovanie)

Rentabilita celkového kapitalu dosiahla jedine v prvom roku kladnt hodnotu, ¢o
je sposobené tym, ze v roku 2012 bol dosiahnuty kladny vysledok hospodarenia.
Dosiahnuta hodnota 0,02 hovori o tom, Ze na 100 € celkového kapitalu pripadaja 2 €
zisku. V nasledujucich rokoch podnik vykazoval stratu, ¢o sa odzrkadlilo na tomto

ukazovateli.

Rentabilita vlastného kapitalu ma v sledovanom obdobi klesajuci charakter a to

z toho dovodu, ze vysledok hospodarenia spolo¢nosti sa v tomto obdobi zhorSoval.

v

-0,61.

Z hladiska rentability celkovych trzieb, vynosov a nakladov je na tom podnik
podobne. V prvom roku sice dosahuje kladné hodnoty, ale v nasledujucich dvoch
rokoch su tieto hodnoty zaporné. Tak ako aj v predchadzajucich pripadoch je to

spbsobené zapornym vysledkom hospodarenia.
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Ukazovatele zadlZzenosti

Tabulka €. 33: Ukazovatele zadlzenosti spolo¢nosti GOIMPEX Bratislava a.s.

Hodnota ukazovatela

Ukazovatel 2012 2013 2014
Celkova zadlZenost 0,88 0,83 0,88
Stupen samofinancovania 0,11 0,17 0,11
Finan¢na paka 9,21 6,26 8,85
Uverova zatazenost’ 0,08 0,14 0,11
Urokové krytie 6,16 -8,49 -7,63
Platobna neschopnost’ 3,51 1,66 1,74

(Zdroj: vlastné spracovanie)

V sledovanom obdobi bola celkova zadlZzenost podniku na urovni 82-88%, o

hovori o vysokom riziku podnikania daného subjektu. Stupen samofinancovania

dosiahol najvyssiu hodnotu v roku 2013 a to 17%. Uverova zatazenost dosahovala

hodnoty blizke nule a to v rozmedzi od 0,08 po 0,14. Urokové krytie dosiahlo v prvom

roku obdobia kladnti hodnotu, ¢o je pre podnik pozitivne, av§ak v nasledujucich dvoch

rokoch sa tato hodnota dostala do zapornych ¢isel. Platobna neschopnost’ v prvom roku

dosiahla cislo 3,51, ale v nasledujucich dvoch rokoch sa znizila na hodnoty 1,66

respektive 1,74, o znamend, Ze hodnota kratkodobych zaviazkov prevysuje kratkodobé

pohladavky.
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5.2 Charakteristika vybranych ceskych lyZiarskych stredisk

5.2.1 Charakteristika lyZiarskeho strediska Ski areal Jestéd

Spravcom Ski aredl Jestéd je spolocnost’ Sportovni aredl Jestéd a.s., zastipena
predsedom predstavenstva Mgr. Ing. Petrom Cernym, podpredsedami predstavenstva
Ing. Evou Koc&arkovous a Ing. Radkom Bednafom. Dal§imi ¢lenmi predstavenstva s(
Pavel Vursta a Martin Sepp. Dozornu radu zastupuju, jej predseda Ing. Ivan Machacek
a jej ¢lenovia Ing. Petr Lajtkep a Mgr. Rostislav Jozifek.

Tabulka €. 34: Zakladné informécie o spolo¢nosti Sportovni areal Jestéd

Sud Krajsky stid v Usti nad Labem

Spisova znacka B 1390

v

ICO 25437941

Obchodna

firma Sportovni areal Jestéd a.s.

Zakladné 320 768 703 K¢ (9 557 496,66 € prepocitané ku diiu vzniku)
imanie

Pravna forma Akciova spolo¢nost’

Sidlo Jablonecké 41, 46001 Liberec 5

Stav subjektu aktivny subjekt

Déatum zéapisu 31.10.2001

(Zdroj: http://obchodnirejstrik.cz/sportovni-areal-jested-a-s-25437941/)
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Predmet podnikania

® pozemnd doprava okrem zelezni¢nej a motorovej,

e prevadzka telovychovnych a Sportovych zariadeni a zariadeni sluziacich
k regeneracii a rekondicii,

® organizécia Sportovych sutazi,

® prenajom a vypozic¢iavanie hnutelnych vect,

e sprostredkovanie obchodu,

® Specializovany maloobchod,

® ubytovacie sluzby,

e technické ¢innosti v doprave,

¢ (¢innost informaénych a spravodajskych kancelarii,

® hostinska ¢innost’,

e pripravné préce pre stavby.

Lyziarsky aredl Jestéd je jednym z najmodernejSich ceskych lyziarskych
stredisk. Nachadza sa v dosahu libereckej mestskej hromadnej dopravy, takze disponuje
vynikajucou dopravnou dostupnost'ou. Lyziarske stredisko na Jestéde lezi v nadmorske;j
vyske od 540 az po 1 000 m. n. m. Podl'a analyzy SWOT z roku 2009 sa Jestéd
umiestnil na 3. mieste z pomedzi Ceskych lyziarskych stredisk. K dispozicii pre
navstevnikov st neplatené parkoviskd. Na svoje si pridu vSetky skupiny lyZiarov

a snowboardistov, ¢i uz Gplny zaciatocnici alebo naro¢ny lyZiari.
Tabulka €. 35: Zjazdové trate Ski areal Jestéd

Noc¢né

Nazov  Obtiaznost lyovanie Zasnezovanie Prevysenie Dizka
F 10 ® ano nie 330 380m
Pod lany ] nie nie 330 1380m
Slaloméak [ ] nie nie 300 920m
Liberecka ® nie nie 300  1480m
Skalka ] nie ano 360 1730m
Nové Plané @ nie ano 170  700m
Nové Plané ] nie ano 170  950m
Visnovka L] nie nie 150 1010m
Staré Plang ] nie ano 60  300m
Bucharka e ano ano 30 170m
Détsky vlek ® nie nie 0 80m
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Central

Détsky vlek
Central 2

(Zdroj: http://www.hory.cz/strediska/jestedsky-hrbet/jested/sjezdovky/)

& nie nie 0 100m

Tabulka €. 36: Lanovky a vleky Ski areal Jestéd

Nazov Typ Noéné Kapacita Dizka
Kabinova lanova draha Jestéd  kabinka nie 1050 o0s./h 1180m
Lanova draha Cerny vrch Stvor-sedacka nie 2005 0s./h 810m
Lanova draha Skalka Stvor-sedacka nie 2400 os./h 1470m
Lanova draha Nové Plané Dvoj-sedacka nie 1200 o0s./h 600m
F10 Pod lany vlek nie 1200 o0s./h 385m
Bucharka vlek ano 840 0s./n  170m
Na hieben viek nie 1200 o0s./h 450m
Staré Plan¢ vlek nie 1200 o0s./h 290m
Détsky vlek Central 1 vlek nie 0 0s./h Om
Détsky vlek Central 2 vlek nie 0 0s./h Om

(Zdroj: http://www.hory.cz/strediska/jestedsky-hrbet/jested/sjezdovky/)

Celkova prepravna kapacita lyziarskeho strediska je 11 095 os./hod. a celkova
dizka zjazdovych trati je 9,2 km. Névstevnici strediska maju moznost’ vyuzit' vederné
lyzovanie. Pre priaznivcov snowboardingu je k dispozicii snowpark. Pre najmensich je
v stredisku zriadend lyZiarska Skolka s mnozstvom atrakcii. V stredisku sa samozrejme
nachadza aj poziCovna lyziarskeho a snowboardového vybavenia. Stredisko disponuje
aj skokanskym aredlom. Pre milovnikov beZeckého lyZovania su tu pripravené $pickové

beZecké trate. V lete s pre nadSencov adrenalinu pripravené zjazdové cyklistickeé trate.
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5.2.1.1 Analyza absolutnych ukazovatel’ov

Analyza majetkovej Struktiry

Tabulka €. 37: Majetkova Struktara spolo¢nosti Sportovni aredl Jestéd a.s. v tis. €

Ukazovatel’ Ul::gi’]:ttg’a Zmena Index

2012 2013 2014 14-12 14/12
Spolu majetok 12 368 11 521 10 140 -2 228 0,82
Neobezny majetok 12 089 11 065 9 966 -2 123 0,82
Dlhodoby nehmotny majetok 1 1 0 -1 0,00
Dlhodoby hmotny majetok 12 088 11 064 9 965 -2 123 0,82
Dlhodoby finanény majetok 0 0 0 0 0
Obezny majetok 239 433 152 -87 0,64
Z&soby 24 19 18 -6 0,75
Dlhodobé pohl'adavky 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohl'adavky 83 255 124 41 1,49
Finan¢né Gcty 133 159 10 -123 0,08
Casové rozlidenie 40 23 23 -17 0,58

(Zdroj: stvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)

Pocas sledovaného obdobia klesla hodnota majetku spolo¢nosti o 2 228 tis. €.

