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PROGNOZOVANIE FINANCNEJ SITUACIE V PODNIKU
DREVARSKEHO PRIEMYSLU

FORECASTING OF FINANCIAL SITUATION IN A WOOD-WORKING
COMPANY

Mariana Sedlia¢ikova

ABSTRACT

Financial controlling is the subsystem of the enterprise controlling. The control of cash-
flow, especially outwards of the enterprise is its task. The financial controlling includes:
financial analyses, financial planning, controlling of working-capital, controlling of continuous
liquidity, controlling of short-term deficits and abundances of liquidity and financial control.
The aim of this paper is to present one of the tools of financial controlling — financial analysis
»ex-ante“. Financial analysis ,,ex-ante” forecasts the financial situation of the company for the
further period. In this paper, we present, apply, and verify the financial analysis ,,ex-ante* at the
example of certain medium-size woodworking company in Slovakia. We used two methods
Quick test and Solvency index for forecasting of the company's financial situation. These
methods are most suitable for small and medium-size enterprises according to (HAJDUCHOVA
2011, LESAKOVA 2001, ZALAI 1998), from the view of financial costs, time demands and
explanatory ability of the financial analysis. The result of both methods is a negative prognosis
in the development of the financial situation of the analyzed company. Based on obtained
results, we proposed correctional measures for the future period (increase of liquidity, decrease
of indebtedness, transformation of capital structure, transformation of short-term assets
structure, increase of profitability, decrease of ratio of assets to revenues and transformation of
costing system); that can help to avoid possible existential problems of the analyzed company.

Key words: controlling, financial analysis, financial analysis ,,ex-ante®, forecasting, financial
situation.

UvVoD

Controlling v oblasti finan¢ného riadenia (finan¢ny controlling) je subsystémom
podnikového controllingu, ktorého tlohou je riadenie peniaznych tokov, ato hlavne navonok
podniku. Jeho cielom je zabezpecenie financnej rovnovahy (likvidity) podniku v kazdom
okamihu, pri si¢asnom zohl'adneni ciel'ov rentability (FREIBERG 1996). Jeho funk¢nost je dana
kvalitou pouzivanych controllingovych nastrojov, metdd, technik, konzistenciou planovacich a
kontrolnych mechanizmov a kvalitou informaénych systémov. Za jeho obsahovii naplii mozno
povazovat finan¢nu analyzu, finan¢né planovanie, controlling prevadzkového kapitalu,
controlling priebeznej likvidity, controlling kratkodobych schodkov a prebytkov likvidity
a finan¢nu kontrolu.

Cielom tohto prispevku je prezentacia, aplikdcia a verifikdcia jedného z nastrojov
controllingu vo finanénom riadeni podniku, a to financnej analyzy ,,ax-ante, ktora predikuje
(progndzuje) finan¢nu situaciu podniku na dalSie obdobie, a tym ddva moznost vyhnut sa
moznym problémom. Finanéni analyzu ,ex-ante” aplikujeme na priklade vybraného
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drevarskeho podniku ana zaklade ziskanych vysledkov navrhneme moznosti rieSenia a
opatrenia.

PROBLEMATIKA

Drevospracujuci priemysel (DSP) tvoria odvetvia drevarskeho, nabytkarskeho a celulozovo-
papierenského priemyslu. DSP je relativne nezavisly na dovoze surovinovych vstupov a je trvalo
schopny tvorit’ aktivne saldo zahrani¢ného obchodu. Avsak aj napriek vybornej surovinovej
zékladni sa nachddza vo velmi nepriaznivej situdcii. Cely sektor je sprevadzany vysokym
poctom konkurzov, celym radom odstavenych vyrob a zavodov, vysokou zadlZzenost'ou voci
bankam a dodéavatel'om. Trvaly nedostatok finanénych prostriedkov na prevadzku, modernizaciu
techniky a technolégii, ako aj nevyuzivanie v minulosti vytvorenych vyrobnych kapacit si
vyZaduje masivny vstup zahrani¢ného kapitalu. DSP je charakteristicky nizkou pridanou
hodnotou a nizkym ziskom. Vo vSeobecnosti prevlada v tomto odvetvi skor vyuzitie pracovnej
sily ako vyuzitie znalosti a intelektudlneho kapitalu. Vynimku tvoria podniky so zahrani¢nou
ucast'ou, ktoré disponuji zahraniénym kapitdlom a know-how. Vyuzitie domacich zdrojov dreva
ich spracovanim a spotrebou vyrobkov zdreva je mimoriadne nizke. Viac ako polovica
vytazené¢ho dreva sa exportuje v surovom stave alebo v polotovaroch — v rezive a bunicine.
Uroveti vyroby a najmi spotreby drevarskej produkcie s vy$$im stupiiom finalizacie je nizka
v porovnani s inymi hospodarsky vyspelymi eurépskymi krajinami (POTKANY 2010).

