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Poznamky: 1. Uétovnd zavierka zostavend k 31.12.2018, uvedend ako Priloha k tejto Vijrocnej

sprave, bola uloZena do Registra uctovniych zavierok ako samostatny
dokument dna 9.5.2019.

2. Sprava auditora o overeni Uctovnej zavierky zostavenej k 31.12.2018 bola
vyhotovena dna 25.6.2019 a bola uloZena do Registra ti¢tovnych zavierok ako
samostatny dokument dna 18.7.2019.

3. Dodatok spravy auditora k tejto Vyrocénej sprave za rok 2018, vyhotoveny dna

17.10.2019, bude uloZeny do Registra uctovnich zavierok ako samostatny
dokument.
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I. Uvod

1.1. ZaloZenie, vznik Spolocénosti a zmeny udajov zapisanijjch v Obchodnom registri
a) Spoloc¢nost bola zalozend spolo¢enskou zmluvou zo dna 12.7.1994, uzavretou podla
zak.C.513/91 Zb. (Obchodny zdkonnik). Vznikla zapisom do obchodného registra dna
21.09.1994.

b) Vroku 2018, ani do zostavenia tejto vijrocnej spravy, nedoslo k Ziadnym zmendam tdajov
povinne zapisovanych do Obchodného registra.

1.2. Rozhodujiice oblasti podnikania
Spolocnost v sti¢asnosti podnika najmd v tychto oblastiach predmetu ¢innosti:
- kupa tovaru za ucelom jeho d'alSieho predaja, v ktorom prevladajii:
- tlacové farby,
- folie pre razbu za tepla,
- laminovacie a holografické folie,
- ochranné prvky,
- obojstranne lepiace pasky (OLP),
- priprava farieb pre papierensky, plastikarsky a polygraficki priemysel,
- listovanie ofsetovijch potahov a konfekcia,
- rezanie razbovyjch félii, OLP a tvarovijch visekov z OLP,
- vyroba Specialnych strojov pre hospodarske odvetvia.

1.3. Organy Spoloc¢nosti
Konatelia: Ing.Jana Korcovd PovaZzanovd — od 03.01.2001
Ing. Peter Petrik — od 23.03.2000.
1.4. Struktira spoloé¢nikov

Zdakladné imanie predstavuyje 272 224,00 EUR, je celé splatené atvori ho penazny vklad
spolo¢nika. Struktiira spolo¢nikov sa v roku 2018, oproti predchadzajicemu roku, nezmenila.

., Stav k 31.12.2018 Stav k 31.12.2017
Spolocnik - - - -
Podiel na ZIv € PodielnaZIv % | PodielnaZlv € Podiel na ZI v %
Ing. Peter Petrik 272 224 100,0 272 224 100,0
Spolu 272 224 100,0 272 224 100,0

II. Genéza a predpokladany) vjvoj v roku 2019

2.1. Celkové zhodnotenie rokov 2015 - 2018

Spoloc¢nost pbésobi na slovenskom trhu polygrafickych materialov uz 24 rokov, pricom
rozhodujticu ¢ast svojich dodavok umiestiuje na Slovensku — viac ako 97% odbytu. Dodavky
do Statov Eurépskej tinte dosahujii v ostatnijch troch rokoch objem okolo 110 tis. € rocne.

V podmienkach slovenského podnikatel'ského prostredia patri Spolo¢nost, medzi stredne
velké vijrobné podniky.

Trzby z odbytu tovaru, vyrobkov a sluzieb dosahovali v rokoch 2008 — 2011 tirovern okolo
3,7 mil. € rocne, odroku 2012 sa odbyt Spolo¢nosti zvysil skoro o1,0 mil. € rocne
a predstavuje v priemere objem okolo 4,8 mil. €.

Odbyt tovaru, vyrobkov a sluzieb v roku 2017 mierne poklesol — na tiroven 4 409 tis. €.

Od roku 2001 Spoloc¢nost poskytuje zakaznikom svoje sluzby v kvalitativnom Standarde I1SO
9001:2008.

Aktiva — majetok Spoloc¢nosti predstavoval v rokoch 2008 — 2010 tirovert okolo 3,1 mil. €,
pricom ¥2 aktiv Spoloc¢nosti tvorili pohladavky z obchodného styku. Od roku 2012, vplyvom
ndarastu odbytu — o 1,0 mil. € roc¢ne, sa zvysuje aj potreba obezného majetku, ktory od roku
2012 narasta o viac ako o0 400 tis. €, ¢o je ekonomicky logicka reakcia na vyssiu vykonnost.
Neobezni majetok tvoril do roku 2013 iba necelit ¥4 aktiv — okolo 770 tis. €.

Od roku 2014, sa objem majetku, vplyvom vyrazného investicného rozvoja v roku 2014
(v objeme temer 1,5 mil. €) dostava na uroven vysSe 4,5 mil. €, pricom neobezny majetok
tvori od roku 2014 temer Y2 vsetkych aktiv Spolocnosti.

Vyrazny ndkup technolégie priniesol uz v roku 2015 zvysenie trzieb takmer o1 mil €,
na urovern 5,7 mil. €, ale od roku 2016 trzby z odbytu vyrobkov, tovaru a sluzieb klesaju.
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Absoliitna zadlzenost Spoloénosti — celkové zavdizky, dosahovala do roku 2010 trovern
v priemere okolo 2,5 mil. €, od roku 2011 sa vplyvom narastu obezného majetku zvysuje
na 3,0 mil. € a na tejto urovni ostdva az do roku 2016. Narast celkovych zavdizkov v roku
2017 na turoven 3,4 mil. € je ndasledkom vysokych investicnych viydavkov, na ktoré
Spoloc¢nost v roku 2017 nevytvorila dostatok vlastnijch zdrojov (zisk a odpisy).

V strukture cudzieho kapitdlu Spolocnosti su dlhodobo najvdcsimi veritelmi dodavatelia
Spoloc¢nosti, pricom trovert dlhu vo¢i dodavatelom dlhodobo absolitne rastie: z priemernej
tirovne necelych 1,7 mil. € do roku 2010, az na tirovern 2,4 mil. € od roku 2017.

AngazZovanost bank na financovani prevadzky arozvoja Spoloc¢nosti predstavovala
do roku 2013 okolo 800 tis. €, v roku 2014 sa zdobvodu financovania modernizacie
technolégie prechodne zvysuje na 1250 tis. €. Od roku 2015 sa objem bankovich tverov
postupne znizuje - az na 673 tis. € na konci roka 2018, ¢o sa vsak Spolo¢nosti ,,vracia“
na naraste kratkodobyjch zavdzkov, ktoré sa aj v roku 2018 zvysili o 266 tis. €.

Efektivnost trzieb a majetku Spoloc¢nosti sa vyvija rozdielne, ked:

- za roky 2008 az 2010 bol dosahovany priemerny Cisty zisk v sume 210 tis. € rocne,
¢o predstavovalo solidnu rentabilitu trzieb - na tirovni 5,82%,

- v rokoch 2011 az 2014 sa rentabilita trzieb, najmd vplyvom vyrazného zvysenia osobnijch
ndkladov, prepada na 0,38%, ¢o predstavuje priemerny ro¢ny zisk v objeme iba 17 tis. €,

- vrokoch 2015 a=2016 dochddza kmiernemu zlepSeniu rentability z ¢istého zisku —
na tirovert 1,26%, ¢o je vsak len 1/5 rentability dosahovanej v rokoch 2008 — 2010,

- rentabilita trzieb a majetku dosiahnuta v roku 2018 je v ramci hodnoteného obdobia
najnizsia - iba 0,26. Analijjza efektivnosti trzieb a majetku v roku 2018 je obsahom dalsich
Casti tejto vyrocnej spravy.

2.2, Predpokladany vyvoj Spolocnosti v roku 2019

2.3.1. Zasadné obchodné zamery a ocakavania, zakaznicka orientacia, finanéna
stabilita

Spoloc¢nost chce vroku 2019 obhdjit svoju dosiahnutii poziciu na slovenskom trhu
polygrafickych materidlov a zvysenim kvality sluzieb si chce udrzat priazen doterajsich
klii¢ovijch obchodnych partnerov. Zvysenie exportu svojich tovarov Spolo¢nost v roku 2018
nepredpoklada.
V struktiire odbytu chce Spolo¢nost v roku 2019 obmedzit ndkup a predaj menej efektivnych,
aj ked’ obchodne tispesnych sortimentov a viac sa ststredit na narast odbytu ziskovejsich
sortimentouv.
Podla vjvoja odbytu za I. polrok 2019 ma Spolocnost predpoklady pre mierne zvysenie
trZieb z predaja tovaru, vyrobkov a sluzieb oproti tirovni predchadzajiceho roka.
Zvysenie rentability chce Spolocnost v roku 2019 dosiahnut’:

- zmenou sortimentnej Struktiry odbytu,

- znizenim nakupnych cien tovaru a

- restrikciou ndkladov na nakupované sluzby, najmda nakladov na logistiku nakupu

a predaja tovaru.

