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1. Vseobecné informacie a udaje

1.1. Zakladné uidaje o spoloénosti a ich zmeny v roku 2019
a) spolo¢nost TTS Martin, s.r.o., so sidlom Rakovo 92, 038,42 Rakovo (dalej len
»Spolocnost™) bola zaloZena spolocenskou zmluvou zo dria 23.8.2000 a vznikla zapisom
do obchodného registra dna 1.10.2000 (Obchodny register Okresného sudu Zilina,
oddiel: Sro, vlozka ¢.12453/L).

b) vroku 2019 nedoslo kZiadnym zmenam v tdajoch, ktoré sa povinne zapisuju
do obchodného registra.

1.2. Rozhodwjtuice oblasti podnikania
Hlavnymi ¢innostami Spoloc¢nosti sti:
- vyroba elektrickych zdrojovijch agregatov (EZA) a kogeneracnych jednotiek (KGJ),
- projektova, inzinierska a stavebnd priprava vratane dodavky a instalacie EZA a KGJ,
- modernizacia, vyroba a dodavka rozvadzacov,
- zarucny a pozarucny servis a zmluvna udrzba dodanych zariadent,
- vyskum a vyvoj v oblasti prirodnych a technickych vied.

1.3. Struktiira spoloénikov a tidaje o statutarnych organoch
Zakladné imanie Spolocnosti predstavuje od 6.9.2018 sumu 200 000,00 € a je v celom
rozsahu splatené peniaznymi vkladmi spoloc¢nikov.

a) struktira spolocénikov

o . Stav k 31.12.2019 Stav k 31.12.2018
Spoloénik _ _ _ _
PodielnaZIv € | PodielnaZIv % | PodielnaZIv€ | Podiel na ZIv %
Ing. Vladimir Korec 190 000,00 95,0 190 000,00 95,0
Ing. Ondrej Korec 10 000,00 5,0 10 000,00 5,0
Spolu 200 000,00 100,0 200 000,00 100,0

Vijska podielu spoloc¢nikov na hlasovacich pravach je zhodna s ich podielom na zdkladnom
imanti Spoloc¢nosti.
b) organy Spoloénosti (pravny stav platnyj od 1.1.2015):
ba) konatelia: Ing. Vladimir Korec, Ing. Ondrej Korec
bb) valné zhromazdenie: spoloc¢nici podla ods. 1.3. pism.a)

1.4. Udaje o organizaénej zlozke v zahraniéi
Spolo¢nost nema organizacnu zlozku v zahrani¢i a ani neuvazuje v blizkej dobe s jej
zriadenim.

1.5. Nadobiidanie vlastnych obchodnijjch podielov a podielov materskej tiétovnej
Jjednotky
Spoloc¢nost v roku 2019 nenadobudla vlastné obchodné podiely ani akcie, podiely alebo
docasné listy v inych spoloc¢nostiach a tieto nevlastnila ani pred rokom 2019.

1.6. Naklady na ¢innost v oblasti vyskumu a vyvoja

Spoloc¢nost v roku 2019 realizovala dva projekty v ramci vyvoja v oblasti technickijch

vied, a to:

a) projekt ,Vyvoj produktovej rady kogeneracnych jednotiek na baze motorov RRBE
pre velké projekty ekologizacie teplarni“, na ktory v roku 2019 vynalozila naklady
v sume 54 923 €,

b) Projekt ,Vyvoj riadiaceho systému pre ostrovné riadenie Energocentra sklenika“
na ktory v roku 2019 vynaloZila nadklady v sume 28 722 €.

Obidva projekty budi ukoncéené v roku 2020.

Naklady na vjvoj v roku 2018 predstavovali Ciastku 41 349 €.

1.7. Vplyv ¢innosti Spoloénosti na 7ivotné prostredie a na zamestnanost
a) vplyv ¢innosti na Zivotné prostredie
Spoloc¢nost ma vypracovany) plan environmentalneho manazmentu a udeleny certifikat
ISO 14001 pre zabezpeCenie znizovania dopadov d¢innosti na Zivotné prostredie.
Od roku 2010 sa zameriava na vyskum a vyvoj moznosti vyuzivania alternativnych
paliv pri vyrobe elektrickej energie a tepla, ¢oho vrcholom bol projekt v hodnote takmer
1,6 miliona € zameranij hlavne na energetické vyuzivanie odpadov.
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Spoloc¢nost je uz druhtt dekadu dodavatelom zariadeni pre kombinovanit vysokoucinnu
vyrobu elektriny a tepla z obnovitelniych zdrojov energie ¢oho najvyznamnejsim
prikladom je zrealizovany projekt ,Ekologizacie spolo¢nosti Martinska teplarenska, a.s.,
Martin“, vd'aka ktorému bolo mozné od vykurovacej sezony 2020/2021 uplne odstavit
v martinskej teplarni vyuzivanie uhlia.