V roku 2012 dosiahol majetok najvacSiu hodnotu a to konkrétne 12 368 tis. €.

V nasledujucom roku sa hodnota majetku znizila o 847 tis. € na hodnotu 11 521€.

V tretom roku sledované¢ho obdobia bola hodnota majetku najnizsia. Najvacsi podiel na

vySke majetku spolo¢nosti ma neobeZny majetok. Jeho hodnota mala taktiez klesajiicu

tendenciu, ked’ z pdvodnych 12 089 tis. € v roku 2012 nastal pocas nasledujucich dvoch

rokov pokles az na hodnotu 9 966 €. Obezny majetok dosiahol najvyssiu sumu v roku

2013 a to konkrétne 433 tis. €. V nasledujucom roku sa vsak jeho stav znizil o 281 tis. €

na konecnii hodnotu 152 tis. €. Stav finan¢nych Gc¢tov bol v prvych dvoch rokoch

priaznivy, kedy v roku 2012 mala spolo¢nost’ v bankach ulozenych 133 tis. € a v roku

2013 az 159 tis. €. V poslednom roku vSak nastal rapidny pokles finan¢nych uctov a to

az na hodnotu 10 tis. €.
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Tabulka €. 38: Majetkova Struktara spolocnosti Sportovni aredl Jestéd a.s. v %

Neobezny majetok 97,74% 96,04% 98,28%
Dlhodoby nehmotny majetok 0,01% 0,01% 0,00%
Dlhodoby hmotny majetok 97,74% 96,03% 98,27%
Dlhodoby finanény majetok 0,00% 0,00% 0,00%
Obezny majetok 1,93% 3,76% 1,50%
Zasohy 0,19% 0,16% 0,18%
Dlhodobé pohladavky 0,00% 0,00% 0,00%
Kratkodobé pohl'adavky 0,67% 2,21% 1,22%
Finanéné uéty 1,08% 1,38% 0,10%
Casové rozligenie 0,32% 0,20% 0,23%

(Zdroj: suvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)

Z tabulky jasne vidime, Ze najvicsi podiel na majetku spolo¢nosti ma neobeZny
majetok, konkrétne dlhodoby hmotny majetok. Jeho podiel na celkom majetku sa
pohybuje v rozpiti od 96,04% az po 98,28%. Obezny majetok spoloc¢nosti dosiahol
najvacsi podiel v roku 2013 a to 3,76%.

Graf ¢. 14: Vyvoj majetku spolo¢nosti Sportovni areal Jestéd a.s. v tis. €

14,000 -
12,000 -
10,000 - .
B Spolu majetok
8,000 - H NeobeZny majetok
6,000 - M Obezny majetok
4,000 - m Casové rozlisenie
2,000 -
0 T T T
2012 2013 2014

(Zdroj: vlastné spracovanie)

74



Analyza kapitalovej Struktiry

Tabulka €. 39: Kapitalova Struktira spolocnosti Sportovni aredl Jestéd a.s.

Hodnota
. Zmena Index
Ukazovatel’ ukazovatela
2012 2013 2014 14-12 14/12
Spolu vlastné imanie a
zavazky 12 368 11521 10 140 -2 228 0,82
Vlastné imanie 1329 118 6 438 5109 4,84
Zakladné imanie 4 755 4 569 11 689 6 934 2,46
Cudzie zdroje 10 882 11 392 3 655 -7 227 0,34
Rezervy 0 0 0 0 0
Dlhodobé zavazky 8 444 8112 2 551 -5 893 0,30
Kratkodobé zavazky 1524 2541 372 -1152 0,24
Bankové uvery 914 738 731 -183 0,80
z toho dlhodobé 817 645 561 -256 0,69
kratkodobé 97 93 170 73 1,75
Kratkodobé finanéné
vypomoci 0 0 0 0 0
Casové rozlidenie 157 11 48 -109 0,31

(Zdroj: stvahy, vykaz ziskov a strat, vlastné spracovanie)

Hodnota celkového kapitalu spolo¢nosti sa pohybovala v rozmedzi od 12 368
tis. € dosiahnutych v roku 2012 az po 10 140 tis. € v roku 2014. Vlastné imanie
spolocnosti sa pocas sledovanych troch rokov vyrazne menilo, a to v dosledku znacne;j
finan¢nej zat'aZe suvisiacej so splacanim neredlne nastavené¢ho zavizku voci vlastnikovi
spolo¢nosti. Vlastné imanie spolocnosti ma teda v sledovanom obdobi kolisavy
charakter a dosahuje hodnoty v rozpiti od 118 tis. € v roku 2013 azZ po kone¢nych 6438
€ v roku 2014. Zakladné imanie spolo¢nosti ma v prvych dvoch rokoch hodnotu 4 755
tis. € respektive 4569 tis. €. V poslednom roku sledovaného obdobia vSak stuplo na
hodnotu 11 689 tis. €. Je to z dovodu navySenia zékladného kapitalu zo strany jediného
akcionara vo forme kapitalizovanej p6zicky. Prevedena kapitalizovana p6zicka bola
v hodnote 7 120 tis. €. O tejto skutoénosti vypoveda aj stav cudzich zdrojov, ktoré
v poslednom roku rapidne Klesli. Cudzie zdroje v prvych dvoch rokoch predstavovali
podstatni Cast’ kapitalu spolocnosti, avSak po prevedeni kapitalizovanej p6zicky do
zékladného imania ich hodnota klesla na prijatelnych 3 655 tis. €. Podstatnu cCast’

cudzich zdrojov tvoria dlhodobé zavazky.

68 http://www.liberec.cz/files/dokumenty/odbory/kancelar-primatorky/ostatni/vyrocni-zpravy-
2011/2012/saj-a-s-1-cast.pdf
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Tabulka €. 40: Kapitalova Struktira spolo¢nosti Sportovni areél Jestéd a.s. v %

Ukazovatel % 2012 S;u;c:lll;a % 2014
|Spoluviastné imanie azavazky | 10000%|  10000%|  10000%
Vlastné imanie 10,75% 1,02% 63,49%
Zakladné imanie 38,45% 39,66% 115,28%
Cudzie zdroje 87,99% 98,88% 36,05%
Rezervy 0,00% 0,00% 0,00%
Dlhodobé zavazky 68,27% 70,41% 25,16%
Kratkodobé zavazky 12,32% 22,06% 3,67%
Bankové Uvery 7,39% 6,41% 7,21%
z toho dlhodobé 6,61% 5,60% 5,53%

kratkodobé 0,78% 0,81% 1,68%
Kratdodobé finanéné vypomoci 0,00% 0,00% 0,00%
Casové rozligenie 1,27% 0,10% 0,47%

(Zdroj: stvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)

Z vyssie uvedenej tabul’ky vyplyva, ze v roku 2012 a 2014 bol podiel vlastného
imania na celkovom kapitaly spolo¢nosti 87,99%. V roku 2013 vsak znizenim vlastného
imania v dosledku vysSie spominanej kapitalizovanej p6zicky stlipol tento podiel na
98,88%. V poslednom sledovanom roku vidime opét’ zmenu v doésledku tejto pdzicky
a podiel cudzich zdrojov sa upravil na hodnotu 36,05%. Pdzicka bola prevedena do
zakladného imania, ¢o sposobilo jeho zna¢ny narast az na 115% celkového kapitalu.

Tento 0idaj vSak neberieme do uvahy, kedZe v konecnom dosledku ide o splécanie

nerealne nastaveného zavizku vodi vlastnikovi.