Pre zabezpecenie financnej stability, najmd na ziskanie zdrojov na znizenie zadlZenosti, chce
Spoloc¢nost' v roku 2019, okrem zvysenia zisku, realizovat tieto opatrenia:

- efektivny predaj casti technolégie,

- znizenie pohladavok z obchodného styku,

- optimalizacia zasob tovaru.
O vyznamnejsich investiciach do strojného parku Spolo¢nost' v roku 2019 neuvazuje.

2.3.2. Predpoklad vybranyjch ukazovatelov na rok 2019 (v tis. €)

Ukazovatel Skutoénost' 2018 Zamer 2019
Trzby z predaja tovaru, vyrobkov a sluzieb 4 588,1 4 8oo
Zisk pred zdanenim 32,2 45,2
Majetok netto celkom 4 586,6 4 300
z toho: pohladavky z obchodného styku netto 810,8 750
Zavdizky celkom 3748,7 3500
z toho : kratkodobé zavdizky z obchodného styku 696,7 600
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III. Organiza¢na struktitra a zamestnanost

3.1. Sprava spoloc¢nosti
Spravu Spolo¢nosti predstavuje generalny riaditel’ Spolocnosti dalsi vediici pracovnik.
3.2. Informacie o zamestnanosti
Uk tel’ zamestnanci spolu z toho vedici zamestnanci
azovate r. 2018 r. 2017 r. 2018 r. 2017
Priemerny pocet zamestnancov 30 30 2 2
Osobné ndklady celkom v € 676 937 633 305
Cerpanie socidlneho fondu (v €) 2606 3216
V roku 2019 Spolocnost neo¢akdva vyraznejsiu zmenu v zamestnanosti.
3.3. Organizacéna zlozka v zahranici
Spolo¢nost nema organizacénui zlozku v zahranici a o jej zriadeni v blizkej dobe ani neuvazuje.
IV, Iné dolezité informacie o Spolocénosti
4.1. Informacie o konsolidovanom celku

4.3.

Spoloc¢nost je sucastou skupiny tictovnych jednotiek, ktora vsak nema zakonnit povinnost
zostavovat’ uctovnu zavierku konsolidovaného celku.

. Majetkové ti¢asti v ingjch spolo¢nostiach

Spoloc¢nost vlastni k 31.12.2018 obchodny podiel v spolocnosti SIOvSETRA, s.r.o., Slovenské
Pravno, ICO: 36407631, pre ktoril je spoloénost materskou tic¢tovnou jednotkou, ked ma
vdcsinu hlasovacich prav (75,0%).

Obchodny podiel bol nadobudnuty kiipou v roku 2011 v obstardvacej cene 37 898 €. Hodnota
tejto majetkovej ticasti Spolo¢nosti, v oceneni metédou vlastného imania, predstavuje
k 31.12.2018 diastku 37 530 €, o takmer zhodné s obstaravacou cenou predmetného
obchodného podielu.

Vydavky na vyskum a vyvoj
Spoloc¢nost neti¢tovala v roku 2018 o vydavkoch na vedu a vyskum, lebo na to neboli vecné
doévody.

4.4. Vlastné obchodné podiely

Spolo¢nost nenadobudla v roku 2018 vlastné obchodné podiely atieto nevlasini
ani k 31.12.2018. Spolo¢nost nema materskil tctovnu jednotku, jej jedingm spolocnikom je
fyzicka osoba (vid’ tidaje v ods. 1.4.)

4.5. Vznamné udalosti po datume uctovnej zavierky

Od datumu, ku ktorému bola zostavend iuctovna zavierka k 31.12.2018 do diia vyhotovenia
vyrocnej spravy za rok 2018 nenastali v Spoloc¢nosti ziadne vyznamné udalosti, ktoré by
ouvplyvnili vykazany stav jej majetku a zavdazkov k 31.12.2018, alebo hodnotenie jej financnej
situacie k 31.12.2018.

4.6. Vplyv ¢innosti Spoloc¢nosti na Zivotné prostredie

Materialy pouZivané vo vjrobnom procese (riedidla, oleje, laky, folie) sphiajii ekologické
normy, ktoré umoZiiujii umiestnit sortimenty na trhy EU. Vo vyrobnom procese sa
nepouzivaju nebezpecné, alebo zakdzané komponenty. Riadenie odpadového hospodarstva
Spolocnosti je zabezpecené v sti¢innosti so Specializovanymi spolo¢nostami pre tento ucel.

Zo strany Statneho  ekologického dozoru neboli  Spolo¢nosti vroku 2018,
ani v predchadzajucich rokoch, ulozené Ziadne sankéné postihy.
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V. Sprava o podnikatelskej ¢innosti a o stave majetku

5.1. Vyhodnotenie naplnenia zasadnych obchodnyjch zamerov v roku 2018

Zamer v objeme trzieb z predaja tovaru, vyrobkov a sluZieb vroku 2018, ktoré sa

ocakavali na trovni 4,4 mil. €, sa mierne prekrocil, ked’ celkové trzby su oproti zameru o viac
ako o 188 tis. € vyssie.

Vplyvom prekrocenia zameru v objeme trzieb sa v roku 2018 podarilo mierne prekrocit aj

oCakavanii tirovert zisku pred zdanenim, ked’ tento dosiahol objem 32,3 tis. €.
Podrobné hodnotenie efektivnosti vyroby a obchodu je uvedené v dalsich castiach spravy.

Celkovy majetok Spoloc¢nosti v netto ocenent dosiahol na konci roku 2018 vyrazne vyssiu
urovent ako predpokladal zamer - o787 tis. €. Bolo to sposobené najmd vyraznym
prirastkom pohladavok v suwislosti so zakazkovou vijrobou v roku 2018 - v objeme 637 tis. €.
V nadvdznosti na vyssi objem celkového majetku st na konci roka 2018, oproti zameru,
absoliitne o 749 tis. € vyssie aj celkové zavizky Spoloc¢nosti.

Okrem vyssej absoliitnej zadlzenosti (objemu celkovych zavdzkov), nepodarilo sa v roku 2018
znizit ani celkovu relativnu zadlZenost (celkové zavdzky vo vztahu k majetku).

Plnenie rozhodujtucich zamerov v roku 2018 (v tis. €)

Ukazovatel’ Zamer 2018 Skuto¢énost 2018
Trzby z predaja tovaru, vyrobkov a sluzieb 4 400 4588,1
Vysledok hospodarenia pred zdanenim 28,0 32,2
Majetok celkom netto 3800 4 586,6
z toho: pohladavky z obchodného styku netto 800 810,8
Zavdzky celkom 3000 3748,7
z toho: kratkodobé zavdzky obchodného styku 2300 696,7

Celkovo sa da rok 2018 hodnotit ako uspesnij, najmda z pohladu progresu vo vijvoji trzieb.
Pozitivnym vysledkom roku 2018 je tiez pokracujiici pokles objemu zdsob tovaru
a obchodnych pohladavok, najmd v kontexte ndrastu trzieb v roku 2018.

Nenaplnenia zameru roku 2018 v zniZzeni celkovej zadlZenosti ostava pre Spolocnost
zasadnym cielom uz v nasledujiicom roku.

5.2. Vyvoj stavu majetku a finanénej situacie
5.2.1. Vyvoj struktiory majetku a jeho produktivity a efektivnosti
a) Hodnotenie vjvoja struktiry majetku a jeho obratky

Do konca roku 2013 sa celkovy objem majetku Spolocnosti, v netto tictovnom ocenenti,
pohyboval na tirovni okolo 3,5 mil. €, od roku 2014 predstavuje v priemere okolo 4,5 mil. €.

Uétound netto hodnota neobezného majetku, ktora dosahovala do konca roka 2013 tirover
okolo 750 tis. €, sa od roku 2014 zvysila temer 3 — nasobne, ked v rokoch 2014 — 2015
Spoloc¢nost obstarala moderné technolbogie v objeme 1 567 tis. €.

Spoloc¢nost financovala ich obstaranie v roku 2014 dlhodobym rozvojovym tiverom vo vyske
926 tis. € avroku 2015 ziskala na refinancovanie technologického rozvoja nenavratny
financény prispevok v objeme 578 tis. €. Financny prispevok bol vroku 2015 pouZity
na splatku rozvojového teru, ¢o vyrazne znizilo celkovi zadlzenost Spolocnosti.

Vroku 2018 predstavovali investicné vydavky objem 303 tis. € a boli financované zasadne
z vlastnyjch zdrojov Spolocnosti (zisk, odpisy a prijmy z predaja dlhodobého majetku).

Na konci roka 2018 tvoria stroje a zariadenia temer 2/3 vSetkého odpisovaného majetku,
pricom cast' technolbgie Spolo¢nost prenajima.

Opotrebovanost technolégie od roku 2016 stiipa a na konci roka 2018 dosahuje tirover 66 %,
ale tento stav nevyvolava akitnu potrebu viyraznejsej obnovy technolégie.