Zo strany Statneho dozoru Zivotného prostredia neboli v roku 2019 Spoloc¢nosti ulozené
Ziadne sankcie.

b) informacie o zamestnanosti

Ukazovatel zamestnanci spolu z toho vedici zamestnanci
rok 2019 rok 2018 rok 2019 rok 2018
Priemerny pocet zamestnancov 47 44 6 6
Osobné naklady celkom (v €) 1130341 | 1206243
Cerpanie socialneho fondu (v €) 5682 5914

V roku 2020 Spolo¢nost neuvazuje s vyraznejsSou zmenou v tirovni zamestnanosti.

1.8. Vyznamné udalosti po datume uiétovnej zavierky

Koncom roka 2019 sa prvijkrat objavili spravy z Ciny o koronaviruse. V prvijch mesiacoch
roku 2020 sa virus rozsiril do celého sveta a jeho negativny vplyv nadobudol velké
rozmery. V Case vyhotovenia tejto vyrocnej spravy prijalo vedenie Spoloc¢nosti,
v nadvdznosti na opatrenia Vlady Slovenskej republiky, viacero rozhodnuti vo vztahu
k zamestnancom a k obchodnym partnerom.

Rozsah potencidlneho negativneho vplyvu COVID 19 na financ¢nu situdciu Spolocnosti a jej
schopnost pokracovat nepretrzite v ¢innosti a fungovat’ ako zdravy subjekt, nevie vedenie
Spoloc¢nosti t.¢. spolahlivo kvantifikovat vzhladom na vijvoj situdcie, ktory nedokaze
objektivne predvidat. Po¢nit mesiacom april 2020 Spolo¢nost zaznamenal pokles odbytu
svojich vyrobkov a sluzieb, ale nepredpokladame, Ze potencidlne dopady COVID 19 na nase
podnikatel'ské aktivity budi tak vijznamné, Ze by ohrozili nasu schopnost pokracovatat
nepretrzite v ¢innosti a fungovat ako zdravy podnikatel'sky subjekt.

Okrem hore uvedenych udalosti, nenastali v Spoloc¢nosti, od 1. januara 2020, do dna
vyhotovenia tejto vyrocnej spravy za rok 2019, ziadne iné udalosti ktoré by mali vyznamnyj
vplyv na vykazany stav majetku a zdavdzkov k 31. decembru 2019, na jej vysledky
a na pokracovanie v ¢innosti.

I1. Sprava o podnikatelskej ¢innosti a o stave majetku za rok 2019

. Vyhodnotenie naplnenia zamerov v roku 2019

Spoloc¢nost v roku 2019 mierne prekrocila zamer vobjeme trzieb zpredaja vyrobkov
a sluzieb, pricom tieto dosiahli rekordnii tiroven — 23 674 tis. €.

Trzby Spolocnosti zjej hlavnej ¢innosti su viac ako 7 — nasobne vyssie, ako bola ich
priemerna tiroven v troch predchddzajticich rokoch vplyvom vyznamnyjch trzieb zo zakazky
»Martinska teplarenska, a.s.“, ktoré za rok 2019 predstavujii objem 19 165 tis. €.

Trzby z ostatnych zdkaziek za rok 2019 dosiahli objem 4 509 tis. €, pricom ich urovern
nepriaznivo ovplyvnil presun sidla a vyroby Spolo¢nosti v priebehu roku 2019 z Priboviec
do novopostavenych vlastnych vyrobne - prevadzkovijch priestorov v Rakovom.

Napriek tomu je vyroba dosiahnutd za rok 2019 na ostatnych zakazkdch o 10% vyssia
oproti roku 2017, ¢o sved¢i o dobrom manazérskom zvladnuti tohto naro¢ného presunu.

) Zamer 201 kutocénost
Ukazovatel a(v fis. €()) ? 2so19 (()vc ti;).s€)
Trzby z predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb 23 500 23 674,4
Vijsledok hospodarenia pred zdanenim 550 420,5
Majetok celkom (netto) 24 600 33 389,1
z toho: pohladavky 18 600 273794
Zavdzky celkom 23100 31939,1
Viydavky na obstaranie dlhodobého majetku 930 995,4

Nenaplnenie zameru v zisku pred zdanenim za rok 2019, ktory je o 130 tis. € nizsi ako bol
zamer Spoloc¢nosti, spdsobili vyssie externé naklady na zdakazku ,Martinska teplarenska,
a.s.“, nagjmda naklady na prepravu technologickych poddodavok a na poistné suvisiace
so zdkazkou ,Martinska teplarenska, a.s.”




2.3.

Predpoklad objemu celkového majetku Spolocnosti bol v roku 2019 vyrazne prekroceny
najmda vplyvom vyssich pohladavok z obchodného styku, ¢o stisi s terminovym posunom
prac na zakazke ,Martinska teplarenska, a.s.”.