Aj uvedené skutoCnosti nasvedCujii tomu, ze v su¢asnom obdobi je Coraz viac potrebné
uskutoéiovat’ pravidelna hibkovii analyzu hospodarenia firiem, ich ekonomickej a finanénej
situacie. Zakladnymi zdrojmi informacii pre vypracovanie financnej analyzy je Gc¢tovnictvo
podniku. V podnikoch, v ktorych je vedené podvojné uctovnictvo sa za informacny zdroj
finan¢nej analyzy povazuje uctovna zavierka, ktora tvoria: predovsetkym vykazy z finanéného
uétovnictva, ato stvaha, vykaz ziskov astrat, vykaz ocash flow apoznamky z Gétovnej
zavierke.

Finan¢na analyza podniku umoziuje poznanie urovne, polohy, vyvoja a determinujucich
Cinitelov a dava vierohodny obraz o finan¢nej situacii podniku v minulosti a pritomnosti
(finan¢na analyza ,,ex-post*), ale umoziuje aj prognoézovat vyvoj finan¢nej situacie podniku a
jeho buducu solventnost, ¢i nesolventnost’ (financna analyza ,.ex-ante”). Z uvedené mozno
konstatovat, ze vo vSeobecnosti mozno finanéni analyzu rozliSovat retrospektivnu a
perspektivnu (VALACH et al. 2001).

a) Retrospektivna financna analyza, t.j. analyza ,,ex-post", vychadza predovsetkym z udajov
v uctovnej zavierke podniku. Snazi sa objasnit’ sGcasny stav, analyzovat' existujucu
finan¢nt situaciu podniku analyzovanim pri¢in, ktoré predchadzali si¢asnému stavu, t.j. je
orientovana do minulosti. Jej hlavnou ulohou je identifikovat hlavné Cinitele a ich
charakter (i posobia akcelera¢ne alebo retardacne) pomocou ukazovatel'ov likvidity,
rentability, aktivity a zadlZenosti.

Standardny postup finan¢nej analyzy ,.ex-post* (HAJDUCHOVA 2011, LESAKOVA 2001,
VLACHYNSKY 2009, ZALAI 1998) pozostava z nasledovnych nadvézujtcich krokov:

1. Vypocet financnych pomerovych a rozdielovych ukazovatel'ov za analyzovany podnik.

2. Zhodnotenie vyvoja ukazovatelov v Case (trendova analyza) a identifikdcia naznakov
buducej nesolventnosti.

3. Porovnanie podnikovych ukazovatelov s priemernymi ukazovatelmi v odvetvi, tj. v
priestore (s externymi hodnotami).

4. Analyza vzajomnych vztahov medzi pomerovymi ukazovateI'mi (Du Pontove rovnice,
Pyramidovy rozklad ukazovatel'ov).

5. Navrh opatreni pre budice obdobie.

Zakladna klasifikacia finan¢nych ukazovatel'ov vychadza z ich delenia podl'a hodnotovej
oblasti a posudzovanej finan¢nej situacie. Podl'a uvedenej klasifikacie pozname (VLACHYNSKY
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2009, ZALAT 1998):

— ukazovatele likvidity — vypovedaji o schopnosti podniku splacat’ svoje zavizky,

— ukazovatele zadlzenosti — vyjadruji a kvantifikuji rozsah pouzitia cudzieho kapitalu na
financovani potrieb podniku,

— ukazovatele aktivity — analyzuju ako G¢inne podnik vyuziva svoj majetok,

— ukazovatele rentability — vyjadruji vynosnost’ podnikového usilia,

— ukazovatele trhovej hodnoty — ide o sledovanie rizikovosti podnikania hlavne pre potreby
vonkajsich subjektov,

— ukazovatele s uplatnenim hodnoty ,,cash flow*.

b) Perspektivna finan¢na analyza, t. j. analyza ,.ex-ante” sa snazi predvidat’ vyvoj financne;j
situdcie, ide teda o pohl'ad do budtcnosti. Vychodiskom je sticasna finanéno-ekonomicka
situdcia podniku, ktora prolongujeme do budicnosti. Jej poslanim nie je len predpovedat
buduci vyvoj, ale aj predchadzat’ finanénym krizam v budtcnosti prostrednictvom spravne
nacasovanych preventivnych opatreni.