Prehlad o vijvoji opotrebovanosti neobezného majetku (v%)

Ukazovatel’ 2015 2016 2017 2018
Opotrebovanost dlhodobého hmotného majetku 33,7 50,3 59,6 46,4
v tom: opotrebovanost strojov a zariadeni 31,7 51,1 61,3 65,8

CNI Tla¢ servis spol. s r.o., Bratislava 6



Virocéna sprava za rok 2018

Vyznamntt polozku neobezného majetku Spolo¢nosti predstavoval v rokoch 2016 — 2017
dlhodoby finanény majetok - dlhodobé poskytnuté pézicky. Ich tuctovna hodnota

predstavovala na konci roka 2017 objem 326 tis. €, ale vroku 2018 boli tieto pbzicky
splatené ich zapocitanim so zdvidzkom z kiipy pozemkov v Slovenskom Pravne od dlznika.

Objem obezného majetku (zasoby a pohladavky) od roku 2014 dlhodobo klesa, vyraznejsie
najmd od roku 2016, ako nasledok poklesu vijkonnosti Spoloc¢nosti od uvedeného roku.
Pozitivne je potrebné hodnotit najmd dlhodoby pokles kratkodobych pohladavok
z obchodného styku, Co znizuje naroky na potrebu cudzich zdrojov prevadzkového
financovanie, ako aj naklady na dlhovt sluzbu (liroky).
Pre objektivnost hodnotenia absoliitneho poklesu pohladavok v roku 2017 — medzirocné
zniZenie v objeme temer 264 tis. €, je vhodné poznamenat, Ze tento pokles bol spésobeny):

- odpisom nedobytnych pohladavok (v objeme 209 tis. €) a

- tvorbou opravnych poloziek k ohrozenym pohladdvkam v sume 54 tis. €.

Vijvoj struktitry majetku v rokoch 2015 - 2018 (v tis.€)

BEneobezny majetok
2018
@zasoby
2017
2016 Bkratkodobé
obchodné
2015 pohladavky

o 500

1000 1500 2000 2500 3000 3500 4000 4500

Pozitivny trend poklesu obchodnijch pohladavok sa ani v roku 2018 nezastavil a tieto sa znizili
0 129 tis. €. Ich tiroven predstavuje na konci roka 2018 objem 49 — drniového odbytu Spolo¢nosti,
Co je v slovenskych podmienkach prezentuje nadstandardnu platobnii schopnost odberatelov.
Opravné polozky k obchodnym pohladavkam, ktoré boli vytvorené v rokoch 2017 — 2018,
spolu v sume 69 tis. €, predstavujit hodnotu iba 4 - drniového odbytu Spolocnosti za rok 2018,
ale sucasne je absolitny objem tychto opravnych poloziek 3 — nasobne vyssi ako je priemerny
zisk Spoloc¢nosti pred zdanenim dosiahnuty za ostatné dva roky.
Celkovy objem Z@$0'b, v ktorych logicky dominujii zasoby tovaru, sa v roku 2018 mierne
zvysil, ale obratka zasob sa vzasade medzirotne nezmenila a predstavuje vroku 2018
prijemnych 59 dni.

Vybrané ukazovatele struktiory majetku a jeho aktivity

Ukazovatel’ 2015 2016 2017 2018 ) 011%(}2)(() .

Majetok netto celkom 4563563 4278744 | 4279 797 | 4586 553| 1,079
z toho: neobezny majetok netto 2105829 | 2185 486 |2 505507 |2144 992 0,856
z toho: obezny majetok netto spolu| 2 450 735 | 1988 312 | 1643 245 | 2 354 335 1,433
v tom: zasoby celkom 825 635 729 636 641574 705 055 1,099
v tom: pohladavky celkomnetto | 1553081 | 1254323 | 990396 | 1645164 1,661
z toho: obchodné pohladavky netto | 1393687 | 1230445 939 743 810 754 0,863

z toho: Cista hodnota zakazky o) o) 0] 771 765 n
Doba obratu celkového majetku 203 321 352 341 0,969
Doba obratu obezného majetku 157 149 136 175 1,296

Doba obratu celkového majetku sa v roku 2015 medziro¢ne vyrazne zrychlila - o 74 dni
vplyvom viyrazného narastu vykonnosti Spolo¢nosti v uvedenom roku, ktory bol sprevadzany
aj poklesom objemu majetku. Pozitivny vyvoj ,rychlosti“ majetku sa vsak v nasledujucich
rokoch nepoturdil, ked’ za roky 2016 — 2018 sa doba obratu celkového majetku, najma
vplyvom poklesu prevadzkovijch trzieb, predlzila v priemere o 45 dni.

Odlisny vyvoj - mierne zrychlovanie, vykazovala v rokoch 2015 - 2017 doba obratu obezného
majetku, ako pozitivny nasledok poklesu objemu obezného majetku.

Pokles objemu obezného majetku bol v rokoch 2015 — 2017 vyraznejsi ako bol pokles trzieb
z predaja, ¢o v uvedenyjch rokoch umoznilo skratit dobu obratu obezného majetku oproti tirovni
dosiahnutej v roku 2014 o viraznych 50 dni. Zhorsenie v roku 2018 nie je vijznamné.
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b) Hodnotenie vjvoja produktivity a rentability majetku

Produktivita - vynosnost majetku z prevadzkovych vyjykonov, po ndraste v roku 2015,
v nasledujticich rokoch, analogicky rovnako ako obratka celkového majetku, klesd vplyvom
vyraznejsieho poklesu vijkonnosti ako je pokles objemu celkového majetku.

Vijraznij narast relativnej obchodnej marze (v%) od roku 2016 — o vySe 12,5%, umoznil, napriek
poklesu trzieb, udrzat absolitnu troven pridanej hodnoty dosiahnutej v roku 2015
aj nasledujiicich rokoch a stabilizovat od roku 2016 aj troven produktivity majetku
z pridanej hodnoty.

Index
2018/2017

mernd
jednotka

Produktivita majetku z prevadzk. vjkonov| €/tis. € | 1298 1137 1121 1073 0,957
Produktivita majetku z pridanej hodnoty | €/tis. € | 222,3 | 223,2 | 243,5 | 210,5 0,864
Rentabilita majetku zo zisku po zdaneni % 1,45 1,56 0,34 0,26 0,748

Ukazovatel’ 2015 2016 2017 2018

Rentabilita majetku zo zisku po zdanenti je v Spolo¢nosti dlhodobo nizka a v rokoch 2017 - 2018
dosiahla v priemere skromnych 0,30%, ¢o je iba 1/5 urovne rentability dosahovanej v rokoch
2015 - 2016. Pric¢iny nizkej efektivnosti majetku a vgkonov od roku 2017 st analyzované v ¢asti
5.2.3. vyrocnej spravy.

Vijvoj produktivity majetku (€/tis.€)

@ produkt. majetku z
prevadzk.vykonov

1500,0

1000,0

@ produkt. majetku z

500,0 - pridanej hodnoty

0,0

2015 2016 2017 2018

Urovert produktivity majetku z prevadzkovych vijkonov, po miernom ndraste v roku 2015, sa
v rokoch 2016 — 2018 stabilizovala na trovni okolo 1100 €, c¢o ale prezentuje nedostatoc¢nil
dobu obratu celkového majetku - v trvani temer 1 kalendarny rok.

Pozitivny vyvoj produktivity majetku z pridanej hodnoty, ktory zacal v roku 2015, bol v rokoch
2016 — 2018 potvrdeny a tato produktivita majetku je od roku 2015 takmer dvojndsobne vyssia
ako bola v roku 2014.

5.2.2. Hodnotenie vyvoja struktiry kapitalu a zadlzenosti

Celkova zmena cudzieho kapitalu - celkovych zavéazkov Spolocnosti, predstavuje v roku 2018
ich mierne absolittne zvysenie - 0 9,3% (0 320 tis. €), c¢o je logickim ndsledkom exaktného
rozdielu najmad tychto dvoch relevantnijch ekonomickijch vplyvov:
a) narastu vlastného kapitalu - vlastného imania (o 30 tis. €), ako pozitivneho vplyvu, a
b) narastu celkového majetku Spoloc¢nosti v roku 2018 - o sumu 337 tis. €, ¢o pri nedostatocnej
efektivnosti vgkonov vzidy spésobuje narast zadlzenosti.
Kratkodobé zavizky sa v roku 2018 medziroéne vyrazne znizili - o 1 344 tis. €, najmda:
a) poklesom ztitulu restrukturalizacie obchodnych zdvdzkov dohodnutou s rozhodujicim
dodavatelom v sume 1 780 tis. €, ktoré budii splatné od roku 2020,
b) negativnym vplyvom z narastu ,nerestrukturalizovanych® zavdzkov z obchodného styku v roku
2018 — v sume 30 tis. €,
¢) negativnym vplyvom z narastu darovych zavdzkov v roku 2018 v sume 173 tis. €.
Celkové zavizky vodi dodavatelom (kratkodobé aj dlhodobé), vo vztahu k hodnote celkovijch
ndkupov za rok, vyraznejsie narastli uz v roku 2017.
Priemernd doba splatnosti zdvdzkov voci dodavatelom sa vroku 2017 medzirocéne vyrazne
predlZila - 0 34 dni, predstavovala 195 kalendarnych dni a na tejto tirovni ostala aj v roku 2018.
Dodavatelia stt so 66 % - nym podielom na celkovych zdavdzkoch Spolo¢nosti dlhodobo najvdcsimi
veritelmi Spolocnosti, ¢o je v spolocnosti zameranej na vyrobu a na kiipu a predaj vyrokov
a tovaru standardna struktura dihu.
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Dlhodobé zavizky Spolocnosti boli do roku 2017 nevyznamné, ked predstavovali len 0,3% jej
celkovych zaudzkov, pricom rozhodujiicou polozkou tychto dlhov bol odlozeny dariovy zavdzok
v sume 11 tis. €.