Graf ¢. 15: Vyvoj kapitalovej Struktiry spolo¢nosti Sportovni areal Jestéd a.s.
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(Zdroj: vlastné spracovanie)
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5.2.1.2 Financovanie z vlastnych zdrojov

Podnik vykazal kladny vysledok hospodarenia z hospodarskej cinnosti iba

v roku 2013. Zvysné dva roky vykazuje stratu. S najvacSou stratou skoncil podnik

v roku 2014.

Tabul’ka ¢&. 41: Vysledok hospodarenia z hospodarskej ¢innosti spolo¢nosti Sportovni

areal JesStéd a.s. v tis. €

Polozka 2012 2013 2014
vynosy z hosp. ¢innosti 1018 1237 58
naklady z hosp. ¢innosti 1381 1122 757
VH z hosp. ¢innosti -363 115 -699

(Zdroj: suvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)

Vysledok hospodarenia z finan¢nej Cinnosti za sledované obdobie nikdy

nedosiahol kladné hodnoty. Podnik neeviduje Ziadne vynosy z finan¢nej ¢innosti.

Tabulka ¢&. 42: Vysledok hospodarenia z finanénej ¢innosti spolo¢nosti Sportovni aredl

Jestéd a.s. v tis. €

Polozka 2012 2013 2014
vynosy z fin. ¢innosti 0 0 0
naklady z fin. ¢innosti 83 81 375
VH z fin. ¢innosti -83 -81 -375

(Zdroj: stvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)

Vysledok hospodarenia z beznej €innosti v sledovanom obdobi nebol prilis

priaznivy pre podnik. Podnik vykazuje zisk jedine v roku 2013 a to 26 tis. €. Naopak

s najvicsou stratou skoncil podnik v roku 2014 a to az 1 074 tis. €.

Tabulka ¢. 43: Vysledok hospodarenia z beznej ¢innosti spolo¢nosti Sportovni areél

Jestéd a.s. v tis. €

Polozka 2012 2013 2014
VH z beZnej ¢innosti -446 33 -1 074
VH z beZnej ¢. po zdaneni -399 26 -1 143

(Zdroj: stvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)
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Graf ¢. 16: Vyvoj vysledku hospodarenia Ski areal Jestéd a.s. v tis. €
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(Zdroj: vlastné spracovanie)

5.2.1.3 Financovanie z cudzich zdrojov

Podobne ako spolo¢nost GOIMPEX Bratislava a.s. vyuZiva financovanie z cudzich
zdrojov aj spolo¢nost” Ski aredl Jestéd. Na rozdiel od spominanej spolo¢nosti vSak Ski
areal Jestéd v prvych dvoch rokoch sledovaného obdobia evidoval v polozke cudzich

zdrojov aj kapitalizovanu pdzicku vlastnika, ktora bola v nasledujiicom roku prevedena

do zékladného imania spolo¢nosti. Spolo¢nost’ taktieZ eviduje bankové uvery.

Graf &. 17: Prehl'ad bankovych tverov spolo¢nosti Sportovni aredl Jestéd a.s. v tis. €
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(Zdroj: vlastné spracovanie)
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5.2.1.4 Analyza rozdielovych ukazovatel’ov

Tabulka €. 44: Financovanie obezného majetku spolo¢nosti Sportovni aredl Jestéd a.s.

v tis. €
S Hodnota ukazovatel’a Zmena Index
2012 2013 2014 14-12 14/12
Zasoby 24 19 18 -6 0,75
KD pohl'adavky 83 255 124 41 1,49
FU 133 159 10 -123 0,08
CR aktiv kratkodobé 40 23 22 -18 0,55
Kratkodoby majetok spolu 280 456 174 -106 0,62
KD zavazky 1524 2541 372 -1152 0,24
Bezné bankové Gvery 97 93 170 73 1,75
KD finan¢né vypomoci 0 0 0
Rezervy zakonné kratkodobé 0 0 0
Ostatné kratkodobé rezervy 0 0 0
CR pasiv kratkodobé 157 11 48 -109
Kratkodoby kapital spolu 1778 2645 590 -1188 0,33
ND -1498 -2189 -416 1082 0,28

(Zdroj: stvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)

Spolocnost’

pocas

sledovaného obdobia nikdy nedisponovala obeznym

majetkom vyssim ako kratkodobym kapitdlom. Z tohto dovodu nemoézeme hovorit

o tvorbe cistého pracovného kapitdlu. Ani v tomto pripade nebolo dodrzané zlaté

bilan¢né pravidlo financovania podniku. V sledovanom obdobi spolo¢nost’ vykazuje

nekryty dlh, ¢o znamena, Ze hodnota kratkodobého kapitalu je vysSia ako hodnota

obezného majetku. Z toho vyplyva, Ze Cast neobezného majetku je financovana za

pomoci kratkodobého kapitdlu a v tomto pripade moze vzniknut riziko, ze podnik

nebude schopny splacat’ svoje zadvizky skor ako dojde k reprodukcii majetku.

Graf ¢ 18: Vyvoj kratkodobého majetku a kapitalu spolo¢nosti Sportovni areal Jestéd

a.s. v tis. €
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.(Zdroj: vlastné spracovanie)
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Financovanie dlhodobého majetku spolo¢nosti ma podobny charakter. Ani

v jednom roku sledovaného obdobia neevidujeme Cisty pracovny kapital.

Tabulka ¢&. 45: Financovanie dlhodobého majetku spolo¢nosti Sportovni areal Jestéd

a.s. vtis. €

UkazovateP Hodnota ukazovatel’a Zmena Index

2012 2013 2014 14-12 14/12
NeobeZny majetok 12 089 11 065 9 966 -2 123 0,82
DD pohladavky 0 0 0 0 0
CR aktiv dlhodobé 0 0 0 0 0
Dlhodoby majetok spolu 12 089 11 065 9 966 -2123 0,82
Vlastné imanie 1329 118 6 438 5109 4,84
Rezervy zakonné dlhodobé 0 0 0 0 0
Ostatné dlhodobé rezervy 0 0 0 0 0
DD zavazky 8 444 8112 2551 -5 893 0,30
DD lvery 817 645 561 -256 0,69
CR pasiv dlhodobé 0 0 0 0 0
Dlhodoby kapital spolu 10590 8875 9550 -1 040 0,90
CPK, ND -1499,00 -2190,00 -416,00 1083 0,28

(Zdroj: vlastné spracovanie)

V sledovanom ¢asovom rozpiti bola hodnota dlhodobého majetku vzdy vysSia

ako hodnota dlhodobého kapitalu. Tym padom bola cast dlhodobého majetku

financovana kratkodobymi zdrojmi a podnik sa nam javi ako podkapitalizovany a nie je

schopny platit’ svoje kratkodobé zavizky na cas.

Graf ¢. 19: Vyvoj dlhodobého majetku a kapitalu spolocnosti Sportovni areal Jestéd a.s.

v tis. €
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(Zdroj: vlastné spracovanie)
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5.2.1.5 Analyza pomerovych ukazovatel’ov

Ukazovatele likvidity

Tabulka €. 46: Ukazovatele likvidity spolo¢nosti Sprtovni areal Jestéd a.s.

Hodnota
Ukazovatel’ ukazovatel’a
2012 2013 2014
Celkova likvidita 0,15 0,16 0,28
Bezna likvidita 0,13 0,16 0,25
Pohotova likvidita 0,08 0,06 0,02

(Zdroj: stvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)

Ukazovatel' celkovej likvidity vykazuje kladné hodnoty, ktoré su vSak hlboko
pod odporacanym intervalom celkovej likvidity podniku. Celkova likvidita nadobuda
hodnoty od 0,15, po 0,28. Hodnoty tohto ukazovatel'a majui rastici charakter. Nizke
hodnoty celkovej likvidity sG sposobené nizkym stavom finan¢nych uctov, zasob

a kratkodobych pohl'addvok v pomere k vysokému kratkodobému cudziemu kapitalu.

Bezna likvidita v sledovanom obdobi dosahuje hodnoty od 0,13 az po 0,25.
Hodnoty majt taktiez rastiicu tendenciu, ale nachddzaju sa hlboko pod odporu¢anym

intervalom.

Pohotova likvidita dosahuje hodnoty vel'mi blizke nule, ktoré maju klesajuci
charakter. Je to sposobené zniZenim stavu finan¢nych G¢tov najmi v poslednom roku
sledovaného casového rozpitia. Tieto nizke hodnoty hovoria o tom, Ze podnik na
svojich bankovych uctoch alebo v pokladni nema dostato¢né mnoZstvo financnych

prostriedkov na okamzitu uhradu svojich zavizkov.
Ukazovatele aktivity

Tabulka €. 47: Vybrané ukazovatele aktivity spolo¢nosti Sprtovni areal Jestéd a.s.