Doterajsie skusenosti potvrdzuji, ze vidcSina problémov vo fungovani podniku sa
bezprostredne prejavi v jeho zhorSenej financnej situacii. Mozno ich teda identifikovat
analyzou trovne jeho finan¢nych ukazovatel'ov. Niektoré z nich maju schopnost’ odzrkadl'ovat’
anomalie v stave a vo vyvoji podniku smerujuceho k budicim platobnym tazkostiam, prip.
k bankrotu, a to ovela skor, ako porucha v platobnej schopnosti podniku prepukne (SNIRCOVA
2003). Vo vicsine slovenskych podnikov sa kladie doraz na klasickdl finanéni analyzu
orientovani na minulé vysledky a faktory, ktoré ich determinovali, kym metodam a modelom
predikcie finan¢ného ,,zdravia“ podnikov sa venuje len sporadicka pozornost’.

Usilie véas rozpoznat' ,rodiace sa“ pri¢iny nestability v podnikovom organizme a predist’
ich akutnemu $tadiu viedlo k vzniku osobitnych metdd finanénej analyzy, ktoré sa pre svoje
vlastnosti a poslanie nazyvaji ,systémy vcasné¢ho varovania®“. Ich cielom je na zaklade
dosiahnutych vysledkov predpovedat’ finan¢nti budicnost’ podniku, véas upozornit’” podnikovy
manazment, resp. externé subjekty na riziko neuspechu, ktory modze vyustit do bankrotu.
Finan¢ného analytika by mal zaujimat nie len vystup financnej analyzy ,.ex-post”, teda
interpretacia a zhodnotenie momentalneho finanéného stavu podniku, ale aj potenciondlne
vyhliadky do budticnosti. VEasné upozornenie na nebezpecenstva vo vyvoji finanéného zdravia
umoznia manazérovi prijat’ ozdravné opatrenia s dostatoénym Casovym predstihom, skor, nez
dojde k nezvratnej krize. Vyznam prognostickych modelov nie je len v predikcii financnej
situacie podniku. Okrem toho, ze poskytuju okamzity obraz o najblizsej financnej budicnosti
podniku, st spolu s metodickym aparatom financnej analyzy ,,ex-post vychodiskom tvorby
finan¢ného planu podniku.

Pri realizacii financ¢nej analyzy ,,ex-ante” je mozné aplikovat’ niekol'ko r6znych modelov,
ktoré¢ sa v zasade delia na dve skupiny, a to: metdédy bodového hodnotenia (napr. Rychly test,
Tamariho rizikovy index, a iné) a metddy matematicko-Statistického hodnotenia financnej
situacie podniku, t. j. metody diskriminacnej analyzy. Metédy diskriminacnej analyzy sa Clenia
na metddy jednorozmernej diskriminacnej analyzy, ktoré predikuju financnti tieseni podniku na
zéklade jednoduchej charakteristiky, t.j. pomocou jedného ukazovatel'a (napr. Beaverov model,
Zmijevského model, a iné) a metddy viacrozmerovej diskriminacnej analyzy, ktoré prognézuju
finanénl situaciu podniku pomocou réznych kombinacii jednoduchych charakteristik, teda
pomocou urcitého suboru ukazovatelov, ktorym st obvykle priradované rézne vahy (napr.
Index bonity, Altmanovo Z-skore, Fulmerov model a iné).

Z uvedeného vyplyva, Ze pre Uspesné riadenie, ato nielen velkych, ale aj malych
a strednych podnikov, st informacie, ktoré podnik ziska z finan¢nej analyzy ,.ex-post™
nepostacujuce, pretoze riadenie podniku iba na zaklade udajov z minulosti mdze viest
manazment k chybnym rozhodnutiam. Ulohou controllingu, a to nielen finanéného, je aktivne
riadenie buducnosti podniku na zéklade informacii o jeho budiicom vyvoji. AZ na zaklade tychto
informacii (tloha controllera) spolu so znalostou minulého vyvoja podniku, mdze vedenie
prijimat’ racionalne manazérske rozhodnutia.