Po restrukturalizacii zavdzkov dohodnutou v roku 2018 s rozhodujiicim dodavatelom, tvoria
dlhodobé zavdzky takmer V2 celkového dlhu Spoloc¢nosti, ¢o vyrazne vylepsilo jeho Struktiiru.

Bankové twery, ktoré do konca roku 2016 tvorili viac ako 1/3 dlhu Spoloc¢nosti, sa v roku 2017
absoliitne vyrazne znizili - 0 325 tis. € a v roku 2018 o dalSich 101 tis. €, ¢o vSak ma za nasledok
narast obchodnych zavdzkov o temer rovnaku sumu.

Bankovymi tvermi kryje Spolocnost na konci roka 2018 iba 15 % svojho majetku a banky s,
po prevadzkouvych doddavateloch, druhymi najvyznamnejsimi veritelmi Spoloc¢nosti.
Angazovanost bank na celkovom dlhu Spolo¢nosti za ostatné tri roky viyrazne absoliitne
poklesla a predstavuje na konci roka 2018 len 18 %.

Vlastné imanie Spoloc¢nosti, po naraste v roku 2016 o ¢iastku ¢istého zisku za uvedenyj rok, ktory
dosiahol objem 67 tis. €, sa v roku 2017 znizZilo o vyse 300 tis. € napriek pozitivnemu vysledku
hospodarenia za rok 2017, ktory dosiahol 14,6 tis. €.

Pri¢inou poklesu vlastného imania vroku 2017 bolo zatuctovanie oprdv nesprdavnosti
v tcCtovnictve Spoloc¢nosti za roky 2015 - 2016 na tarchu nerozdelenych ziskov minulych rokov
v celkovom objeme 303 tis. €.

Vroku 2018 sa vlastné imanie zvysilo iba o 33 tis. € a na konci roka 2018 predstavuje Ciastku
448 tis. €. Tato turoven vlastnych zdrojov kryje iba 9,8 % celkového majetku Spolocnosti,
¢o predstavuje iba necelit 1/4 doporucenej dolnej hranice tirovne vlastného kapitalu obchodnijch
spolocnosti.

V ramci zasad finanéného riadenia predstavuje doporucena spodna relativna hranica vlastného
imania 40% - ny podiel vlastného imania na kryti celkového majetku.

V rezervach, ktoré sii nomindlne nevijznamné, tvori najvjznamnejsiu polozku rezerva
na nahrady za nevycerpané dovolenky zamestnancov za rok 2018.

Cisty pracovny kapital Spolocnosti, prezentujiici stav jej kratkodobého finanéného zdravia, t.j.
troven krytia jej kratkodobich zdavdzkov a kratkodobych tiverov hodnotou jej kratkodobého
obezného majetku, predstavoval v rokoch 2014 — 2017 zaporné hodnoty.
Rozhodujticimi pri¢inami ,,previsu“ kratkodobych zavdzkov a kratkodobijch tiverov Spoloc¢nosti
nad jej kratkodobymi zdrojmi (zasobami a kratkodobymi pohladdvkami) boli:

- dlhodobé financovanie investicného rozvoja bez adekvatneho objemu vlastnych zdrojov,

ktorymi su: zisk, odpisy dlhodobého majetku, prijmy z predaja majetku a dotdcie a sii¢asne

- nedostato¢na tirovert dlhodobijch cudzich zdrojov (dlhodobé tivery a zavdzky a leasingy).
Obrat v tirovni pracovného kapitalu nastava az na konci roka 2018, kedy Spolo¢nost pozitivnym
vplyvom restrukturalizacie zavdzkov voci rozhodujiicemu dodavatelovi (v sume 1780 tis. €),
dosahuje kladnii (a nadstandardnit) turoven pracovného kapitalu — v sume 540 tis. €.

Napriek pozitivnemu absolittnemu poklesu celkovijch zavdzkov v rokoch 2015 - 2016, ich podiel
na celkovom majetku — celkova relativna zadlZenost, je dlhodobo vysoka.
Do roku 2014 dosahovala celkova relativna zadlZenost tiroveri okolo 85 % a v rokoch 2015 — 2016
sa vplyvom vyssieho zisku a zdrojov ziskanych z poklesu obezného majetku, prechodne znizila -
na 73 %. Vijvoj za roky 2017 a 2018 pozitivny trend poklesu celkovej zadlZenosti nepoturdil a tato
predstavuje 82%.
Doporudend hranica miery celkovej zadlZenosti predstavuje tirovert 60 % a efektivne zdroje na jej
dosiahnutie v Spolo¢nosti vytvori iba stibeh efektov z tijchto procesov:
a) efektivny predaj nepotrebného majetku a nasledné pouzitie takto ziskanych jednorazouvich
zdrojov na absoliitne zniZenie zqudzkov,
b) znizenie objemu obezného majetku efektivnym riadenim obchodniych pohladavok
a optimalizaciou zdasob tovaru ako dlhodoby proces a pouZitie takto ziskanych zdrojov
na postupné znizovanie zavdzkov,
¢) zvysenie vlastnych zdrojov, ktoré prakticky predstavuje zisk po zdaneni, ako vysledok
vyrazného zvysenia efektivnosti vijkonov a majetku - ako dlhodobyj proces.
Zasadné predpoklady pre tispech procesov, ktoré umoznia znizit zadlzenost Spolo¢nosti, sti:
a) stabilita podnikatel'ského prostredia a stabilita trhu, na ktorom Spolo¢nost pésobi,
b) raciondlna investicna politika pri dodrZani primdarnej zdsady obstardvania investicného
majetku len do vysky vlastnyjch zdrojov a ziskaného dlhodobého cudzieho kapitalu.
Redlny casovy horizont, v ktorom sa moéze Spoloc¢nost efektivnou realizaciou hore uvedenych
procesov vyrazne priblizit k doporucenej hranici celkovej relativnej zadlzenosti sit najmenej 4 roky.
V rokoch 2019 - 2020 ma Spolo¢nost ambiciu znizit svoju celkovil zadlZenost najmenej o 8 %.
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Vybrané ukazovatele vjvoja struktury majetku a zdrojov jeho krytia (v €)

ér. Ukazovatel’ 2015 2016 2017 2018 |, O%dz’f) .
1 | MAJETOK SPOLU (netto) 4563563 (4278744 |4249797 4586553 1,079
2 | Neobezny majetok (v zostatkovej cene) | 2105829 | 2185486 p 505507 (2144992 | 0,856

2a v tom: dlhodoby financny majetok] 57782 279 376 326 491 37530 0,115
3 | Obezny majetok spolu (netto) 2450735 (1988312 643245 2354335 | 1,433

3a | z toho: zasoby 825 635 7209 636 641574 | 705 055 1,099

3aa v tom: zasoby tovaru 824 685 7209 636 622 694 614 574 0,987

3b | z toho: kratkodobé pohladavky (netto) | 1553 081 1254323| 990396 | 1645164 | 1,661

3ba v tom: obchodné pohladavky netto| 1393 687 1230 445 939 743 810 754 0,863

3bb v tom: ¢ista hodnota zakazky 0] 0] 0 771 765 n

3¢ | z toho: finanéné ucty 72 019 4 353 11 275 4 116 0,365

Krytien 7ného maj m

Ranitlom o dlhodobgmd siverm (o) 52,1 551 | 243 | 1090 | 449
4 | Vlastné imanie spolu 676 316 | 715302 |414793 | 447717 | 1,079
4a z toho: nerozdeleny zisk minuljch rokov 310 810 349 263 112 400 136 447 1,214
4b z toho: Cisty zisk za ti¢touné obdobie 66 059 66 592 14 613 11 793 0,807
5 | Zavazky spolu 3300953 | 3158414 (3429169 (3748687 | 1,093
5a z toho: rezervy 28 078 34 754 62 904 43 413 0,690
5b z toho: dlhodobé zavizky 3757 432 11633 | 1795 526 n
5c z toho: kratkodobé zavazky spolu | 2246 616 | 2023801 [2580287|1236330 | 0,479
5ca v tom: zdvdzky voci dodavatelom | 1981 891 1869489 |22015057| 696 723 0,315
5¢cb v tom: darnové zavdizky 166 542 81 459 297 214 470 538 1,583
5d z toho: bankové tvery spolu 1022502 | 1099427 | 774345 | 673 418 0,870
5da v tom: dlhodobé tivery 417 641 487 699 181 238 95 419 0,526

5db v tom: kratkodobé tivery 604 861 611 728 593107 577999 0,975

6 | Casové rozlisenie pasiv*) 586 294 | 405 028 |405 835 |390 149 0,961
*) Casové rozlisenie pasiv predstavuje najmd zostatok finanéného prispevku (dotdcie) zr. 2015, ktord sa

5.2.

postupne rozpusta do vynosov, ako kompenzacia ¢asti odpisov technolégie, na ktort bola ti¢elovo poskytnuta.