Uroveit celkovijch zaviizkov Spolocnosti je na konci roka 2019, z rovnakijch dévodov aké
sposobili narast majetku, o 8,8 mi. € vyssia ako bol zamer Spolo¢nosti.

Vydavky na obstaranie dlhodobého majetku boli v roku 2019 mierne prekrocené
a rozhodujiicu polozku v nich tvoria naklady na dokoncenie vistavby prevadzkovej budovy
v Rakovom — v objeme 893 tis. €.

Visledku dosiahnuté v roku 2019, najmd v oblasti trzieb a zisku, sit z pohladu doterajsej
historie Spolo¢nosti rekordné.

. Obchodna politika Spoloénosti

Spolo¢nost pokryva viac ako 40% slovenského trhu v odbore vyroby -elektrickych
zdrojouvyjch agregatov (EZA) a kogeneracnijch jednotiek (KGJ) a svoje produkty exportuje
nielen do okolitijch statov ako sii Pol'sko, Mad'arsko, Ceska republika, Rakisko a Ukrajina,
ale aj do dalsich krajin Eurépy, Azie a Afriky.

V trzbach Spoloc¢nosti dlhodobo dominujit trzby z predaja vijrobkov, ktoré v rokoch 2016 —
2018 tvorili 4/5 celkovyjch trzieb z hlavnej ¢innosti.

Trzby za servis a za opravy v hodnotenom obdobi dlhodobo absoliitne rastit a za ostatné
tri roky sa zvysili o vyse 40%.

Struktira trzieb z hlavnej éinnosti v rokoch 2016 — 2019

polozZka trzieb rok 2016 rok 2017 | rok 2018 rok 2019

z predaja vyrobkov - KGJ 2507325 511 239 3549 470 831 760
z predaja ostatnyjch vyrobkov 4067253 | 3066034 | 2559342 2 321161
spolu trzby z predaja vjrobkov 6574578 | 3578173 | 6108812 | 3152 921
za servis a opravy KGJ 279 376 304 868 398167 372 462
za ostatny servis o ostatné opravy 501 043 643 460 662 965 739 186
za instalGcie zariadent o) 594 882 10 603
tréby ZO zc’ll,cazky‘:,Martinskd n n n 10 165 021
teplarenska, a.s.
za ostatné sluzby 43 727 18 793 114 867 234182
spolu trzby z predaja sluzieb 824 146 967121 | 1770 880 | 20 521 454
Celkom trzby z hlavnej ¢innosti | 824146 |4 545294 7879 691 | 23 674 375

z toho: vjvoz vyrobkov a sluzieb | 2 826 907 | 1843 026 | 1 288 200 1305 214

Na zahraniénjch trhoch - vjvoz vyrobkov asluzieb, Spolo¢nost umiestnila
v hodnotenom obdobi 30% svojej produkcie, pricom v rokoch 2016 - 2017 bol export
vyraznejsi, ked dosahoval okolo 40%. V ostatnyich dvoch rokoch sa Spoloc¢nost orientuje
viac na tuzemsky trh, na ktorom umiestnila takmer %4 svojho odbytu.

Vinosy, naklady, vysledok hospodarenia a pridana hodnota
a) vynosy a pridana hodnota
Vzhladom na vyrobny charakter Spoloc¢nosti, absoliitnu tirovert jej vynosov vjznamne
ouvplyvniuje, okrem trzieb z odbytu, aj tzv. ,zmena stavu zasob vlastnej vyroby“, teda
tiC¢touny stav rozpracovanej aj dokoncenej vyroby na zaciatku a na konci roka.
Hodnotenie vykonnosti vyrobnej spoloc¢nosti preto objektivnejsie vyjadruje ukazovatel
Lvyroba“ a efektivnost vijkonnosti je vhodné merat najmd tymito ukazovatelmi:
- rentabilita vyroby z pridanej hodnoty a
- rentabilita vyroby z prevadzkového zisku.
S cielom porovnatelnosti tdajov v analjyze vyvoja vykonnosti ajej efektivnosti
v hodnotenom obdobi, sme pre ucel tejto vyrocnej spravy zrealnili — redukovali, trzby
Spoloc¢nosti za rok 2019 o sumu 25550 tis. €. Tato suma predstavuje cast trZieb
na zakazke ,Martinska teplarenska, a.s.“ a v identickej sume st v i¢tovnych nakladoch
Spolocnosti vroku 2019 zictované aj externé naklady na tito zdkazku. Uctovna
kvantifikacia trzieb v roku 2019 vyplyva z projektu bankového financovania predmetnej
zakazky, ktory o.i. indikoval aj zmluvné vztahy medzi uc¢astnikmi na tejto zakazke.
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Vijvoj vjkonnosti a jej efektivnosti v rokoch 2016 - 2019

riad. Ukazovatel’ 2016 2017 2018 2019 20{’9“1;’(()1 3
1. Vyroba celkom 5877014 |4 560 293 | 8 625 612 22 196 030 257,3
z toho: vijroba zo zdkazky ,Martinska
n n n 17165 431 n

teplarenska, a.s.” (z riadku 1.)
v tom: trzby za predaj vyrobkov
a sluzieb (z riadku 1.)
. |V tom: zmena stavu zasob
) vlastnej vyroby (z riad.1)