Hodnota
Ukazovatel ukazovatela
2012 2013 2014

Doba obratu zasob X X X

vo vzt'ahu k trzbam 5,01 2,85 9,20

vo vzt'ahu k nakladom 3,94 2,85 3,63
Doba inkasa pohl'adavok 17,32 38,26 63,39
Doba splacania zavazkov X X X

vo vztahu k trzbam 52,17 14,55 67,99

vo vzt'ahu k nakladom 41,09 14,53 26,84

(Zdroj: stvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)
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Doba obratu zasob vo vztahu k trzbam ma kolisavy charakter. V roku 2012 tento
ukazovatel’ dosiahol hodnotu priblizne 5 dni. V nasledujucom roku to boli uz len necelé
tri dni a bolo to spdsobené rapidnym narastom trzieb. V poslednom roku zas naopak
trzby viditeI'ne poklesli a odzrkadlilo sa to na tomto ukazovateli. Doba obratu zasob vo
vzt'ahu k nakladom vykazuje hodnoty s najvyssim rozdielom necelého jedného dia a to

medzi rokmi 2012 a 2013.

Doba inkasa pohladavok ma velmi kolisavy charakter a pohybuje sa od
priblizne 17 dni az po priblizne 63 dni. Je to spOsobené vyraznymi zmenami

kratkodobych pohladavok, ale najmi vyraznymi zmenami trzieb.

Doba splacanie zavizkov podobne ako doba inkasa pohl'adavok dosahuje kazdy
rok rozdielne hodnoty. To je spdsobené kolisavou hodnotou zéavazkov, nakladov

a trzieb.

Graf ¢. 20: Vyvoj inkasa pohl'adavok a splacania zavizkov spolo¢nosti Sportovni areal

Jestéd a.s.
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(Zdroj: vlastné spracovanie)
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Ukazovatele rentability

Tabulka €. 48: Ukazovatele rentability spolocnosti Sportovni aredl Jestéd a.s.

Hodnota
Ukazovatel’ ukazovatel’a
2012 2013 2014
Rentabilita celkového kapitalu -0,03 0,01 -0,08
Rentabilita vlastného kapitalu -0,33 0,28 -0,17
Rentabilita celkovych trzieb -0,25 0,01 -1,51
Rentabilita celkovych vynosov -0,25 0,01 -1,46
Rentabilita celkovych nakladov -0,20 0,01 -0,59

(Zdroj: stvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)

V rokoch ked spolo¢nost’ vykazovala stratu, t. z. 2012, 2014 su vsetky
ukazovatele rentability logicky v zdpornej hodnote, ktord je vSak relativne blizka nule.
Vynimkou je rok 2014, kedy rentabilita celkovych trzieb dosiahla hodnotu -1,51,
rentabilita celkovych vynosov hodnotu -1,46 a rentabilita celkovych nékladov -0,59.

Pozitivom moéze byt rok 2013, kedy spoloc¢nost’ dosiahla kladny hospodarsky
vysledok. Hodnoty si aj tak velmi blizke nule, ¢o je spdsobené tym, Ze oproti
ukazovatelom v menovateli je hodnota dosiahnutého zisku stile mald. Jedine
Rentabilita vlastného kapitalu dosahuje hodnotu 0,28, ¢o je sposobené nizkym vlastnym

imanim spolo¢nosti v roku 2013.
Ukazovatele zadlZenosti

Tabulka ¢. 49: Ukazovatele zadlZzenosti spolo¢nosti Sportovni areal Jestéd a.s.

| Hodnota ukazovatel’a

Ukazovatel 2012 2013 2014
Celkové zadlzenost’ 0,88 0,99 0,36
Stupen samofinancovania 0,11 0,01 0,63
Finan¢na paka 9,31 97,64 1,58
Uverova zatazenost 0,07 0,06 0,07
Urokové krytie -5,78 0,49 -2,90
Platobna neschopnost’ 18,36 9,96 3,00

(Zdroj: stvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)

Celkova zadlzenost’ vykazuje obrovské hodnoty v prvych dvoch rokoch. Je to
sposobené neredlne nastavenym zaviazkom voci spolo¢nikovi spolo¢nosti, o ktorej sme
sa zmienili v analyze kapitalovej Struktiry podniku. V druhom roku je tdto hodnota na
urovni 99%, ¢o je sposobené znizenym vlastnym imanim spolocnosti. V poslednom

roku sa vSak situdcia znormalizovala a nie je az tak kriticka.
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Urokové krytie dosahuje v prvom a poslednom roku zaporné hodnoty a to z toho

dovodu, ze spolo¢nost’ v tychto rokoch vykazuje stratu.
5.2.2 Charakteristika lyZiarskeho strediska SkiResort Cerna Hora - Pec

Vlastnikom lyZiarskeho arealu SkiResort Cerna Hora - Pec je spolo¢nost MEGA
PLUS s.r.o0., ktorej jednatel'mi st Richard Kirnig, Tam Wolfgang a Mgr. Petr Hynek.

Tabulka ¢&. 50: Zakladné informacie o spolo¢nosti MEGA PLUS s.r.o.

sud: Krajsky soud v Hradci Kralové
spisova znacka: C9778

IC: 64793281

obchodna firma: MEGA PLUS s.r.o0.

pravna forma: Spoloc¢nost’ s ru¢enim obmedzenym
sidlo: Janské Lazné &p. 265, PSC 54225
stav subjektu: aktivny subjekt

datum zépisu: 19.3.1996

(Zdroj: http://obchodnirejstrik.cz/mega-plus-s-r-0-64793281/)

Predmet podnikania

e Prevadzka lyziarskych vlekov,

e prevadzka lanovej drahy Prot&z, a lanovej drdhy na Cernii horu,
e poskytovanie telovychovnych a Sportovych sluzieb,

e pozicovia Sportového vybavenia,

e opravné a servisné prace lyziarskych vlekov,

e organizacia odbornych kongresov a vystav,

e prevadzka parkovisk,

e ubytovacie sluzby,

e reklamna agentdra,

e Cinnost realitnej kancelarie,
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e prenajom motorovych vozidiel,

e sprostredkovatel'skd ¢innost’ v oblasti obchodu a sluzieb,
e zmenarenska ¢innost’,

e upratovacie prace,

e kupa tovaru za u¢elom jeho d’alSieho predaja a predaj,

e sluZzby spojené s rastlinnou vyrobou.

V stredisku Cerna Hora - Pec sa nachédza 5 vzajomne prepojenych lyziarskych
arealov, z ktorych 3 vlastni spoloénost MEGA PLUS s.r.0. Su to konkrétne Cerna hora
(Janské Lazng), Pec pod Snézkou a Cerny Dul. Daliie dva arealy Velka Upa a Svoboda
nad Upou pod nami sledovanu spolo¢nost’ nepatria, aj ked’ tizko spolupracuju. Vietkych
5 arealov ma jednotny cennik, hoci pri kupe jednodenného listka mozno v aredloch

Velka Upa a Upa nad Svobodou vyuzit vlastny cennik stredisk.