3. Vyvaj hospodarenia a struktiry vysledku hospodarenia

a) Hodnotenie vjjvoja vykonnosti ajej rentability

Prevadzkova vykonnost Spolo¢nosti, ktorti tvoria trzby z predaja tovaru, vyrobkov a sluzieb
a aktivaciu dlhodobého majetku a zasob, je v hodnotenom obdobi vzdsade stabilna
a dosahuje objem okolo 4,8 mil. € roéne. Viynimkou bol rok 2015, v ktorom prevadzkové
vykony Spoloc¢nosti, vplyvom zvysSenia odbytu, dosiahli uroven takmer 6,0 mil. €.
Rozhodujticou polozkou tvorby prevadzkouvich vijkonov boli do roku 2017 trzby z predaja
tovaru, ktoré vytvarali 92 % vykonov Spoloc¢nosti.

Na zaciatku roku 2018 Spolo¢nost vykonala analyzu vecného obsahu fakturacie svojich
produktov ana zdklade vysledkov tejto analyzy vyhodnotila, Ze velka cast jej fakturovanej
produkcie technologicky splita kategériu ,,vlastny vyrobok®.

Do konca roku 2017 Spoloc¢nost vsetku svoju fakturovanit produkciu klasifikovala ako ,trzby
z predaja tovaru®, ¢o nebola spravna klasifikacia trzieb.

Trzby za vlastné vyrobky predstavyuj v Struktire trzieb Spolo¢nosti v roku 2018 vyrazny
objem - 1 777tis. €, ¢o tvori 41% celkouvych trzieb za produkciu.

Celkové trzby za produkciu (tovar plus vlastné vyroby) a za poskytnuté sluzby dosiahnuté
v roku 2018 su v porovnanti s rokom 2017 mierne nizsie - 0 6,4 %.

Trzby z predaja sluzieb dosahujii v ostatnijch styroch rokoch v priemere 238 tis. € rocne,
tvoria ich najmd prijmy z prendjmu technolégie a nehnutelnosti a maji klesajiicu tendenciu.

V struktiire prevadzkovych vykonov Spoloc¢nosti pribida vroku 2018 novd kategoria
vynosov - ,vgnosy zo zakazky”, ktoré tvoria trzby a vynosy zo zhotovenia investicnych
akcii pre objedndvatelov v zmysle uzavretych zmliv o dielo. Vinosy zo zdkaziek dosiahnuté
v roku 2018 predstavujii 315 tis. €. Uétovnd hodnota nedokonéenych zakaziek na konci roka
2018 predstavuje 772 tis. € a ich ukonc¢enia a fakturacie sa predpoklada v 3. stvrtroku 2019.
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Vynosy z aktivacie predstavovali do roku 2016 len aktivované naklady na tovar. V roku 2017
k tymto vynosom pribuda viyznamnda aktivacia nakladov na dlhodoby hmotniy majetok
vytvoreny vo vlastnej rézii, ktory v roku 2017 predstavoval objem vySe 309 tis. €.

Napriek stagnacii vijkonnosti, zaznamenala Spolo¢nost’ od roku 2014 vysoko pozitivny vyvoj
v efektivnosti vgkonov — v absoliitnom raste pridanej hodnoty, ktora sa od roku 2014, oproti
tirovni dosahovanej v rokov 2009 — 2013 zvysila 1,8 - nasobne.
Predpoklady pre narast efektivnosti viykonov (tzv. pridanej hodnoty) vytvorila vyssia
obchodna marza zpredaja tovaru, ktord v rokoch 2009 — 2013 dosahovala iba necelych
20 %, ale od roku 2014 sa vyznamne zvysuje:

a)na viac ako 25% v rokoch 2014 — 2015 a

b) v priemere na takmer 35% v rokoch 2016 — 2018.
Priaznivy vijvoj pridanej hodnoty od roku 2014, ktora je zakladom pre tvorbu prevadzkového
zisku, je od roku 2015 eliminovany vyraznym ndrastom osobnych ndkladov a odpisov
dlhodobého majetku, co tvorbu prevdadzkového zisku vyrazne znizuje.

Vijvoj vykonnosti (v tis.€) a jej rentability (v %) za roky 2015 - 2018

6000 € = ) )

N B prevadzkové
5000 L F — vijkony spolu
4000 €1 ’

1z B pridand hodnota
3000 Wl g 21,7 (PH)
2000 €| 17,1 Bee 19,6 19,6 —
1000 : Orentabilita
e vykonov z PH (%)
O ii‘-l‘\!i

2015 2016 2017 2018

Relativna efektivnost vyroby — rentabilita prevadzkovych vijkonov z pridanej hodnoty,
dosahovala v rokoch 2009 — 2013 iba 12,2 %, ale v ostatnych troch rokoch, najmd pozitivnym
vplyvom ndarastu obchodnej marze, vyrazne rastie - na priemerni troven okolo 20%, co je
takmer o 2/3 viac ako troven rentability dosahovana do roku 2013.

Prehlad o vjvoji vgkonnosti a jej rentability

ér, Ukazovatel 2015 2016 2017 2018 2O§ 'éc/lz’é "
Prevadzkové vgkony (v €) 5923763 | 4863007 | 4764158 |4919 948 1,033

2 | Pridand hodnota (v €) ,,PH” 1014307 | 954935 | 1034754 | 965368 0,033

3 | Rentabilita prevadzkovych 1710 10.6 U 062 oo
vykonov z PHv % (r.2 : .1) 75 9,04 ’7- 9 ,903

Relativna efektivnost vijkonov z pridanej hodnoty (rentabilita), v hodnotenom obdobi dlhodobo
stiipa, pri¢om najvyssiu troven za ostatné Styri roky - 21,7 %, bola dosiahnuta v roku 2017.

b) Hodnotenie vjvoja nakladov

Naklady na predany tovar predstavuji v hodnotenom obdobi rozhodujicu nakladovu
polozku - okolo 3/4 prevadzkouvych nakladov Spoloc¢nosti, pricom podiel nakladov na nakiipeny
tovar dlhodobo klesa v prospech inych nakladov - najmd osobniyjch nakladov.

Hodnotene absoliitneho vijjvoja ndkladov na nakupovany tovar nema analyticki hodnotu, preto
Jje vhodné hodnotit efektivnost nakladov nakupovany tovar, ktorej objektivnym ukazovatelom je
dosahovana (hruba) obchodna marza.

Obchodnd marza ma v Spolo¢nosti zameranej na predaj tovaru vytvorit dostatoéné zdroje
na tthradu nakladov na sluzby, na osobné naklady a na odpisy a zarovern - ako prebytok, tvori
zaklad prevadzkového zisku Spolocnosti.

Vijjvoj obchodnej marze za roky 2015 — 2018

Ukazovatel’ 2015 2016 2017 2018 018 gggf§_2017)
Trzby z predaja tovaru (tis.€) 5288,7 | 4574,6 | 4167,5 | 2576,3 55,1
Obchodna marza absoltitne (tis.€) 958,0 1177,8 | 1033,8 | 679,4 64,3
Obchodna marza v % 22,1 34,7 33,0 35,8 108,5
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c)

V odbytovo najuspesnejsom roku — 2015, kedy bol absoliutny objem odbytu tovaru najvyssi,
dosiahla relativna trovert obchodnej marzZe iba 22,1 % a bola z hodnoteného obdobia
najnizsia. Vyrazny progres obchodnej marze dosiahnuty v roku 2016 — narast o vyse 2, sa
podarilo udrzat' aj v rokoch 2017 — 2018.

Vyrobna spotreba, ako ekonomicka kategoéria pre ndklady na spotrebu materialu, energit
a na nakupované materialové sluzby, a ktorej tiroven v zasade nie je priamo zavisla od tirovne
vykonnosti Spoloc¢nosti, je v ramci hodnotentjch rokov absoliitne najvyssia v roku 2018.
Hodnotenie vyvoja ndkladov na virobnii spotrebu ma preto analytickit hodnotu iba v spojeni
s vyvojom pridanej hodnoty, ktord je analyzovana na strane 10 a 11 v ods. a) Hodnotenie vyvoja
vykonnosti a jej rentability.

Osobné naklady, v pomere k vjvoju vykonnosti Spoloc¢nosti, za hodnotené obdobie (za roky
2015 — 2018) oproti ich urovni za roky 2012 — 2014, absoliitne aj relativne vyrazne rasti.
V porovnani s tiroviiou osobniych ndakladov vroku 2015, znizili vyssie osobné ndklady
za ostatné tri roky (2016 — 2018), prepoc¢tom na prevadzkové vijkony, zisk o vyse 654 tis. €.
Osobné naklady skokovo (056 %), vzrastli uz v roku 2011 a dalsi skokovy narast osobnyjch
ndkladov bol v roku 2015 — absolitne o 65 %, ¢o pri medzirocnom zvyseni prevadzkovych
vykonov v roku 2015 iba o 25%, nebol narast relevantny prirastku vykonnosti.

Inflacny narast osobnich nakladov pokracoval aj v rokoch 2016 - 2018, ked’ osobné naklady
za rok 2018 st absoliitne o0 39% vyssie ako boli v roku 2015, napriek tomu, Ze prevadzkové
vykony sti v roku 2018 skoro o 17 % nizsie ako boli v roku 2015.