1a. 7398724 | 4545295 | 7879690 |23674375| 300,4

-1523337 | +14 081 +731471 | +479 378 65,5

PD PRIDANA HODNOTA 1240 023|1260958| 1775879 |2012286 | 113.3
Rentabilita vyroby z pridanej hodnoty

(riadok PD : riadok 1.) 21,1 27,7 20,6 9:1 44,0
) /4 [ Prevadzkovy zisk 283526 | 227891 | 442871 | 548 713 123,9
Rentabilita vyroby z prevadzkovéh
zisku (riadok PZ : riadok 1.) 4.8 5,0 5.1 25 49,0

Sortimentna Struktiru vyrobnej ¢innosti Spolo¢nosti nema charakter sériovej vyroby. Tvoria ju
najmd samostatné technologické celky - zdkazky na mieru klientov, st vyznamne rozdielnej
hodnoty a ich vyroba, prip. aj montaz, trvajit niekedy aj dlhsie ako je kalendarny rok.

Z hore uvedeného dbévodu vykazuje roény objem vyroby Spoloc¢nosti v hodnotenom obdobi
vyznamny rozptyl - od 4,6 mil. € v roku 2017 az po 22,2 mil. € v ostatnom roku.

Trzby z predaja vyrobkov a sluzieb dosiahli rekordni iirovert vo viynimoc¢nom roku 2019 -
takmer 24 mil. €. V predchadzajicich troch rokoch dosahovali prevadzkové trzby priemerni
rocnu troven okolo 6,6 mil. € a vykonnost — vgroba, predstavovala v rokoch 2016 — 2018
mierne nizs$i objem ako prevadzkové trzby - v priemere okolo 6,3 mil. € roéne.

Napriek vyraznému rozptylu vijkonnosti v predchadzajticich troch rokoch (2016 — 2018), bola
relativna efektivnost vijroby v uvedenych rokoch vzacne vyrovnana a dosahovala 5,0 %.
Prevadzkovy zisk dosiahnuty za rok 2019 je nominalne najuyssi, ale v reldcii k prevadzkovym
vykonom (rentabilita vijroby z prevadzkového zisku) je efektivnost vyroby v ramci hodnoteného
obdobia v roku 2019 najskromnejsia: 2,5 %. PriCinou nizkej rentability vyroby v roku 2019 st
najmd vysoké naklady na technologickit kooperdciu pri zdkazke ,Martinska teplarenska, a.s.”
Rentabilita vyroby z prevadzkového zisku dosahovana v rokoch 2016 — 2018 (okolo 5,0 %)
bola dostato¢na pre investicny rozvoj Spoloc¢nosti a do roku 2017 aj pre udrzanie urouvne jej
celkovej zadlZenosti (53,1%). Rentabilita vyroby nepoklesla ani v roku 2018, ale tverové
financovanie virazného investicného rozvoja urovertt zadlZzenosti od roku 2018 vyrazne zhorsilo.

Vijvoj vyroby (v tis. €) a rentability vyroby z pridanej hodnoty (v %)

24 000 1 A ,
IR Ovyroba
18 000 A i
12 000 A N B rentabilita vyroby z
T iy o< . . 3 b o,
— : 3 pridanej hodnoty (v %)
6000 £ | ,f"{"{:?: =
N 21% . ) 28%
o - J |
2016 2017 2018 2019

Pridana hodnota, ako rozhodujtici zdroj prevadzkového zisku , dlhodobo pozitivne absoltitne
rastie. Efektivnost vyroby, merand rentabilitou viroby z pridanej hodnoty, bola v rokoch
2016 a 2018 rovnaka a dosahovala 21%. Rekordna rentabilita (28%) bola dosiahnuta v roku
2017 a to napriek absoliitne najnizsej tirovni vyroby v uvedenom roku. Podmienkou uspechu
roku 2017 bola najnizsia narocénost vyroby na priamy material a na poddodavky na zakazky.
Viyrazny pokles rentability vyroby z pridanej hodnoty v roku 2019 - na urovert iba 9,1%,
je naopak, spésobeny vysokou narocnostou zdkazky ,Martinska teplarenska, a.s.“ na priamy
material a na nakupované poddodavky. Z analyzy efektivnosti zdkaziek - rentability vyroby
z pridanej hodnoty v roku 2019 je zrejme, Ze:

- rentabilita zakazky ,,Martinska teplarenska, a.s.“ z pridanej hodnoty dosiahla iba 5,5%,

- rentabilita ostatnych zakaziek sa aj v roku 2019 udrzala na urovni dosahovanej v rokoch

2016 a 2018 a predstavuje dostatoénych 21,3 %.
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b) prevadzkové naklady a ich rentabilita

Rozhodujticu polozku prevadzkovich ndkladov na vyrobu predstavuji naklady na spotrebu
materialu ana energie, ktoré dlhodobo tvoria 2/3 vsetkych prevadzkovych nakladov
Spoloc¢nosti. Odlisna je Struktiira prevadzkovich nakladov v roku 2019, v ktorom dominuji
naklady na nakupované sluzby (vyse 68% ndkladov), ¢o stvisi s realizaciou zakazky
»,Martinska teplarenska, a.s.“, ktoraje naroc¢na na externé poddodavky charakteru sluzieb.