N

A
skiResort
CERNA HORA - PEC

Obr. & 7: Mapa strediska SkiResort Cerna Hora a struény prehlad zjazdoviek a vlekov

(Zdroj: http://www.skiresort.cz/images/celkovy-prehled/prehled_main_mapa.jpg)
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Tabulka & 51: Zakladné informacie o SkiResort Cerna Hora - Pec

Dizka zjazdovych trati

Rodina s malymi det'mii

Sportovy lyziar

Rekreacny lyziar

Zaciato¢nik

Vecerné lyzovanie

Sedackova lanovka

Kabinkové lanovka

Trat’ s Casomierou
ZasneZovanie

Skipark

15 km

70%

100%

100%

70%

1 zjazdovka
1,6 km
1
1
ANO

63%

12 km

60%

100%

100%

70%

3 zjazdovky
celkom 2,9 km
1
ANO
76%

ANO

Cerni Hora Pec pod Snézkou Cerny dul

6,5 km

100%

0%

80%

100%

ANO

69%

Velka Upa

2,5 km

50%

80%

100%

70%

1 zjazdovka

0,5 km

1

100%

Svoboda
nad Upou

1,1 km

100%

0%

30%

100%

2 zjazdovka
celkom 0,7 km

ANO

82%

(Zdroj: http://www.skiresort.cz/cs/skiresort/lyzovani-snowboarding/celkovy-prehled.html)

Celkova dizka zjazdoviek lyziarskeho strediska SkiResort Cerna Hora - Pec je

37,1 km. V lyziarskom stredisku majii navstevnici moznost’ zaparkovat’ svoje vozidla

na Siestich parkoviskach a odstavnych plochach. Tri z nich st spoplatnené sumou 60

K¢/ den. 'V lete maji navStevnici moznost vypozicania si kolobeziek a horskych

bicyklov a vyskuSat’ niektort z trati ur€enych pre zaciato¢nikov, ale aj pre pokrocilych

jazdcov.
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5.2.2.1 Analyza absolutnych ukazovatel’ov
Analyza majetkovej Struktary

Tabulka €. 52: Majetkova Struktara spolo¢nosti MEGA PLUS s.r.0. v tis. €

Ukazovatel Ul::gi’]:ttg’a £mena Index

2012 2013 2014 14-12 14/12
Spolu majetok 13 454 13482 14 164 710 1,05
Neobezny majetok 10 779 11 555 12 673 1894 1,18
Dlhodoby nehmotny majetok 4 1 0 -4 0,00
Dlhodoby hmotny majetok 7 468 8504 9651 2183 1,29
Dlhodoby finanény majetok 3 307 3050 3021 -286 0,91
Obezny majetok 2224 1397 1065 -1 159 0,48
Zasoby 93 105 140 47 1,51
Dlhodobé pohladavky 995 26 13 -982 0,01
Kratkodobé pohl'adavky 1094 1181 786 -308 0,72
Finanéné Gcty 42 85 127 85 3,02
Casové rozlisenie 451 530 426 -25 0,94

(Zdroj: stvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)

Celkovy narast majetku pocas sledovanych rokov dosiahol hodnotu 710 tis. €.
V roku 2012 bola vySka majetku 13 454 tis. €, v nasledujicom roku sa majetok
spoloc¢nosti zvysil nepatrne na sumu 13 482 tis. € a v poslednom roku nadobudol
majetok hodnotu 14 164 tis. €. Neobezny majetok tvoril v tomto obdobi zna¢nt Cast’
majetku spoloc¢nosti. Dosiahol hodnoty v rozmedzi od 10 779 tis. € v roku 2012 az po
12 673 € v roku 2014. Na neobeznom majetku spolo¢nosti sa najva¢Sou sumou podielal
dlhodoby hmotny majetok. Ten dosiahol najvy$siu hodnotu v roku 2014 a to konkrétne
9 651 tis. €. Dlhodoby finan¢ny majetok sa pocas sledovaného obdobia znizil o celkovu
sumu 286 tis. €. Najvacsi pokles majetku eviduje spolocnost’ na obeznom majetku kedy
na zaciatku sledovaného obdobia v roku 2012 dosahovala jeho hodnota 2 224 tis. € a na
konci obdobia v roku 2014 to bolo 1 065 tis. €. Celkovd zmena obeZzného majetku teda
predstavovala znizenie o 1 159 tis. €. Rapidny pokles evidujeme tiez pri dlhodobych
pohladavkach kedy sa z pdvodnej hodnoty 995 tis. € v priebehu dvoch rokov dostali az
na hodnotu 13 tis. €. Kratkodobé pohl'adavky sa medzi prvym a druhym rokom zvysili
o sumu 87 tis. €, ale v nasledujucom roku ich hodnota opét’ klesla a to na konecnych
786 tis. €. Pri finan¢nych Uc¢toch nastal narast o 85 tis. €, z povodnych 42 tis. € na
konecnych 127 tis. €.
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Tabul’ka €. 53: Majetkova Struktara spolo¢nosti MEGA PLUS s.r.0. v %

Neobezny majetok 80,12% 85,71% 89,47%
Dlhodoby nehmotny majetok 0,03% 0,01% 0,00%
Dlhodoby hmotny majetok 55,51% 63,08% 68,14%
Dlhodoby finanény majetok 24,58% 22,62% 21,33%
Obezny majetok 16,53% 10,36% 7,52%
Z&soby 0,69% 0,78% 0,99%
Dlhodobé pohl'adavky 7,40% 0,19% 0,09%
Kratkodobé pohl'adavky 8,13% 8,76% 5,55%
Finanéné ucty 0,31% 0,63% 0,90%
Casové rozlisenie 3,35% 3,93% 3,01%

(Zdroj: suvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)

Ako je zrejmé z tabul'ky, najvacsi podiel na majetku spolo¢nosti ma neobezny

majetok, ten ma v priebehu sledovaného obdobia rasticu tendenciu, kedy z pdvodnych
80,12% v roku 2012 narastol jeho percentudlny podiel aZ na 89,47% v roku 2014.

Najvacsi podiel na neobeznom majetku ma dlhodoby hmotny majetok. Obezny majetok

sa na majetkovej Strukture podniku v roku 2012 podielal 16,53%, ale v roku 2014 tento

podiel klesol na 7,52%.

Graf &. 21: Vyvoj majetku spolo¢nosti MEGA PLUS s.r.o. v tis. €

16,000 -

14,000 -
12,000 -
10,000 -
8,000 -
6,000 -
4,000 -

2,000 -

2012

2013

2014

B Spolu majetok

B NeobeZny majetok

1 ObeZny majetok

m Casové rozlisenie

(Zdroj: vlastné spracovanie)
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Analyza kapitalovej Struktiry

Tabul’ka €. 54: Kapitalova Struktura spolo¢nosti MEGA PLUS s.r.o. v tis. €

Hodnota
. Zmena Index
Ukazovatel’ ukazovatela
2012 2013 2014 14-12 14/12
Spolu vlastné imanie a
zavazky 13 455 13 481 14 165 710 1,05
Vlastné imanie 7 250 6 955 7 661 411 1,06
Zakladné imanie 245 226 224 -21 0,91
Cudzie zdroje 5 557 5281 5979 422 1,08
Rezervy 0 175 173 173
Dlhodobé zavazky 1870 2 477 2 245 375 1,20
Kratkodobé zavazky 527 398 620 93 1,18
Bankové Gvery 3148 2232 2 941 -207 0,93
z toho dlhodobé 2578 2164 2 889 311 1,12
kratkodobé 570 68 52 -518 0,09
Kratkodobé finanéné
vypomoci 11 0 0 -11 0,00
Casové rozlidenie 647 1245 525 -122 0,81

(Zdroj: stvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)

Celkovy kapital spolocnosti MEGA PLUS s.r.0. dosahoval hodnoty v rozmedzi
od 13 455 tis. € v roku 2012 az po 14 165 tis. € v roku 2014. Vlastné imanie spolo¢nosti
dosiahlo celkovi zmenu vo vyske 411 tis. € a bolo najvyssie v roku 2014. Oproti roku
2012 nastal v roku 2013 mierny pokles zakladného imania a to vo vyske 255 tis. €.
Z&kladné imanie spolocnosti sa pocas sledovaného obdobia mierne znizilo a to
z povodnych 245 tis. € na kone¢nych 224 tis. € v roku 2014. Cudzie zdroje spolo¢nosti
mali mierne kolisavi hodnotu, ked” sa medzi prvymi dvoma rokmi mierne zniZili,
konkrétne o 276 tis. €. V nasledujucom roku vsak evidujeme narast cudzich zdrojov a to
na hodnotu 5 979 tis. €. Celkova zmena vysky cudzich zdrojov bola kladna, 422 tis. €.
Dlhodobé zéavizky dosiahli najvy$Siu hodnotu v roku 2013, td4 predstavovala
2 477 tis. €. Naopak kratkodobé zavizky v roku 2013 boli pocas sledovaného obdobia
na svojom minime, ktoré bolo 398 tis. €. Bankové tvery dosiahli najvys$siu hodnotu
v roku 2012 a to konkrétne 3 148 tis. €, z toho dlhodobé bankové uvery sa na tejto
Ciastke podiel'ali sumou 2 578 tis. € a kratkodobé sumou 570 tis. €. V nasledujicom
roku sa hodnota bankovych tverov znizila o viac ako tretinu na sumu 2 164 tis. €.
V nasledujicom roku sa vSak opit’ zvysili a to na konecnu sumu v sledovanom obdobi