Mzdova narocnost prevadzkovich vykonov predstavovala rokoch 2011 - 2013 len 615 €
osobnych ndkladov na 10 000 € vykonov, ale od roku 2016 je odbyt vyse 2 - nasobne drahsi
na potrebu osobnijch ndkladov: 1 272 € na 10 ooo € odbytu.

Ak vrokoch 2011 — 2013 ,prinieslo” 1 000 € osobnich nakladov odbyt Spolo¢nosti v objeme
vyse 16 tis. €, v rokoch 2016 — 2018 je produktivita osobnych ndkladov polovi¢na: iba 7 900 €
odbytu z 1 000 € vynalozenych osobnych nakladov.

Narast osobnych ndkladov neprispieva ani k zvyseniu efektivnosti vykonov a odbytu,
ked’ rentabilita osobnijch nakladov z pridanej hodnoty je v rokoch 2016 — 2018 takmer
0 Y4 nizsia ako bola v rokoch 2014 - 2015.

Vramci stabilizacie pracovného kolektivu je zvysovanie ohodnotenia zamestnancov
nevyhnutnym opatrenim, ale je potrebné mzdouvil politiku Spolo¢nosti viazat a projektovat
na vyvoj kvalitativnych ukazovatelov vyroby a obchodu (pridana hodnota, prevadzkovy zisk).

Odpisy dlhodobého majetku za roky 2009 — 2014 predstavovali v priemere okolo 100 tis. €
rocne, ale od roku 2015 je ich priemernd turoven viac ako 2 — nasobne vyssia, ¢o suvisi
s intenzivnym investovanim do technolégii v rokoch 2014 - 2015.

Vo finanénych nakladoch tvoria dlhodobo najvyjznamnejsiu polozku ndakladové tiroky. Tie sa
z priemernej trovne v rokoch 2012 az 2015 - v sume okolo 45 tis. € roc¢ne, zvysili v rokoch 2016
— 2017 010 tis. € rocne, ako nasledok obstarania dlhodobého majetku z cudzich (urokovanich)
zdrojov - formou finanéného prendjmu a v désledku vysokijch ndkladov na faktoringové sluzby.
Viyrazné splatky twerov v rokoch 2017 - 2018 sa pozitivne odrazili aj na poklese ndkladov
na uroky, ktoré v roku 2018 predstavuju necelych 41 tis. €.

vyvoj vysledku hospodarenia a jeho struktiury

Dosiahnuty prevadzkovy zisk predstavuje za hodnotené obdobie v priemere iba 4,4% - nil
rentabilitu prevadzkouvych nadkladov, Co nie je uroven efektivnosti dostatoéna na tvorbu zdrojov
pre investi¢ny rozvoj a na zniZovanie zadlZenosti Spolo¢nosti.

Absolutne najuyssi prevadzkovy zisk a najvyssia prevddzkovd rentabilita nakladov boli
dosiahnuté v roku 2015 - na urovni 5,8% z prevadzkovych nakladov, a najnizsia v roku 2018 —
iba 2,7%. Prevadzkovy zisk za rok 2018 je absoliitne o 60% nizsi ako bol prevadzkovy zisk
dosiahnuty za rok 2015.

Na tvorbu zisku z hospodarskej ¢innosti nepriaznivo pésobia tzv. mimoprevadzkové vplyvy,
ktoré predstavuje najmd tieto polozky:

- odpis nedobytnych pohladdvok a tvorba opravnijch poloZiek k ohrozenym pohladavkam,

- sankc¢né naklady — pokuty a pendle,

- ostatné ndklady na hospodarsku ¢innost (najmd majetkové poistné) a

- vynosy z odpisu zavdzkov a poistné ndhrady ako pozitivne vplyvy na zisk.
Mimoprevadzkové vplyvy majit nahodily vyskyt a ich celkova tirovert je v hodnotenom obdobi
vyrazne nerovnomernd.

CNI Tla¢ servis spol. s r.o., Bratislava 12
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Vijvoj mimoprevadzkovych vplyvov na zisk z hospodarskej ¢innosti za roky 2015 — 2018 (v €)

polozka 2015 2016 2017 2018 (20 1,85p :éh:o 18
1. Prevadzkovy zisk 323750 | 194906 | 212264 | 129533 | 860 453
2. Mimoprevadzkové vplyvy absoliitne  |-137883 | -17165 |-118268 | -31 627 | -304 943
2a. v tom: odpis pohladavok a tvorba
opravnyjch pol. k pohladdvkam - 146 091 0 -84573 | -80392 -311 056

3. Podiel mimoprevadzkovijch vplyvov na

prevadzkovom zisku (v %) 42,6 8,8 557 CEo 35:4
4. Rentabilita prevadzkovych nakladov 8 5 5

z prevadzkového zisku (V%) 5 4 +7 7 44

Rozhodujticim ndkladom v rdmci mimoprevadzkoviych vplyvov je odpis nedobytnyjch

pohladavok a tvorba opravnych poloziek kohrozenym pohladavkam,

za hodnotené obdobie zniZili prevadzkovy zisk celkom o 311 tis. €.
Mimoprevadzkové ndklady za hodnotené obdobie predstavuje iba 1,5% sumy fakturacie
dodavok tovarov a sluzieb za roky 2015 — 2018, ale stiCasne ich vplyv spésobil vyznamné
znizenie prevadzkového zisku za hodnotené obdobie — o viac ako 35%.
Nizka mimoprevadzkova strata v roku 2018 (iba 32 tis. €) je pozitivne ovplyvnena ziskom
dosiahnutym z predaja ¢asti technolégie, ktory v roku 2018 predstavoval 55 tis. €.

ktoré

Zisk z hospodarskej éinnosti, ako sticet prevadzkového zisku a mimoprevadzkovych vplyvov,
dosahoval v rokoch 2014 - 2016 priemernit uroven okolo 184 tis. € ro¢ne. Za roky 2017 - 2018
Spoloc¢nost dosahuje zisk z hospodarskej ¢innosti v priemere itba na polovicnej tirovni rokov
2014 — 2016, vplyvom nepriaznivého vjvoja najmad tyjchto nakladov:

Vv

- wvyssich osobnych nakladov, ktoré napriek stagnacii vjkonnosti absoliitne vyrazne rastil,

Vs

- vyssich nadkladov na vyrobnu spotrebu v ostatnijch dvoch rokoch oproti tirovni dosahovanej

v rokoch 2014 — 2016.

Strata z finanénej ¢innosti predstavovala v rokoch 2009 — 2013 v priemere 46 tis. € rocne,

ale od roku 2014 niekolkondsobne stiipla.

Rozhodujtice priciny narastu straty z financ¢nej ¢innosti od roku 2014 sti nasledovné:
a) vyssia tiverova zadlzenost od roku 2014 — narast objemu tiverov z priemernej turovne 800 tis. €

do roku 2013 na priemernii urovert tverov v objeme 1,1 mil. € v rokoch 2014 - 2016,

b) obstaravanie dlhodobého majetku formou finanéného majetku (leasingu) od konca roku 2013,

¢o je urokovo narocénd financovanie,

¢) vyuzivanie faktoringovych sluzieb od roku 2015, ¢o tiez nepredstavuje lacné financovanie

pohladavok,

d) zvysené naklady na poistné v suvislosti s poistenim pohladavok od roku 2016.
Najvyssiu stratu z financ¢nej ¢innosti vykazala Spoloc¢nost v roku 2014 — v sume vyse 159 tis. €,
kedy boli na tarchu finanénych ndkladov odpisané obchodné podiely Spoloc¢nosti v inych
obchodnijch spolo¢nostiach v sume vyse 75 tis. €.
Oroku 2017, nagjmd vplyvom poklesu objemu uverov, ktory je sprevddzany aj poklesom

tirokovych sadzieb,
vyrazne znizuje.

Vijjvoj struktiry zisku (v €)

ako aj poklesom leasingouvijch zavizkov, sa strata zfinancénej d¢innosti

Ukazovatel’ 2015 2016 2017 2018
1. Prevadzkovy zisk 323750 | 194906 | 212264 | 129 533
2. Mimoprevadzkové vplyvy na zisk -137 883 -17165 | -118268 | -31 627
3. Z1isk z hospodarskej ¢innosti (r.1 + r.2) 185867 | 177741 | 93 996 | 97 906
4. Strata z financnej ¢innosti -06 623 | -103754 | -71376 | -65 703
5.Z1is k celkom pred zdanenim (r.3 +r1.4) 89 244 73987 | 22620 | 32203
6. Dan z prijmu 23185 7395 8 o007 20 410
7. Zisk po zdaneni (r.5 -r.6) 66 059 66592 | 14 613 11 793

Priemernd sadzba dane z prijmov (zo zisku) — splatna aj odloZena dan z prijmu, predstavuje
za hodnotené obdobie 24 % zo zisku pred zdanenim, pricom v tejto dani prevlada splatna darn

z prijmu.
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Vijvoj struktiory zisku v rokoch 2015 -2018 (v€)

350 000 B strata z financénej

250 000 cinnost

150 000
Omimoprevadzkové

50 000 vplyvy

-50 000
-150 000 Oprevadzkovy zisk

-250 000

2015 2016 2017 2018

Uroveit prevadzkového zisku bola v rokoch 2016 — 2017 v zdsade stabilna — okolo 204 tis. €
prevadzkového zisku rocne. Vuvedenych rokoch bola aj vykonnost Spolocnosti v zdsade
rovnaka (okolo 4,8 mil. €).