V nakladoch na material tvori rozhodujticu polozku (okolo 97%) priamy materidal pouZity
na externé zakazky a na servis KGJ a EZA.

Spotreba rezijného materialu, bez materidlu na vijvojové projekty, dlhodobo rastie.
Vrokoch 2016 - 2017 predstavovala okolo 72 tis. € ro¢ne, v roku 2018 narastla na 9o tis. €
a v roku 2019 dosiahla spotreba rezijného materialu objem 136 tis. €.

Narast nakladov na spotrebu rezijného materialu v roku 2019 stvisi najmd s vybavenim
priestorov nového sidla Spolo¢nosti nabytkom v tzv. podlimitnych cenach (spolu v sume
29 tis. €) a doplnenim vypoctovej techniky.

V nakupovanych sluzbach virazne prevladajii priame ndklady na externé poddodavky —
»sluzby vyrobnej povahy a prepravné pri odbyte vyrobkov® (vyse 60%), pricom ich nominalna
tiroven je zavisla od objemu vyroby. Hodnotenie vyjvoja absolitnej vysky nakladov na sluzby
vyrobnej povahy (na externé poddodavky) nema analyticki hodnotu. V dalSej ¢asti vijro¢nej
spravy bude preto analyzovany relativny vijvoj tiychto ndkladov - v relacii k objemu vyroby
v jednotlivych rokoch hodnoteného obdobia.

Rezijné nakupované sluzby, ktoré tvoria najmd ndklady na opravy majetku, cestouvné,
ndjomné a ostatné rezijné sluzby, rastit iba mierne a v ostatnijch troch rokoch dosahuji objem
v priemere okolo 307 tis. € ro¢ne.

Vijjvoj prevadzkovych nakladov a ich rentability v rokoch 2016 — 2019 (v €)

Polozka 2016 2017 2018 2019 205';?;’;1 8
1. |Spotreba materialu a energie 3818722 | 2651102 |5695077 | 5374 697 94,4
1a. v tom: priamy material na zakazky 3 607304 2568660 | 5561838 5221525 93,9
2. |Nakupované sluzby spolu 818 269 648233 |1154 657 |14 809 047 n
2a. v tom: sluzby vyrobnej povahy a prepravné 494 064 365 836 843 916 14 480 235 1715,8
VSp Xy;o?r;(; Zp)otreba priama spolu absoliitne 4101367 | 2934497 | 6405752 | 19701750 3076

Narocénost vyroby na naklady priamej

o, 0, O, (V)

vyrobnej spotrebyv % (r.VSp : r.V.) 69,8% 64,3% 74:3% 88,8% 19,5

3. |0sobné naklady celkom 796 180 945 451 1130 341 1206 243 106,7
o— o ey o

}\;«;r(?in‘(;jt vyroby na osobné naklady v % 13.5% 20,7% A 5.4% e
1. gfﬁ;iu dlhodobého hmotného a nehmotného 151 693 77 364 275 096 321648 116,0
4a. |aktivacia odpisov z majetku s dotdciou 15 566 15 568 97 200 97 200 100,0
5. odpisy dlhodobého majetku netto 136 127 61796 177 896 224 448 126,2

(r.4. - r.4a.)

6. |Dane apoplatky 6 193 4 055 4 875 5014 102,9
7. |Naklady na poistenie majetku 17 997 21 765 19 896 27 868 140,1

Prevadzkové naklady celkom

R (r1. +r2. + r3. + 5. + 16. + 17.) 5593488 | 4332402 | 8182742 | 21647317 | 2645
VSr |v tom: rezijnd vyrobna spotreba 535624 364 838 443 980 481 985 108,6

V. |Vyroba 5877014 | 4560293 | 8625612 | 22196 030 257,3
PZ |Prevadzkovy zisk (r.V.-r.PNc.) 283 526 227 891 442 870 548 713 123,9

Rentabilita celkovych prevadzkovych nakladov

0, 0, 0, 0,
prevadzkového ziskuv % (r.PZ : r.PNc.) 5,1% 5,3% 5,4% 2,5% 46,8

Narocénost vyroby na priamy material ana nakupované poddodavky, v ekonomickej
terminolégii pomenovany ako tzv. priama vyrobna spotreba, dosahovala v rokoch 2016 —
2017 relativnu troven 67%, ¢o v prakticky znamend, Ze na 1000 vyroby Spoloc¢nost
potrebovala 670 € ndkladov na priamu vyrobni spotrebu.