2 941 tis. €.
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Tabulka €. 55: Kapitalova Struktira majetku spolo¢nosti MEGA PLUS s.r.o. v %

Vlastné imanie 53,88% 51,59% 54,08%
Z&kladné imanie 1,82% 1,68% 1,58%
Cudzie zdroje 41,30% 39,17% 42,21%
Rezervy 0,00% 1,30% 1,22%
Dlhodobé zavazky 13,90% 18,37% 15,85%
Kréatkodobé zavazky 3,92% 2,95% 4,38%
Bankové Gvery 23,40% 16,56% 20,76%
z toho dlhodobé 19,16% 16,05% 20,40%

kratkodobé 4,24% 0,50% 0,37%
Kratdodobé finanéné vypomoci 0,08% 0,00% 0,00%
Casové rozligenie 4,81% 9,24% 3,71%

(Zdroj: suvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)

Najvyssi podiel na celkovom kapitdle spoloc¢nosti vykazuje vlastné imanie.
V kazdom roku sledovaného obdobia tvori vlastné imanie viac ako polovicu kapitalu
spolo¢nosti. Dosahuje hodnoty od 51,59% v roku 2013 az po 54,08% v roku 2014.
Cudzie zdroje sa na celkovom kapitali podiel’aji hodnotami v rozmedzi od 39,17%

v roku 2013 az po 42,21% v roku 2014.

Graf ¢&. 22: Vyvoj kapitéalu spolo¢nosti MEGA PLUS s.r.o. v tis. €

M Spolu vlastné imanie a
zavazky

B Cudzie zdroje

M Vlastné imanie

m Casové rozlienie

2014

(Zdroj: vlastné spracovanie)
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5.2.2.2 Financovanie z vlastnych zdrojov

Spolo¢nost MEGA PLUS s.r.o. vo vSetkych troch rokoch sledovaného obdobia
vykazuje kladny vysledok hospodarenia z hospodarskej Cinnosti. Najlepsi vysledok
dosiahla hned’ v prvom roku sledované¢ho obdobia a to 998 tis. €. NajvysSie vynosy

z hospodarskej ¢innosti vSak spolo¢nost’ dosiahla v roku 2013.

Tabulka ¢. 56: Vysledok hospodarenia z hospodarskej Cinnosti spolo¢nosti MEGA

PLUS s.r.o. vtis. €

Polozka 2012 2013 2014
vynosy z hosp. ¢innosti 2 332 3899 3 356
naklady z hosp. ¢innosti 1334 2921 2423
VH z hosp. ¢innosti 998 978 933

(Zdroj: stvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)

V prvych dvoch rokoch spolo¢nost’ vykazuje z financ¢nej €innosti stratu a to

konkrétne 86 tis. € respektive 109 tis. €. V poslednom roku sledovaného obdobia vSak

spolo¢nost’ dosiahla z finan¢nej ¢innosti zisk 88 tis. €.

Tabulka €. 57: Vysledok hospodarenia z finanénej ¢innosti spolo¢nosti MEGA PLUS

S..0. v tis. €

Polozka 2012 2013 2014
vynosy z fin. innosti 44 28 303
naklady z fin. ¢innosti 130 137 215
VH z fin. ¢innosti -86 -109 88

(Zdroj: stvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)

Spolo¢nost MEGA PLUS s.r.0. vykazuje kladné hodnoty vysledku hospodarenia

z beznej Cinnosti. Najvyssi vysledok hospodarenia po zdaneni dosiahla spolo¢nost’

v roku 2012 a to konkrétne 824 tis. €. V roku 2013 bol vysledok hospodarenia z beznej

¢innosti po zdaneni 526 tis. € a rok neskor dosiahol hodnotu 779 tis. €.

Tabulka €. 58: Vysledok hospodarenia z beznej Cinnosti spolocnosti MEGA PLUS

s.r.0. v tis. €

Polozka 2012 2013 2014
VH z beZnej ¢innosti 912 868 1021
VH z beZnej ¢. po zdaneni 824 526 779

(Zdroj: stvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)
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Graf &. 23: Vyvoj vysledku hospodarenia spolocnosti MEGA PLUS s.r.0. v tis. €
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(Zdroj: vlastné spracovanie)

Spolo¢nost MEGA PLUS s.r.o. v rokoch 2012-2014 mala vynosy vyssie ako

naklady, tym padom spoloc¢nost’ v tychto rokoch dosiahla zisk, ktorym mohla

financovat’ svoje potreby z vlastnych internych zdrojov.

5.2.2.3 Financovanie z cudzich zdrojov

Spolo¢nost’ logicky okrem samofinancovania vyuziva aj moznost bankovych

uverov. Zatial ¢o dlhodobé bankové uvery spolocnosti maju kolisavy charakter,

kratkodobé bankové Uvery maju v sledovanom obdobi klesajucu tendenciu.

Graf ¢. 24: Bankové uvery spolo¢nosti MEGA PLUS s.r.o. v tis. €
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(Zdroj: vlastné spracovanie)

92




5.2.2.4 Analyza rozdielovych ukazovatelov

Tabulka €. 58: Financovanie obezného majetku spolocnosti MEGA PLUS s.r.0. v tis. €

S Hodnota ukazovatel’a Zmena Index
2012 2013 2014 14-12 14/12
Zasoby 93 105 140 47 1,51
KD pohl'adavky 1094 1181 786 -308 0,72
FU 42 85 127 85 3,02
CR aktiv kratkodobé 451 530 426 -25 0,94
Kratkodoby majetok spolu 1680 1901 1479 -201 0,88
KD zavazky 527 398 620 93 1,18
Bezné bankové tvery 570 68 52 -518 0,09
KD finanéné vypomoci 11 0 0 -11 0,00
Rezervy zékonné kratkodobé 0 0 0 0
Ostatné kratkodobé rezervy 0 175 173 173
CR pasiv kratkodobé 0 0 0 0
Kratkodoby kapital spolu 1108 641 845 -263 0,76
CPK 572 1260 634 62 1,11

(Zdroj: stvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)

Hodnota obezného majetku bola v rokoch 2009 2010 vacsia ako hodnota
kratkodobych zdrojov, a preto vznikol Cisty pracovny kapital. To znamena, Ze obezny
majetok bol kryty ¢astou dlhodobych zdrojov. V tychto rokoch bolo dodrzané zlaté
bilan¢né pravidlo, ktoré vypoveda o prekapitalizovanom podniku, ¢o sa javi pozitivne

vzhl'adom na hodnotenie jeho finan¢nej stability.

Graf ¢. 25: Vyvoj krytia kratkodobého majetku spolo¢nosti MEGA PLUS s.r.o0. v tis. €
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(Zdroj: Vlastné spracovanie)
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Tabulka €. 59: Financovanie neobezného majetku spolo¢nosti MEGA PLUS s.r.o.

v tis. €
Ukazovatel Hodnota ukazovatel’a Zmena Index
2012 2013 2014 14-12 14/12
Neobezny majetok 10 779 11 555 12 673 1894 1,18
DD pohl'adavky 995 26 13 -982 0,01
CR aktiv dlhodobé 0 0 0 0
Dlhodoby majetok spolu 11774 11 581 12 686 912 1,08
Vlastné imanie 7 250 6 955 7 661 411 1,06
Rezervy zakonné dlhodobé 0 0 0 0
Ostatné dlhodobé rezervy 0 0 0 0
DD zéavazky 1870 2477 2 245 375 1,20
DD uvery 2578 2164 2889 311 1,12
CR pasiv dlhodobé 647 1245 525 -122 0,81
Dlhodoby kapital spolu 12345 12841 13320 975 1,08
CPK 571 1260 634 63 1,11

(Zdroj: stvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)

Podnik vo vSetkych troch rokoch sledovaného obdobia disponuje vysSSim

dlhodobym kapitdlom ako dlhodobym majetkom. Vypoveda to o prekapitalizovanom

podniku, ktory dodrzal zlaté bilan¢né pravidlo financovania.

Graf €. 26: Vyvoj krytia dlhodobého majetku spolo¢nosti MEGA PLUS s.r.o. v tis. €
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(Zdroj: vlastné spracovanie)




5.2.2.5 Analyza pomerovych ukazovatel’ov

Ukazovatele likvidity

Tabulka €. 60: Ukazovatele likvidity spolo¢nosti MEGA PLUS s.r.o0.