Napriek narastu vgkonnosti v roku 2018 — absolitne o 156 tis. €, je prevadzkovy zisk v roku
2018 o viac ako o 1/3 nizsi ako v predchadzajiicich dvoch rokoch a rentabilita prevadzkovych
vykonov z prevadzkového zisku dosahuje v roku 2018 skromnych 2,6% oproti 4,2% v rokoch
2016 — 2017.

Nominalne najuyssi prevadzkovy zisk - v sume 324 tis. €, bol dosiahnuty v roku 2015 vplyvom
historicky najvyssieho odbytu — v objeme 5,7 mil. € a vplyvom urovne osobnych nakladov
relevantnou k vgkonnosti Spolocnosti.

Strata z finanénej ¢innosti je v ostatnych dvoch rokoch vyrazne nizsia ako v rokoch 2014
a pozitivne klesa, ale napriek tomu odcerpala za roky 2017 — 2018 viac ako 40%
prevadzkového zisku, co je priamy nasledok nadalej, nominalne aj relativne, vysokej dlhovej
sluzby Spolocnosti.

Vybrané ukazovatele vgkonnosti a efektivnosti

&, Ukazovatel’ 2015 2016 2017 2018 B o?é(}?:) 17
1 | Trzby z predaja tovaru 5288735 | 4574636 | 4167523 | 2576 298 | 0,618
2 | Obchodna marza absoliltne (v eur) 957987 | 1177845 | 1033858 | 679 415 0,657

2a | Obchodna marzav % 22,1 34,7 33,0 35,8 1,086

3 | Vyroba 635028 | 288884 | 596635 | 2343650 | 3,928
3a | vtom: trzby z predaja vgrobkov o o o 1777123 n
3b | vtom: trzby z predaja sluZieb 393 158 288 884 241 537 210 306 0,871
3¢ | vtom: vynosy zo zakaziek o o o 339 613 n

3ca z toho: trzby zo zdkaziek o o o 24 452 n

3d | vtom: aktivdcia zasob a dlhodob.majetku| 241 870 -513 355 098 16 608 0,448
4 gﬁeff_‘;)zkové vykony spolu 5923763 | 4863007 | 4764158 | 4919948 | 1,033
6 | Vyrobna spotreba 578 708 511 281 595739 | 2057697 | 3,454

PH | PRIDANA HODNOTA (r.2+r.31.6) | 1014307 | 954935 | 1034754 | 965368 0,933

Rentabilita vjkonov z PH (r.PH : r.4) 17,12 19,64 21,72 19,62 0,903
7 | Osobné naklady celkom 487 246 540 323 633 305 676 937 1,069

;;})fhrtj;t)wltcll) (gzbgggh €r'lakladov z PH (r. 2082 1767 1634 1426 0,873

Dane a poplatky 6 684 5783 7564 5101 0,674
9 | Odpisy dlhodobého majetku 277076 310 419 230 768 202 948 0,879

Korekcia odpisov o sumu rozpistanie

dotdcie k obstaraniu technolégie -80 413 ~96 496 49147 49 151 1,008

oa

PREVADZKOVY ZISK

(r.PH-1.7-1.8-1.9 - 1.9a) 323 750 194 906 212 264 129 533 0,610
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ér. Ukazovatel’ 2015 2016 2017 2018 R oﬁ?}d:) -
MpV | Mimoprevadzkové vplyvy *) -137 883 -17 165 -113 268 -31 627 0,279
v tom: odpis pohladavok a tvorba opravnych ) B B
poloziek k pohladavkam 146 091 0 84573 80 392 0,951
ZISK Z HOSPODARSKEJ CINNOSTI
B A +r.MpV) 185867 | 177741 | 93996 | 97906 | 1,042
11 | Vinosové troky a ostatné fin. vynosy 3494 22 703 11 292 13 035 1,154
12 | Nakladové tiroky a ost. fin. ndklady 100 117 126 457 82 668 78 738 0,952
12a v tom: nadkladové uroky 46 541 57 414 51 546 40 839 0,792
c. |FrRATA afinaning émnostt | 96623 | -103754 | 71376 | -65703 | 0,921
ZISK celkom pred zdanenim
D. (r.B.+1.C) 89 244 73 987 22 620 32 203 1,424
13 | Dan z prijmu celkom 23185 7395 7997 16 438 3,114
ZISK po zdanenti (r.D. - r.13) 66 059 66 592 14 513 11 793 0,807

*) mimoprevadzkové vplyvy predstavujii sticet

zisku zpredaja dlhodobého majetku a materidlu, tvorby
opravnych poloZiek, odpisu pohladadvok, odpisu zavdzkov, a ostatnych neprevadzkouvych ndkladov a vjnosov

5.3. Vybrané ukazovatele finanénej analyjzy

Ukazovatel’ d‘;ﬁ) (Zil;lllftzné jﬂi';’bfa 2015 2016 2017 2018
LIKVIDITA A ZADLZENOST
okamzita likvidita 0,2 -0,6 koeficient 0,025 0,002 0,004 0,003
bezna likvidita 1,0 -1,5 koeficient 0,57 0,48 0,32 1,334
celkova likvidita 2,0-25 koeficient 0,86 0,75 0,52 1,904
Cisty pracovnyj kapitdal kladné ¢islo EUR -400 742 | -647217 |-1530 149 +540 006
ZadlZenost celkova do 0,60 koeficient 0,723 0,738 0,807 0,817
ZadlZenost kratkodobd do 0,83 koeficient 1,16 1,33 1,93 0,77
RENTABILITA
rentabilita aktiv (ROA) maximalizovat % 1,45 1,56 0,34 0,26
rentabilita trzieb (ROS) maximalizovat % 1,16 1,37 0,33 0,24
PRODUKTIVITA
IZ) ;)iizgggli?v;ec%?)l;i};%z)aj etku maximalizovat | EUR/EUR 1298 1137 1121 1073
Iz) ;Or?sﬁlgtgofzilfg}ého majetku maximalizovat | EUR/EUR | 222,3 223,2 243,5 210,5
IZ’ Zﬁé’fﬁﬁ}itﬁoﬁfgf chndkladov | ializovat | EUR/EUR | 2 082 1767 1634 1426
AKTIVITA

doba obratu celkového majetku minimalizovat’ | podet dni 293 321 352 341
doba obratu obezného majetku minimalizovat | podet dni 157 149 136 175
doba obratu zasob minimalizovat | pocet dni 57 58 56 59
doba inkasa pohladdvok minimalizovat’ | podet dni 76 81 66 49
ggsgz%) lgtnos ti obchodngch optimalizovat | polet dni 152 160 195 198

5.3.1. Vijvoj likvidity a zadlZzenosti
Ukazovatele likvidity prezentujii schopnost Spolocnosti transformovat svoje obezné aktiva
(zasoby a kratkodobé pohladavky) na penazné prostriedky, ktorymi je mozné uhradit kratkodobé

zaudzky Spolocnosti.
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Uroveri beinej acelkovej likvidity dosahovand vrokoch 2015 — 2016 predstavovala
v priemere len 1/2 doporudéenych hodnét, pricom okamiita likvidita (len kratkodoby financny
majetok) je v celom hodnotenom obdobi iba zlomkova.

Najskromnejsia tiroven likvidit bola v roku 2017, kedy boli obezné aktiva Spolo¢nosti absoltitne
najnizsie a kratkodobé zavdzky naopak — dosiahli najvyssiu nominalnu tirovern od roku 2015.

Vijvoj likvidity (koef.)

+° 1 O celkovd likvidita

B bezna likvidita

O okamzita likvidita

2015 2016 2017 2018 doporudé.
hodnoty

Dlhodobo nedostato¢na trovent a nepriaznivy vyvoj likvidity Spoloc¢nosti je ekonomickym
désledkom tyjchto rozhodujiicich tendencii v ostatnijch Siestich rokoch:

a) dlhodobé financovanie vyrazného investicného rozvoja bez adekvatneho objemu vlastnich
zdrojov, ktorymi su: zisk, odpisy dlhodobého majetku, prijmy z predaja majetku a dotacie,

b) dlhodobo nedostatoéna troven dlhodobych cudzich zdrojov (dlhodobé bankové a dlhodobé
dodévatel'ské avery a zavazky z leasingy) v relacii k rovni investiéného rozvoja,

¢) dlhodobo nizka efektivnost ndkladov, ktora nevytvara dostatok zdrojov (Cistého zisku)
na financovanie vyrazného investi¢ného rozvoja,

d) dlhodoby absolitny pokles kratkodobich obeznych aktiv Spolocnosti (zasoby a kratkodobé
pohladavky) - od roku 2013, ako ekonomicky pozitivny trend, ale vplyvom dlhodobo
nedostatocnej tirovne zisku a intenzivnej investi¢nej politiky Spolo¢nosti, je pokles obeznijch
aktiv logicky sprevddzany viyrazngm absolitnym ndarastom kratkodobej zadlZenosti
(kratkodobych zavdzkov).