Vroku 2018 sa naroc¢nost vyroby na priamu vyrobnu spotrebu zvysuje o vyse 7% a v roku
2019 dosiahla takmer 89%. Tento narast nakladovosti v roku 2019 spésobila viyhradne
Struktira ndkladov na nosnej zakazke —na zdkazke ,Martinska teplarenska, a.s.“, na ktorej
bola narocnost vjkonov na ndklady priamej vyrobnej spotreby takmer 95%-na.
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Osobné naklady tvorili vrokoch 2016 — 2018 v priemere 16% celkovych prevadzkovych
ndkladov. Vroku 2019 je to iba 5,6 % a to z dévodu 3,6 - ndsobného absoliitneho narastu
celkouvych prevadzkovych nakladov vplyvom zakazky ,Martinskéa teplarenska, a.s.”
Raciondlnejsie sa preto javi hodnotenie vjvoja osobnych ndkladov v rokoch 2016 — 2019
v ich absoliitnej nomindalnej hodnote a vo vztahu k vytvorenej pridanej hodnote.

Osobné naklady sa za ostatné tri roky zvysili o 52 %, ¢o predstavuje absoliitne vyssie osobné
ndaklady v roku 2019, v porovnani s rokom 2016, o 410 tis €, pricom:

a) takmer 2/3 narastu osobnych nakladov wvyvolalo postupne zvysovanie podétu
zamestnancov — z priemernej po¢tu 35 zamestnancov v roku 2016 na priemerny pocet
47 zamestnancov v roku 2019, ¢o je narast zamestnanosti o viac ako 1/3,

b) postupny narast priemerného zarobku sa na zvyseni osobnych ndkladov Spolo¢énosti
oproti roku 2016 podielal 1/3 - ou, ¢o v absoliitnom vyjadreni predstavuje zvySenie
osobnych nakladov za ostatné tri roky o 139 tis. €.

Priemerny btto zarobok sa za ostatné tri roky zvysil o neceliich 14 % a za rok 2019 je takmer
01/3 vyssi, ako je priemerny zarobok dosiahnuty vroku 2019 vodvetvi priemyslu
Slovenskej republiky. To preukazuje dostatocnil starostlivost vedenia Spolo¢nosti venovanti
stabilizacii zamestnancov.
Vijvoj efektivnosti osobnych ndkladov, ktoru je najvhodnejsie hodnotit produktivitou
osobnyjch nakladov z pridanej hodnoty, je priaznivy. Napriek kazdoro¢nému absoliitnemu
rastu osobnych ndkladov, sa produktivita osobnych nakladov zvysuje a v roku 2019 je
v porovnanti s rokom 2016 vyssia o 7,1 %.
Zakladna struktiira mzdovyjch nakladov podla kategorii je za rok 2019 nasledovna:

- vyrobni robotnici: 48 %,

- technici: 32 %,

- sprava Spolocnosti: 20 %.
Odpisy dlhodobého hmotného a nehmotného majetku vytvara v hodnotenom obdobi
najmd odpisovanie dlhodobého nehmotného majetku - ,Uzitkového vzoru®, vyvinutého
vlastnou c¢innostou Spolo¢nosti a zaradeného do uZivania na konci roka 2015.
Odpisy ,Uzitkového vzoru“ su vrdamci odpisov neobeiného majetku od roku 2018
dominantné a tvoria takmer vyse 60% celkovijch ,,brutto” odpisov za hodnotené obdobie.

Vijvoj odpisov hmotného a nehmotného majetku v rokoch 2016 — 2019

2016 2017 2018 2019 20?;‘}?;17
Odpisy majetku celkom btto 151693 | 77364 | 275096 | 321 648 415,8
z toho: odpisy ,,Uzitkového vzoru® 34 592 34 596 216 000 216 000 624,4
z toho: odpisy ostatného DM 117101 42 768 59096 105 648 247,0
Aktivacia odpisov DM s dotdaciou 15 566 15 568 97 200 97 200 624,4
Odpisy majetku celkom netto | 136127 | 61796 | 177896 | 224 448 363,2

Rozdiel nominalne najnizsej sumy celkovijch btto odpisov - 77 tis.€ v roku 2016 a nominalne
najvyssich odpisov - v sume 322 € v roku 2019, je viac ako 4 — nasobny a bol spésobeny:

a) zmenou doby odpisovania ,UZitkového vzoru® ziirovne 20 rokov vrokoch 2016 - 2017

na 6 rokov od roku 2018, ¢im doslo od roku 2018 k zvySeniu odpisov o 181 tis. € roc¢ne,
b) zaradenim prevadzkovej budovy a technolégie v novom sidle v Rakovom do uZivania v roku
2019, ¢o sposobilo v roku 2019 medzirocny narast btto odpisov o 47 tis. €.