95



Mozno konstatovat’, ze z controllingového hl'adiska je nevyhnutné doplnit’ finanéni analyzu
,»eX-post o finan¢énu analyzu ,,ex-ante®, ktora umoznuje prognézovat vyvoj financnej situacie
podniku, ktora je zaloZena na hodnoteni a interpretacii vysledkov dosiahnutych v stcasnosti,
pretoze v nich s obsiahnuté symptomy d’alSicho vyvoja podniku.

METODIKA

Analyzovany drevarsky podnik ma 120 zamestnancom, takze podla charakteristiky
podnikov z hl'adiska velkosti patri medzi stredné podniky. Pri ndvrhu metodiky bol zohl'adneny
uvedeny parameter. Ako uvadzaju (HAJDUCHOVA 2011, LESAKOVA 2001, ZALAI 1998)
najvhodne;jsia, a to z hl'adiska financnej a ¢asovej narocnosti a suasne vypovedacej schopnosti
finan¢nej analyzy ,,ex-ante v malych a strednych podnikoch, je kombinacia dvoch metod
prognézovania financnej situacie podniku, ato Rychly test (Quick test) a Index bonity. Pre
aplikaciu uvedenych metod bolo potrebné analyzovat’ zdkladné uctovné vykazy podniku, ako
aj analyticka G¢tovnu evidenciu za obdobie poslednych Styroch rokov.

Rychly test (Quick test) je globalna metéda prognézovania financnej situdcie podniku,
rychlo uskutocnitel'na a patri medzi metddy bodového hodnotenia (LESAKOVA 2001). Pracuje
s jednoduchou bodovou stupnicou, ktorti uvadza tabul’ka 1.

Tab. 1 Hodnotiaca stupnica pre metédu Rychly test.
Tab. 1 The valuation scale for the Quick test method.

Stupnica hodnotenia - body
P.¢. | Ukazovatel’ veP’mi dobry | dobry |stredny zly in(s)(l)lll;f oeznecl;zu
) 6] 3 C)) ®)
Podiel vlastného kapitalu o o o N . ,
1. 2 celkového kapitalu >30% >20% | >10% | <10% zéporny
2. Doba splacania cudzieho kapitalu <3r. <5r. <12r. | >12r. >30r.
3. Podiel CF z vykonov >10 % >8 % >5% <5% zaporny
4. Rentabilita celkového kapitalu >15% >12% | >8% <5% zaporna

(Zdroj: ZALAI et. al. 2000)

Metoda Index bonity patri medzi matematicko-Statistické metody progndzovania finanénej
situacie podniku (viacrozmerova diskrimina¢na analyza), z ¢oho vyplyva, Zze je to exaktna
metoda, ktora nie je ovplyvnena subjektivnymi nazormi, ako je to u metéd bodového hodnotenia
(napr. Rychly test). Z uvedeného vyplyva, ze z hl'adiska vypovedacej schopnosti a realnosti
finanénej analyzy ,,ex-ante®, je nevyhnutné potvrdit’ vysledky dosiahnuté metédou Rychly test aj
touto metodou. Diskriminacnd funkcia, kvantifikujuca index bonity ma nasledovny tvar
(BREALEY, MYERS 1991):

B:1,5X1—0,08X2+10X3+5X4+0,3X5+0,1 X6 (1)
Cim je hodnota B vysiia, tym je situdcia v podniku ajej prognéza lepsia. Podrobnejsie

hodnotenie mozno urobit’ podl’a stupnice, ktora uvadza tabul’ka 2.

Tab. 2 Hodnotiaca stupnica pre metédu Index bonity
Tab. 2 The valuation scale for the Solvency index method

Stupnica hodnotenia prognoézy finanénej situacie podniku
extrémne vel'mi 14 urcité dobré vel'mi extrémne
zla zla za problémy obra dobra dobra
—3az-2 —2az-1 —1az0 O0az 1 laz2 2az3 3 aviac