Hodnota
Ukazovatel ukazovatel’a
2012 2013 2014
Celkova likvidita 1,11 2,94 1,57
Bezna likvidita 1,03 2,72 1,36
Pohotova likvidita 0,04 0,18 0,19

(Zdroj: stvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)

Ukazovatel celkovej likvidity v sledovanom obdobi nadobuda hodnoty v rozpéti
od 1,11 v roku 2012 az po hodnotu 2,94 v roku 2013. V poslednom roku sledovaného
obdobia je celkova likvidita 1,57. Optimalny interval celkovej likvidity je 2-2,5.
V rokoch 2013 a 2014 sa celkova likvidita priblizuje k optimalne;j likvidite podniku.

Bezna likvidita by sa mala pohybovat’ v intervale 1-1,5. Bezna likvidita
spolocnosti MEGA PLUS s.r.o. sa v tomto intervale nachadza v rokoch 2012 a 2014.
V roku 2013 je hodnota poznanie vyssia, ¢o je sposobené nizkymi cudzimi zdrojmi
v tomto roku.

Pohotova likvidita nadobuda pocas sledovanych rokov hodnoty od 0,04 v roku
2012 az po 0,19 v roku 2014. Pohotova likvidita v roku 2014 sa priblizuje k optimalne;j
hodnote, ktord sa vyskytuje v intervale 0,2-0,5. Tento interval vSak nedosahuje, ¢o
znamena, ze podnik ma na finan¢nych uctoch alebo v pokladni nedostatocné mnozstvo

finan¢nych prostriedkov aby mohol okamzite splatit’ svoje zavizky.
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Ukazovatele aktivity
Tabulka ¢&. 61: Vybrané ukazovatele aktivity spolo¢nosti MEGA PLUS s.r.o.

Hodnota
Ukazovatel ukazovatel’a
2012 2013 2014

Doba obratu zasob X X X

vo vztahu k trzbam 5,76 4,62 6,67

vo vztahu k nakladom 6,69 491 7,33
Doba inkasa pohl'adavok 67,75 52,02 37,47
Doba splacania zavazkov X X X

vo vztahu k trzbam 3,90 12,29 21,41

vo vzt'ahu k nakladom 4,53 13,04 23,50

(Zdroj: suvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)

Doba obratu zasob vo vztahu k trzbam aj vo vztahu k nadkladom mé kolisavy
charakter. NajkratSou dobou obratu zasob vo vztahu k trzbam bolo 4,62 dni a to v roku
2013. Naopak najdlhsi obrat zasob vo vztahu k trzbam bol dosiahnuty v roku 2014 a to
6,67 dna. Doba obratu zasob vo vztahu k nakladom v prvom a poslednom roku
vykazuje o €osi vyssie hodnoty. V roku 2013 je porovnatel'na s dobou obratu zasob vo
vztahu k trzbam.

Doba inkasa pohl'adivok ma v sledovanom obdobi klesajuci charakter. V roku
2012 to bolo necelych 68 dni, o rok neskor sa tdto hodnota znizila na priblizne 52 dni
a v poslednom sledovanom roku to bolo uz len 37,47 dni. Doba inkasa pohladdvok je
vSak v kazdom roku vysSia ako doba splacania zavizkov, Co pre podnik moze byt
nevyhodné. Na druhej strane to hovori o solventnosti podniku.

Doba splacania zavdzkov vo vztahu k trzbdm v prvom roku dosahuje takmer 4
dni, ¢o je vel'mi kratka doba. V nasledujucich dvoch rokoch sa tento ukazovatel’ zvysi
na 12,29 v roku 2013 respektive 21,41 v roku 2014. Doba splacania zavazkov vo
vztahu k nakladom dosahuje hodnoty v rozpiti od 4,53 v roku 2012 az po 23,50
v poslednom roku sledovaného obdobia.

Graf €. 27: Vyvoj inkasa pohl'adavok a splacania zavazkov, MEGA PLUS s.r.0.

80.00 === Doba inkasa pohladavok
60.00 T~ Doba splécania zévizkov
\ vo vztahu k trzbam
40.00 — Doba splacania zavazkov
vo vztahu k ndkladom

20.00 /—-—

0.00 T T )

2012 2013 2014

(Zdroj: vlastné spracovanie)
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Ukazovatele rentability

Tabulka €. 62: Ukazovatele rentability spolocnosti MEGA PLUS s.r.o.

Hodnota
Ukazovatel’ ukazovatela
2012 2013 2014
Rentabilita celkového kapitalu 0,07 0,04 0,06
Rentabilita vlastného kapitalu 0,11 0,08 0,10
Rentabilita celkovych trzieb 0,14 0,06 0,10
Rentabilita celkovych vynosov 0,14 0,06 0,10
Rentabilita celkovych nakladov 0,16 0,07 0,11

(Zdroj: stuvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)

Rentabilita celkového kapitdlu dosiahla najvyssiu hodnotu v prvom roku
sledovaného obdobia a to 0,07. To znamenda, ze v tomto roku na 100 € celkového
kapitdlu pripadd 7 € zisku. V nasledujicom roku mierne klesla na troven 0,04
a v poslednom dosiahla hodnotu 0,06. ZniZenie rentability vlastného kapitalu v roku

2013 bolo spdsobené poklesom vysledku hospodarenia po zdaneni v tomto roku.

Rentabilita vlastného kapitadlu dosahovala v rokoch 2012-2014 hodnoty
v rozmedzi od najnizs§ich 0,08 dosiahnutych v roku 2013 vplyvom poklesu

hospodarenia, az po najvyssiu 0,11 v roku 2012.

Rentabilita celkovych trzieb a vynosov vykazovala v priebehu sledovanych
rokov tie isté hodnoty v rozpéti od 0,06 z roku 2013 po 0,14 v prvom roku sledovaného
obdobia.

Hodnoty rentability celkovych nakladov sa od predchadzajucich dvoch prili§
neliSia a vykazali len minimalne rozdiely. Je to sposobené tym, Ze vynosy sa radikélne

nelisia od nakladov.
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Ukazovatele zadlZzenosti

Tabul’ka ¢. 63: Ukazovatele zadlzenosti spolo¢nosti MEGA PLUS s.r.o.

Ukazovatel Hodnota ukazovatel’a
2012 2013 2014
Celkova zadlZenost 0,43 0,48 0,41
Stupen samofinancovania 0,57 0,52 0,59
Finan¢na paka 1,86 1,94 1,85
Uverova zatazenost’ 0,23 0,17 0,21
Urokové krytie 9,81 9,14 6,59
Platobna neschopnost’ 1,15 2,38 3,59

(Zdroj: stuvahy, vykazy ziskov a strat, vlastné spracovanie)

V kazdom roku daného obdobia stupen samofinancovania prekrocil hranicu
50%. Tento ukazovatel' bol najvyssi v roku 2014, kedy spolo¢nost’ bola schopna

najlep$ie kryt’ svoje potreby vlastnymi zdrojmi, a zavislost’ na veriteloch bola v tomto

vve

Finan¢na péka bola najvyssia v roku 2013, jej hodnota dosiahla vysku 1,94.

V rokoch 2012 a 2013 bol tento ukazovatel na trovni 1,86 respektive 1,85.

Uverova zatazenost’ spolocnosti bola v sledovanom obdobi iba na trovni 17%

z roku 2013 azZ po 23% v tivodnom roku sledovaného obdobia.

Moézeme konstatovat’, ze ukazovatel’ urokové krytie mal prijateI'né hodnoty, lebo

dosiahnuty zisk prevySoval cenu cudzieho kapitalu niekol'’ko nasobne.

Platobnd neschopnost’ sa pohybovala v rozmedzi od 1,15 v prvom roku

sledovaného obdobia az po 3,59 v roku poslednom.
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6 Zaver

Cielom prace bola analyza ekonomickych vysledkov vybranych lyziarskych
stredisk v Cesku a na Slovensku za obdobie troch po sebe idtcich rokov a zhodnotenie

finan¢ného zdravia tychto stredisk.