Pre ucely hodnotenia rentability celkovych prevadzkovych nakladov, ktorych sucastou st
aj odpisy majetku, sme uctovné (brutto) odpisy, ako ndklady, redukovali o sumu
relevantnych 1ctovnych viynosov, ktoré vznikajii z postupného zuctovania dotdcie
poskytnutej na obstaranie dlhodobého majetku. V hore uvedenej tabulke st tieto vinosy
pomenované ako ,Aktivacia odpisom DM s dotéaciou.”
Odpisy majetku dlhodobo tvoria iba 2,5 % celkovich prevadzkoviych nakladov, ale ich
vyska ma v hodnotenom obdobi vyznamny vplyv na uroven prevdadzkového zisku.
Prevadzkovy zisk v hodnotenom obdobi dosahuje v priemere 370 tis. € ro¢ne a priemerné
»netto“ odpisy su v sume 150 tis. € roc¢ne, ¢o predstavuje az 40% sumy prevadzkového zisku.
Viyrazny, vyse 50%-ny pokles odpisov vrokoch 2017 a 2018 je nasledkom obmedzeni
investicii do technoldgie, ktoré v rokoch 2016 — 2018 predstavovali spolu iba skromnych
123 tis. €, pricom odpisy technolbgie boli za uvedené roky virazne vyssie - v sume 172 tis. €.
Visledkom obmedzenia obnovy technolégie vrokoch 2016-2018 bola jej vyse 90%-na
opotrebovanost na konci roka 2018. Ta sa investiciami v roku 2019 pozitivne znizila na 71%.
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Rentabilita prevadzkovich nakladov z prevadzkového zisku, ako ukazovatel efektivnosti
vynakladanych nakladov, je analogickd k rentabilite vyroby z prevadzkového zisku,
v rokoch 2016 — 2018 bola stabilna a dosahovala priemernii tiroven 5,3 %.

Rentabilita prevadzkoviych ndkladov dosiahnuta v roku 2019 nie je ani na polovic¢nej urovni
rokov 2016 — 2018, ked dosahuje tba 2,4 %. Pre tvorbu vlastniych zdrojov Spoloc¢nosti,
ktorymi je popri odpisoch majetku najmd zisk, je podstatnejsie, Ze absolitna “masa“
prevadzkového zisku dosiahnuta za rok 2019 - v objeme 549 tis. €, je ovySe 72% vyssia,
ako bola priemernd tiroven prevadzkového zisku v rokoch 2016 — 2018.

c) zisk a jeho struktira
Rozhodujticim zdrojom tvorby zisku Spoloc¢nosti, ktorej hlavnii ¢innost predstavuje vyroba,
logicky tvori prevadzkovy zisk. Nominalna tirovernt prevadzkového zisku za prislusny rok je
najviac zavisla od nomindlnej tirovne vyroby v tom roku. Zavislost prevadzkového zisku
od tirovne vyroby poturdzuje objektivna skutocnost, ked':
a) absoliitna uroveri prevadzkového zisku v rokoch 2016 — 2018 kolisala so 194%-nym
rozptylom - od 228 tis. € v roku 2017 po 443 tis. € v roku 2018, ale
b) relativna uroven prevadzkového zisku — rentabilita viyroby z prevadzkového zisku,
predstavovala takmer konstantu - od 4,8% v roku 2016 po 5,1 % v roku 2018.
V roku 2017, v ktorom bola vyroba nomindlne najnizsia a medziroc¢ne poklesla takmer o V4,
bol aj prevadzkovy zisk nomindlne najnizsi. Relativna uroven prevadzkového zisku —
rentabilita vyroby z prevadzkového zisku, medzirocne vsak nepoklesla, ale mierne nardastla.
V ziskovo najskromnejsom roku 2017 bol negativny dopad na zisk z dévodu virazného
poklesu vyroby (medziroéne o 1317 tis. €) a zabsolitneho ndrastu osobnijch nakladov
(medzirocne o 158 tis. €) dostatocne kompenzovany tisporami na priamej vyrobnej spotrebe
(priamy material a poddodavky na zakazky) a pomohol aj pokles ,netto“ odpisov — o 74 tis. €.

Mimoprevadzkové vplyvy, ktoré upravujii prevadzkovy zisk na zisk z hospodarskej ¢innosti,
st za hodnotené obdobie nevijznamné a odcerpali iba 4,3% prevadzkového zisku.
Za hodnotené obdobie predstavujii mimoprevadzkové uvplyvy celkovy negativny dopad
na prevadzkovy zisk v sume 64 tis. € a st sti¢tom tijchto ziskovych a stratovyjch poloZiek:

- zisku z predaja materialu a dlhodobého majetku v sume 96 tis. €,

- straty z tvorby azo zuctovanie opravnych poloZiek k pohladavkam a zich odpisu, spolu

v sume 186 tis. €,

- zisku zo salda ostatnijch vinosov a ostatnych ndkladov na hospod. ¢innost v sume 26 tis. €.
Negativny mimoprevadzkovy vplyv na tvorbu zisku v rokoch 2018 — 2019 spdsobil najmd
odpis nevymozitelniych pohladavok v uvedenyjch rokoch - spolu v sume 170 tis. €.