(Zdroj: Zalai, et. al., 2000)
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Profil silnych a slabych stranok podniku je metédou analyzy interného prostredia podniku.
Silné stranky s pozitivne vnutorné podmienky, ktoré umoziuji firme ziskat prevahu nad
konkurentmi. Organizacnou prednostou je jasna kompetencia, zdroj alebo schopnost’, ktora
umoziuje firme ziskat' konkuren¢nu vyhodu na trhu. Pristup ku kvalitnej$im materialom, dobré
finanéné vztahy, silny imidz, vlastnictvo patentov, rozsiahle distribu¢né kanaly alebo vysoko
talentovani manazéri, to su vsetko prednosti. Slabé stranky s negativne vnitorné podmienky,
ktoré mozu viest’ k nizsej vykonnosti. Nedostatkom mdze byt absencia délezitych zdrojov alebo
schopnosti. Manazéri s neadekvatnymi strategickymi schopnostami, prekrocené uvery, zly
imidz vyrobku, zastarané stroje alebo zl¢ umiestnenie tovarne sa tiez zarad’'uji medzi slabé
stranky firmy. Silné a slabé stranky mézu byt analyzované v rdznych oblastiach podniku, ako
napr: finan¢na sila podniku, vyskum a vyvoj, vyrobkova politika, uroven manazmentu,
organizacia podniku, napojenie na infrastrukturu, imidz podniku, a pod. (HALAJ, ILAVSKY
2009). V predlozenom prispevku bude prezentovana metodika aplikovana na oblast’ financnej
sily podniku.

VYSLEDKY A DISKUSIA

Prezentované metodiky finanCnej analyzy ,,ex-ante* su aplikované a verifikované v podniku
drevarskeho priemyslu za obdobie Styroch po sebe iducich rokoch. Hlavny predmet ¢innosti
podniku je drevarska prvovyroba. Nosnym vyrobnym programom spolo¢nosti je vyroba parkiet,
ktoré¢ st vyrdbané v Styroch sortimentoch: lamelové (malorozmerové a velkorozmerové),
mozaikové, priemyselné a atypické (intarzné). Podnik umiestiiuje v sucasnej dobe na domacom
trhu priblizne 80% svojej produkcie a zvysnych 20 % vyvaza do Rakuska, Nemecka a Ceskej
republiky. Z financnej analyzy ,,ex-post®, ktora bola vykonana vedenim analyzovaného podniku
sa zistilo, ze vSetky skupiny pomerovych finanénych ukazovatelov (okrem ukazovatelov
zadiZenosti) nadobudli za posledné 4 roky horsie hodnoty, ako ich priemerné hodnoty v danom
odvetvi. Z uvedeného vyplynula potreba riesit otazku, potencialnej vyhliadky finan¢ného
zdravia podniku, na zéklade ktorej budi manazéri podniku schopni prijat’ ozdravné opatrenia
s dostatocnym Casovym predstihom, skor, nez dojde k nezvratnej krize v podniku. Tabulka 3
prezentuje vysledky verifikované metéodou rychly test atabulka 4 vysledky metody index
bonity.

Tab. 3 Rychly test.
Tab. 3 The Quick test.

P. ) IM.[Vzt'ah Rok Rok Rok Rok

3 Ukazovatel . n Body n+1 Body n+2 Body n+3 Body
Podiel vlastného
kapitalu b, [Vlastny kapital /

L eového % elkovs kapiti] 19,84| 3 [21,80] 2 [2326] 2 [23,15| 2
kapitalu
Doba splacania | . |(cudzie zdroje — likvidné

2 cudzieho kapitalu | € prostriedky) / cash flow 13,64 4 18461 3 1549 3 1604 3

3. onf;foiasg flow o/ lcash flow / vykony 401 4 |530] 3 |651] 3 [565] 3
Rentabilita [(hosporardky vysledok +

4. [celkového o, prevadzkove troky>(l-1y 51 1y o064 246 | 4 [308] 4
Kanitalu sadzba dane)]x100 /

P celkovy kapitil
SUMA 15 12 12 12
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Tab. 4 Index bonity.
Tab. 4 The Index of credit.

< s Roky
P.¢. [Ukazovatel n " nt2 nt3
1. [x; = cash flow/cudzi kapital 0,048 0,071 0,086 0,086
5, ffo = celkovy kapitdl/cudz 1,247 1,279 1,303 1,301
kapital
x3 = zisk pred
3. zdanenim/celkovy kapital 0,012 0,002 0,014 0,016
4, 4 =7isk pred 0,013 0,002 0,013 0,014
zdanenim/vykony
5. [xs = zasoby/aktiva 0,182 0,232 0,338 0,304
6. [x¢ = vykony/celkovy kapital 0,955 1,042 1,005 1,17
INDEX BONITY 0,507 0,413 0,640 0,671
IHODNOTENIE urcité problémy | ur¢ité problémy | urcité problémy | urcité problémy