Rozsirovanie aobnova technolbgie st pre udrzanie konkurencieschopnosti  nevyhnutné
postupy, ale iba za podmienky vytvorenia dostatocénych a vhodnich zdrojov nespdsobuje
investi¢ny rozvoj deficit v likvidite.

Predpoklady pre vysoko pozitivny vijvoj beznej a celkovej likvidity v roku 2018, kedy tieto
ukazovatele solventnosti Spolo¢nosti dosiahli doporucentl uroven, vytvorili tieto aktivity:
a) restrukturalizacia obchodnych zdvdzkov v roku 2018 wvocirozhodujicemu dodavatelovi
(vsume1 780 tis. €) a
b) ndrast kratkodobého obezného majetku (zasob a kratkodobych pohladavok), ktory v roku
2018 vzrastol o vyznamnyjch 711 tis. €.

Horeuvedené aktivity umoznili v roku 2018 znizit qj tzv. kratkodobu relativnu zadlzenost
Spoloc¢nosti, ako pomer objemu kratkodobych zavdzkov a kratkodobiych twerov Spoloc¢nosti
k objemu zdrojov na uhradu tjchto zavdzkov — k trovni jej kratkodobého obezného majetku.
Kratkodoba zadlzenost Spolocnosti predstavovala do roku 2016 neprijemnit trovern - okolo
125%, v roku 2017 dokonca 193%, ale na konci roka 2018 sa dostava bezpecne pod doporucentt
hranicu (do 83%), ked’ predstavuje 77%.

Celkova relativna zadlzenost Spolocnosti, ako pomer celkovych zavdzkov Spoloénosti
k objemu jej celkového majetku, ktorej doporucena urovern je 60%, je dlhodobo vysokd. Vyrazne
nad doporucenou tiroviiou ostava celkova zadlzenost aj na konci roka 2018, ked’ predstavuje
82%.

Podrobna analyza celkovej zadlZzenosti Spoloc¢nosti, ako aj zasady a opatrenia na jej znizenie, st
uvedené v ods.5.2.2., strana 9 tejto vyrocnej spravy
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5.3.2. Rychlost kapitalu
Mierny pokles celkového majetku v roku 2015, ale najmd vyrazny - 20 %-ny narast trzieb
z odbytu tovaru a sluzieb v uvedenom roku, umoznili vyrazné medzirocné zvysenie riychlosti
celkového majetku Spolocnosti o 74 dni - na uroven prijemniych 293 dni.
Od roku 2016 sa riychlost obratu celkového majetku, vplyvom poklesu trzieb, znizuje a dosahuje
v priemere 340 dni, ¢o je tiroven spésobujiica vysoké naroky na potrebu cudzieho kapitalu.
Vijvoj rychlosti obratu obezného majetku v rokoch 2014 — 2017 je odlisny, ked tato dlhodobo
pozitivne rastie pésobenim vyraznejsieho zniZzovania objemu obezného majetku oproti poklesu
trzieb od roku 2016. Zrichlenie doby obratu obezného majetku predstavuje za ostatné Styri
roky viac ako 30%, ¢o sti takmer 2 mesiace.

Obratka zasob je odroku 2013 vzasade rovnakd - na urovni okolo 58 dni,
dlhodobo klesa aj absoliitny stav zasob, ale pre vytvorenie zdrojov na zniZenie zadlZenosti
Spolocnosti je potrebné dalsia raciondlna optimalizacia a zniZovanie stavu zdsob, najmd zasob
tovaru.

Doba inkasa pohladavok z obchodného styku dosahovala v rokoch 2014 — 2016 priemerntl
tiroven okolo 83 dni. Vroku 2017 sa doba inkasa pohladdvok zniZila na 66 dni, ale len
vplyvom odpisu nedobytnych pohladavok (v sume 209 tis. €).
Realny pokles obchodnijch pohladavok v roku 2018 — o0 129 tis. €, pri sti¢asnom naraste trzieb
z odbytu v roku 2018 umoznili znizit priemerni dobu inkasa obchodnich pohladavok v roku
2018 na troven nadstandardnijch 49 dni.
Skratenie sucasnej doby splatnosti pohladdvok o dalSich 10 dni by umoznilo ziskat zdroje
na znizenie zavdzkov Spolo¢nosti v objeme 165 tis. €.
Priemernd doba tthrady kratkodobych obchodnijch zaviizkov, ktord dosahovala v rokoch
2014 — 2016 v priemere 155 dni, bola vysokd, ale na konci roka 2017 sa predlzila - na 195 dni
a na tejto trovni ostala aj v roku 2018.
Zdroje na absoliitne zniZenie sucasnych zavdizkov Spoloc¢nosti, vratane zdvdzkov — voci
dodavatelom a skratenie doby ich tthrad, predstavuji:

- vySsia efektivnost odbytu,

- zniZenie stavu zasob tovaru a obchodnyjch pohladavok a

- prijmy z predaja ¢asti neobezného majetku.

VI. Navrh na rozdelenie zisku za rok 2018

s /v

Za rok 2018 dosiahla Spoloc¢nost uctovny zisk po zdaneni vo vyske 11 793,05 €, pricom suma
odlozenej dane z prijmu tvori v tomto vysledku hospodarenia zapornu ciastku v sume 3 972 €.
Predpis splatnej dane z prijmov pravnickiych osoéb za rok 2018 predstavuje sumu 16 438 €.

Pre Valné zhromazdenie navrhujem previest zisk za rok 2018 v prospech nerozdelenych ziskov
minulyjch rokov v sume 11 793,05 €.

VII. Z aver

7.1. Hodnotenie vjyvojovych tendencii a celkové hodnotenie

a) Uroveri vykonnosti Spoloénosti vyrazne vzrastla od roku 2013, od ktorého sa udrZiava
na urovni okolo 4,7 mil. €. Uroven vykonnostne rekordného roku 2015, v ktorom
prevadzkové vykony dosiahli objem 5,9 mil. €, sa v nasledujiicich rokoch nepodarilo
zopakovat,

b) Spolocnost doplituje svoj technicky park o progresivne technolbgie, ale investicie
do technologit sa od roku 2015 vijrazne obmedzili.

¢) Investiény rozvoj sa pre nizku efektivnost vykonov financuje ¢iastocne z rozvojovych
tverov a formou financéného prendjmu, ale aj za cenu narastu prevadzkovej zadlZenosti.

d) Urove likvidity, ktord bola dlhodobo nizka, sa v roku 2018 vijrazne zvisila.

e) Vykonnost a produktivita kapitalu Spoloc¢nosti je stabilnd, ale nevytvara dostatoéné zdroje
na financénu stabilitu a rozvoj.

f)  Obchodna pozicia Spolo¢nosti na slovenskom trhu je stabilna a su vytvorené technické
a obchodné podmienky pre jej udrzanie a vyuzitim rezerv vyrobnych kapacit aj pre jej rast.
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7.2, Vyznamné rizika a neistoty pre realizaciu zamerov v roku 2019
a) vonkajsie rizika, na vznik a pésobenie ktorych ma Spoloc¢nost minimdlny vplyv, avsak
tieto ju vyznamne ovplyvnuji, su najmd:
- politické faktory: zahrani¢no - obchodné rozhodnutia, dariové prdavo, minimalna mzda,
ekologicka legislativa, statom regulované ceny energii,
- ekonomické faktory: tirokova miera, ponuka penazi, mzdové naroky a motivacia,
- technologické faktory: digitalizacia, skracovanie ¢asu realizacie zakaziek,
- ekologické faktory: tlak na neustdle ,Cistejsie” technoldgie.
Vznik tychto rizik Spolo¢nost nedokaze ovplyvnit, no ak ich dokdze vcas spoznat
a identifikovat, ndjde rieSenia na ich eliminaciu a ndslednii implementaciu do svojich
strategickiych planov.

b) vnitropodnikové rizika - v priamej pésobnosti Spolo¢nosti, na ktoré ma Spoloc¢nost
vel'mi vyznamny) dosah a dokaze ich eliminovat, st najmad:
- ekonomické faktory: analyza nakladovosti a rentability jednotlivijch sortimentov, snaha
o maximalne moznii efektivitu na kazdom vniitornom tseku zavadzanim systému priamej
zainteresovanosti kazdého pracovnika na vysledku,
- technologické faktory: neustale vyhodnocovanie fungovania jednotlivich technologickijch
postupov a ich optimalizacia,
- obchodno - socidlne faktory: trvaly kontakt so zdkaznikmi, trvalé hladanie optimalnych
riesSent, neustaly tlak na zakaznika v oblasti povinnosti véasnej platby.

Spoloénost, vzhladom na dosiahnuty stav a vjvoj majetku a zavizkov, napriek
oéakavanym, objektivne zlozitym podmienkam podnikania v roku 2019, ma
ekonomicko - obchodné predpoklady pre dalsie pokracovanie vo svojej
doterajsej ¢innosti.

Predklada: Ing. Peter Petrik, konatel
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