Analyzou bolo zistené, Ze najlepSie vysledky spomedzi vybranych stredisk
dosahuje lyziarske stredisko SkiResort Cerna Hora - Pec. Ako jediné zo vietkych
skimanych stredisk dosiahlo v kazdom roku sledovaného obdobia zisk. Najvyssi
vysledok hospodarenia po zdaneni dosiahla spolo¢nost MEGA PLUS s.r.0., spravujica
toto stredisko v roku 2012 a to konkrétne 824 tis. €. Naopak najhorsie vysledky a stratu
v kazdom roku vykazuje stredisko Ski park Kubinska Hol'a. Najvyssiu stratu dosiahlo
toto stredisko v roku 2014 a ¢inila -702 tis. €. Tato strata bola sposobend zvySenymi
nakladmi v suvislosti s vy$Sou mierou investicii. LyZziarske stredisko Park snow
Donovaly, spravované spolo¢nostou GOIMPEX s.r.o. dosiahlo v roku 2012 zisk vo
vyske 244 tis. €. V ostatnych dvoch rokoch vykazuje stratu a t4 najvysSia bola
evidovana v roku 2014 a to -537 tis. €. Ski areal Jestéd, ktory je v sprave spolo¢nosti
Sportovni areal Jestéd a.s. vykazal zisk 26 tis. € iba v roku 2013.V nasledujucom roku

vSak dosiahol najvyssiu stratu, ktora ¢inila -1 143 tis. €.

Z hladiska pomerovych ukazovatelov moézeme povedat, Ze najlepSim
strediskom bol opit’ SkiResort Cernda Hora - Pec. Ked'Ze v kazdom roku vykazuje
kladné hodnoty vysledku hospodarenia aj jeho pomerové ukazovatele nadobudali
v sledovanom obdobi iba kladné hodnoty na rozdiel od zvySnych troch stredisk.

Z hladiska likvidity dosahuje spolocnost MEGA PLUS s.r.o. viditel'ne lepSie
Cisla ako ostatné strediskd. Idedlnu hodnotu beznej likvidity dosahuje spolo¢nost’
v rokoch 2012 a 2014. V hodnoteni likvidity dosahuju najhorsie vysledky spolo¢nosti
Orava Skipark a.s. a Sportovni areal Jestéd a.s. Hodnoty likvidity tychto stredisk sa
priblizuju k nule, ¢o je pre strediskd zlym signdlom a nemusia byt schopné splacat’

svoje zavazky.

Dal§im dolezitym pomerovym ukazovatelom st ukazovatele rentability. Kedze
v Citateli ukazovatel'ov rentability sa nachadza hospodarsky vysledok po zdaneni, tak
spolo¢nosti, ktoré vykazali stratu budu dosahovat’ zaporné Cisla tychto ukazovatel'ov.
Z tohto dovodu sa ako najlepSie opit’ javi stredisko SkiResort Cernd Hora - Pec.
Ukazovatel’ rentability celkového kapitalu nadobudal hodnoty od 0,07 v druhom roku
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sledovaného obdobia az po 0,11 v prvom roku. Ukazovatel' rentability vlastného
kapitalu nadobudal hodnoty o Cosi vyssie a tie sa pohybovali v rozpiti od 0,08 az po
0,11. Spolo¢nost GOIMPEX Bratislava a.s., ktora spravuje lyziarske stredisko Park
snow Donovaly, sice v prvom roku vykazuje kladné hodnoty rentability, ale v druhom
a trefom roku dosiahla najniz$ie hodnoty rentability vlastného kapitdlu spomedzi
skiamanych spolo¢nosti a to konkrétne -0,36 v roku 2013 a -0,61 v nasledujicom roku.
Sportovni aredl JeStéd a.s. v prvom a poslednom roku vykazuje zaporné hodnoty
ukazovarelov likvidity, ¢o je spdsobené stratou v tychto rokoch. v roku 2013 vSak
dosiahol zaujimava hodnotu rentability vlastného kapitélu a to 0,28. Tato hodnota bola
dosiahnuta vplyvom znizenia vlastného imania. Spolo¢nost’ Orava Skipark a.s. dosahuje
v kaZzdom sledovanom roku zaporné hodnoty ukazovatel'ov rentability, ktoré su vSak
blizke nule. NajhorS$ie sa ndm javi rok 2014, kedy rentabilita celkového kapitalu bola na

urovni -0,06 a rentabilita vlastného kapitalu dosiahla hodnotu -0,17.

Z hladiska ukazovatel'ov zadlZenosti sa nam opét’ ako najlepSie javi stredisko
pod spravou spolocnosti MEGA PLUS s.r.o. Kde celkova zadlZenost’ spolo¢nosti ani
v jednom zo sledovanych rokov neprekro¢ila hranicu 50%. NajblizSie k tejto hranici sa
dostala v roku 2013 kedy celkova zadlZenost spoloénosti bola 48%. Uverova
zat'azenost’ tejto spolocnosti vSak spomedzi skimanych spolo¢nosti dosahuje najvyssie
hodnoty. Tato spolo¢nost’ si to vSak vzhl'adom na svoje hospodarenie moze dovolit
a v buducnosti sa nemusi bat, Ze by jej banka neposkytla d’alsi tver, ¢o pri zvySnych
prekvapivo vykazuje spolo¢nost’ Orava Skipark a.s. Tieto dosahuju hodnoty od 56%
v prvych dvoch rokoch obdobia aZ po 62% v roku poslednom. Jej Giverova zataZzenost’ je
taktieZ druha najvicSia s hodnotami 0,14-0,19. Spolo¢nost GOIMPEX Bratislava
dosahuje hodnoty celkovej zadlzenosti 83% az 88%. Toto ¢islo je vel'mi vysoké a moze
sa stat’, Ze banky d’alej nebudu ochotné tejto spolocnosti pozi€at’ financné prostriedky.
Uverova zatazenost’ spolo¢nosti sa pohybuje v rozmedzi od 0,08 po 0,14. Sportovni
areal JeStéd a.s. dosiahol najhorSie ukazovatele zadlzenosti, napriek tomu,
ze v poslednom roku bola hodnota celkovej zadlzenosti iba 0,36. Tato hodnota vSak
bola sposobena pretctovanim dlhodobého zavizku spolocnosti voci vlastnikovi do
zékladného imania. Spoloc¢nost’ tak bude uhradzat’ svoj zavidzok voci spoloc¢nikovi

v rdmci vyplacania vysSich dividend. V roku 202 dosiahla celkova zadlZenost' tejto

100



spolognosti 88% a v roku 2013 to bolo az 99%. Uverova zatazenost' spoloénosti

dosahovala hodnoty 0,06 resp. 0,07.

Odporucania spolo¢nostiam vykazujucim stratu (Skipark Orava a.s., GOIMPEX

Bratislava a.s., Sportovni areal Jestéd a.s.)

e Prestat’ s investicnou cCinnostou, kym sa tuverova situdcia v spolo¢nosti
nezlepsi,

e ak je to mozné odpredaj hnuteného a nehnute'ného majetku spolocnosti so
zretel'om na dosiahnutie ¢o najvyssieho zisku z tohto predaja,

e zvysit’ uroven dostupnych letnych aktivit a to najmd dobudovanie cyklotras
a zjazdovych cyklistickych trati kazdej trovne (ked’ze tie chybaji najméi
v slovenskych strediskéch),

e vyuzivat naplno kapacitu strediska a zmensit’ ¢akaciu dobu na lanovky ak je to
mozné, (nesmie sa stat, ze navstevnik aredlu stoji v rade na lanovku 20 mintt
a pozera sa na vypnuty lyziarsky vlek),

e prilakat’ zakaznikov strediska organizaciou Sportovych a kultarnych podujati
s nizkymi rezijnymi ndkladmi. Organizdcia podujati typu svetovy pohar
a majstrovstva sveta (plati pre Sportovni aredl Jestéd a.s.),

e dbat’ na kvalitu pontkanych atrakcii predovSetkym snowparku a bezeckych

trati (hlavne slovenske strediska).
Odporicania spolo¢nosti MEGA PLUS s.r.o.

e Prepojenie Casti strediska Janske Lazné a Pec pod SnéZkou lanovkou alebo
pozemnou drahou,

e Kklast doraz na zvySenie ponuky aktivit po lyzovani (wellness, kultirny
program), ako priklad si vziat top alpské rezorty,

e upravit pomer inkasa pohl'addvok a splacania zavizkov tak, aby sa zvysila doba

splacania zavazkov.
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