Z vysledkov rychleho testu (Tab. 3) na zaklade bodového hodnotenia (maximalny pocet
bodov 20, minimalny 4 — ¢im vacsi pocet bodov, tym je predikcia situacie podniku horSia)
vyplynulo, Ze analyzovany podnik ziskal v rokoch n —n + 1 pocet bodov v rozpéti od 15 (rok n)
do 12 (roky n + 1, n + 2, n + 3), ¢o mozno povazovat za priemerné hodnoty (az na rok n).
Nepriaznivy vplyv ma najmi ukazovatel’ rentability. Podnik by sa mal v budicnosti zamerat’ na
zvySenie vynosnosti celkového kapitalu, ¢o je aj snahou analyzovaného podniku. Tento
ukazovatel' je vSak na druhej strane limitovany trhom a konkurenciou v radmci drevarskeho
priemyslu na Gzemi SR, z ¢oho vyplyva nutnost’ vicSej orienticie sa na zahrani¢né trhy. Zo
ziskanych vysledkov mozno predikovat’ nepriaznivy vyvoj finan¢nej situacie podniku.

Metoda index bonity (Tab. 4) potvrdila vysledky ziskané prostrednictvom metody rychly
test. Vyvoj indexu bonity v analyzovanom podniku za sledované obdobie rokov n — n + 3
jednoznacne predikuje uréité problémy v budiucom vyvoji finanénej situacie podniku.
Dosiahnuté vysledky pomerovych ukazovatelov pri vypocte indexu bonity vyznamne
ovplyviuje najmi cudzie zdroje, likvidné prostriedky a zisk. Uvedené ukazovatele sa navzajom
ovplyviiuji (VLACHYNSKY 2009), a preto snahou podniku v budicom obdobi musi byt” znizenie
stavu cudzich zdrojov, zvysenie likvidnych prostriedkov a zvysenie zisku (rast casf flow), ¢o vo
vzajomnej interakcii bude viest’ k zlepSeniu vSetkych ukazovatel'ov pre vypocet indexu bonity,
a tym podnik predide ur€itym problémom, ktoré by sa mohli za urcitych okolnosti objavit’ najméa
v oblasti likvidity a rentability podniku.

Z vysledkov financnej analyzy ,.ex-ante* a ,.ex-post (ktora bola vypracovana vedenim
podniku — interné materidly podniku) mozno komplexne postdit’ celkovi finanént situaciu
analyzovaného drevarskeho podniku a navrhnat’ opatrenia na jej zlepSenie v buducom obdobi.
Navrhy a odporucania boli sformulované na zaklade odhalenych silnych a slabych stranok
(tabul’ka 5). Ukazovatele pre profil silnych aslabych stranok boli vybraté metodou
brainstormingu s manazérmi analyzovaného podniku, ato vzhladom na ich vypovedaciu
schopnost’ vyplyvajlicu z vykonanej finan¢nej analyzu podniku.

Z vykonanej analyzy jasne vyplynuli silné stranky podniku, na ktorych bude potrebné
v budiicnosti stavat,, ako i slabé stranky, na ktoré bude potrebné zamerat’ adekvatnu pozornost’
a pripravit’ napravné opatrenia, ktoré su zhrnuté v nasledovnych bodoch:

Rast likvidity

Ukazovatele likvidity riesia vztah poloziek obezného majetku ku kratkodobym zavizkom.
Vzhl'adom na vel'mi nepriaznivy vyvoj tychto ukazovatel'ov, bude musiet’ podnik pristapit k ich
rieSeniu komplexnejiie. Co sa tyka Struktiry a objemu obezného majetku, odporGiéania si
navrhnuté v ramci opatreni - zmena v $truktire obezného majetku. Pre zlepSenie ukazovatelov
likvidity je ale nevyhnutny aj pokles kratkodobych zavdzkov. Kratkodobé zavézky slizia na
pokrytie prevadzkovych potrieb podniku, t.j. na krytie obezného majetku, nie na financovanie
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dlhodobého majetku. Podnik vSak toto zlaté bilanéné pravidlo™ nere$pektuje a nedostatok
dlhodobych zdrojov na svoje v sucasnosti rozsiahle investicné potreby pokryva kratkodobymi
zdrojmi. To spdsobuje, Ze podnik nema dostatok zdrojov na splacanie kratkodobych zavizkov,
¢o jasne dokumentuju velmi nepriaznivé hodnoty ukazovatelov doba splatnosti zavézkov
a zaviazkov z obchodného styku. Dany problém vyplyva znevhodnej kapitalovej Struktry
podniku. Uvedenym chybam sa musi podnik v budicnosti vyvarovat a venovat’ ich rieSeniu
VACSiu pozornost’.

Tab. 5 Profil silnych a slabych stranok analyzovaného drevarskeho podniku.
Tab. 5 Profile of strongs and weaks of the analyzed company.

P...| Ukazovatel Vel'mi zlé Z1é | Priemerné | Dobré | VelPmi dobré
Vyvoj vysledku hospodarenia
1. . Ly . X
z hospodarskej ¢innosti
) Vyvoj vysledku hospodarenia X
z finan¢nej ¢innosti
3] Vyvoj vysledku hospodarenia X
4| Vyvoj trzieb X
5] Vyvoj nakladov X
6. Vyvoj Cash flow X
7, Likvidita X
8] Doba obratu zasob X
9| Doba splatnosti pohl'adavok X
10 Doba splatnosti zavizkov X
11] Obrat aktiv X
12| Zadlzenost X
13| Rentabilita X
14] Intenzita investicii ' X

'Poznamka: V podniku prebehli v poslednych rokoch rozsiahle investiéné akcie.

ZniZovanie zadlZenosti

Podnik ma vel'mi vysoky podiel cudzieho kapitalu na celkovom kapitale, co moze viest’ az
k naruseniu stability podniku. Aj ked podnik vyuziva lacnejsi (cudzi) kapital, ¢o spdsobuje
znizovanie priemernych nakladov kapitalu podniku, t.j. finan¢ny leverage, vystavuje sa podnik
leverage riziku, ako to uvadza autor (VLACHYNSKY 2009), ¢ize neschopnosti platit’ uroky
a splatky z averov, teda platobnej neschopnosti, ¢o jednoznacne potvrdzuju aj ukazovatele
likvidity.

Zmena kapitalovej Struktury

Z vyssie uvedenych dvoch bodov je mozné konStatovat’, Ze analyzovana spoloCnost ma
nevhodnu kapitalova Struktiru, ktora ma vplyv na celkovll uspesnost’ podniku, a preto je
v budtcnosti nevyhnutnd jej postupnd a plynuld zmena, ktord by mala viest k zvySovaniu
podielu vlastného kapitalu na celkovom kapitali, a to dodatocnymi vkladmi vlastnikov, resp.
pribratim d’alSieho (ich) spoluvlastnika (ov) aich dodato¢nymi vkladmi, ktoré by zabezpecili
rast vlastného imania podniku, ¢i navySovanim fondov zo zisku.

Konsolidacia vlastnej platobnej discipliny s platobnou disciplinou zakaznikov

Ukazovatele aktivity poukazali na zna¢né diskrepancie medzi vlastnou platobnou
disciplinou a platobnou disciplinou zakaznikov. Podnik, ked’ze ma problémy s likviditou, sa
snazi vlastné platby ¢o najviac odd’al'ovat’ (odd’alovanie thrad zavazkov, oneskorenie vyplat,
a pod.) a platby zakaznikov urychlovat’ (zalohové platby, platby v hotovosti, a pod.), ¢o nema
dobry vplyv na jeho d’alSiu existenciu, a preto je bezpodmiene¢né nutné v podniku prehodnotit’
vlastnu platobnu disciplinu a pozadovanu platobnu disciplinu od svojich zdkaznikov.

Zmena v Struktire obeZného majetku

* Zlaté bilancné pravidlo: Dlhodobo viazany majetok md byt financovany kapitilom, ktory md podnik dlhodobo
k dispozicii, tzn. z viastného, resp. z dlhodobého cudzieho kapitalu (ZALAI 1998).
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Z vypocitanych ukazovatelov aktivity bola identifikovana nevhodna majetkova Struktira
podniku, aj ked’ pomer medzi stailym a obeznym majetkom je vyhovujici. Problémy je mozné
badat v Struktire obezného majetku — vysoky podiel zasob, nizky objem pohladavok
a finanéného majetku. Do buducnosti je preto potrebné podniku odporucit’, aby neviazal také
velké objemy penaznych prostriedkov v zasobach (nadmerné a zbytocné predzasobovanie)
aradSej viazal viac penaznych prostriedkov v pohladdvkach zobchodného styku
(zliberalizovanie platobnych podmienok, ktoré so sebou prinesie rast trzieb, zvySovanie vyuZitia
vyrobnych kapacit, rast zisku, a pod.) a vo finanénom majetku (ndkup kratkodobych cennych
papierov, pred¢asné uhrady zavizkov a vyuzitie skonta, terminované vklady, a pod.).

Rast rentability

Problém ukazovatel'ov rentability prameni z hospodarskych vysledkov podniku. Na
hospodarsky vysledok maji vplyv: naklady, trzby a hospodarsky vysledok z financnych operacii
(SATANOVA 2004). Zaporny hospodarsky vysledok z finanénych operacii vyplyva z rozsiahlych
investi¢nych akcii, ktoré sa budu v budicnosti prejavovat’ v poklese nakladov. Prinesu so sebou
efekt skusenostnej nakladovej krivky, ktory sa prejavi znizenim variabilnych nakladov na
jednotku produkcie, tym sa zvysi konkurencieschopnost’ podniku (nielen na domacom, ale aj
zahrani¢nych trhoch), ako aj trzby ahospodarske vysledky. Z uvedenych dovodov sa
predpokladd, Ze ukazovatele rentability budu pdsobenim tychto vplyvov z roka na rok rast.

ZniZovanie podielu aktiv na trzbach

Dalsi problém, ktory bude musiet’ podnik odstranit, je velky podiel aktiv na trzbach. Tito
situaciu by mal riesit’ podnik rastom objemu trzieb, ktory je mozné dosiahnut’ — prehodnotenim
cenovej politiky podniku, zliberalizovanim platobnych podmienok pre odberatel'ov, peiaznym
motivovanim (rast zisku) marketingovych manazérov, ktorymi su majitelia firmy, zvySovanim
kvality vyrobkov, d’alsimi vstupmi na zahrani¢né trhy, ako aj planovanim optimalnej pyramidy
vekovej Struktary vyrobkov.

Zmena kalkula¢ného systému

Analyzovany podnik sa snazi o neustdle znizovanie nakladov. AvSak, ako uvadza
(SATANOVA 2004), bez vhodného kalkulaéného systému nie je takéto opatrenia mozné efektivne
realizovat. Podnik vyuZziva prirdzkova kalkulaciu, ktord prindSa so sebou mnoho skresleni
a nedostatkov. V recesii podnik zvySuje ceny svojich produktov, pretoze prirazky rezijnych
nakladov rastl, tym rastu ceny a dochadza k eSte va¢Siemu poklesu trzieb. Pri konjunktire je to
presne naopak. Z tohto dévodu by mal podnik prejst’ na kalkuldciu netplnych nakladov, ktora
tvori podstatu controllingovo-orientovanej koncepcie riadenia podniku, a ktord umozni vytvorit’
optimalne portfolium vyrobného programu, na zéklade krycich prispevkov na jednotku
produkcie.

Ak by navrhované opatrenia neboli v blizkej budicnosti realizované, moze sa dostat’ podnik
do znaénych problémov, ¢o jednoznaéne predikuje prevedena finanéna analyza ,,ex-ante®, ktora
je povazovana za prvy krok obsahovej naplne controllingu v oblasti finanéného riadenia
podnikov.

ZAVER

V podmienkach malého a stredného podnikania sa so sledovanim vyvoja a riadenia
podniku pomocou ukazovatelov finan¢nej analyzy ,,ex-post™ stretivame takmer uz bezne, ¢o
viak nie je mozné tvrdit' aj o perspektivnej finanénej analyze. Cim st podniky vicsie, tym
lepSie poznaji finan¢né ukazovatele, vedia snimi pracovat a Cerpajii znich aj potrebné
informacie pre opatrenia, ktoré potom aplikuji pri riadeni vyvoja podniku a pri tvorbe jeho
stratégie. AvSak riadenie podniku na zéklade informacii z minulosti, resp. pritomnosti je uz
v su¢asnom rychlo sa meniacom turbulentnom konkurenénom prostredi nepostacujuce, z coho
vyplyva potreba riadenia na zaklade informacii, ktoré maju vsebe zahrnuté symptomy
buduceho vyvoja podniku, t. j. na zaklade informacii z financnej situacie ,,ex-ante*
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Na zaver je mozné konstatovat, ze prezentované vysledky, ktoré boli ziskané a verifikované
vo vybranom drevarskom podniku jednoznacne poukazali na nevyhnutnost’ realizacie financnej
analyzy ,.ex-ante” a pripravy opatreni, tak ako to odporucaju aj autori LESAKOVA (2001),
VLACHYNSKY (2009), ZALAI (2000). Ak by navrhované opatrenia neboli v blizkej budicnosti
v analyzovanom podniku realizované, moze sa tento dostat’ do vaznych problémov, ¢o nam
jednoznacne predikuje vypracovana financ¢na analyza ,,ex-ante®.
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