Strata z finanénej éinnosti sa vplyvom poklesu tverovych zdrgjov v rokoch 2016 — 2017
pozitivne znizovala, ale narast trokov suvisiaci s investicnym tverom v roku 2018
na vystavbu sidla Spolo¢nosti v Rakovom tento pozitivny trend od roku 2018 zastavil.

Okrem narastu urokov sa od roku 2018 vyrazne zvysili ostatné financné naklady najmda
v suvislosti s poistenim pohladavok a s poistenim vseobecnej zodpovednosti Spoloc¢nosti
za Skodu pri realizacii zdkaziek, tzv. ,.finanéné poistné.“ Naklady na finanéné poistné s
od roku 2018 nomindlne vyssie ako sut tiroky z tverov. Za rok 2019 predstavuje finanéné
poistné takmer 39 tis. €, pricom v rokoch 2016 — 2017 to bolo iba prijemnych 6,6 tis. €.

Struktiura zisku v rokoch 2016 — 2019 (v €)

PoloZka 2016 2017 2018 2019 2011';7::1 8
1. prevadzkovy zisk 283 526 227891 (442870 | 548 713 123,9
2. mimoprevadzkové vplyvy 34588 11 811 -60 239 -50152 83,3
3. zisk z hospod. ¢innosti (r.1. +r.2.) 318114 239 702 382631 | 498 561 130,3
4. strata z finan¢énej éinnosti -58 868 -41 462 | -67840 | -78 051 115,1

5. zisk cellkom pred zdanenim 250246 | 108240 | 314791 | 420 510 | 133.6

(r.3.+1r.4.)
6. Dart z prijmu 50 406 45 795 64121 56 493 88,1
ZISK po zdanenti (r.5. - r.6.) 208840 | 152445 |250670 | 364017 | 145,2

Celkova suma splatnej dane z prijmu za hodnotené obdobie — spolu 254 tis. €, predstavuje
21,3 %-nit sadzbu dane, Co prezentuje nevyjznamnit urovertt salda poloZiek upravujiicich zisk
pred zdanenim na zaklad dane z prijmov.
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Prevadzkovy zisk dosiahnuty za rok 2019 je vramci hodnoteného obdobia virazne
absoliitne najuyssi a to aj napriek polovicnej rentabilite vijroby z prevadzkového zisku
v uvedenom roku (iba 2,5%). Prevadzkovy zisk dosiahnuty za rok 2019 je zarovert
aj absoliitne vyssi ako siicet prevadzkovijch ziskov za roky 2016 a 2017 spolu, v ktorych
bola rentabilita vijroby 2 — nasobne vyssia.

Na prvij pohlad ekonomicky nelogicky vijvoj vysvetluje vysoky objem vyroby v roku 2019,
ktory je viac ako 2 — nasobne vyssi ako sticet vyroby za roky 2016 a 2017. Rekordna
vyroba roku 2019 vytvorila predpoklady pre rekordnij prevadzkovy zisk za rok 2019.
Urovern prevadzkovych ziskov dosiahnutych v rokoch 2018 — 2019 umoznila o.i. zii¢tovat
v uvedenijch rokoch aj odpis nevymozitelnijjch pohladavok v sume 170 tis. €.

od roku 2018 rastie a od¢erpala za ostatné Styri roky takmer
1/6 prevadzkového zisku Spolocnosti (absoliitne 246 tis. €), ¢o prezentuje vysokil zavislost

Spoloc¢nosti na tirokovanych cudzich zdrojoch financovania, najmd na bankovyjch tiveroch.

2.4. Struktiira majetku a kapitalu

Absolutny objem obezného majetku vyrobne - obchodnej spoloc¢nosti (zasoby a pohladavky)
Jje vSeobecne najviac zavisly od turovne jej vgkonnosti (vgroby, resp. odbytu), ¢o potvrdzuje
aj vjvoj obezného majetku Spoloc¢nosti v hodnotenom obdobi.

Urovert neobezného majetku (pozemky, budov, stavby a technolégia) uréuje najmd intenzita
investi¢ného rozvoja spolo¢nosti.

a) majetok a jeho struktira
Viac ako 2,5 — ndsobné medzirocné zvysenie vyroby v roku 2019 spdsobilo enormny —
takmer 6-nasobny narast celkového majetku, pricom pohladavky z obchodného styku sa
medzirocne zvysili ovyse 25 mil. €. Neobezny majetok v zostatkovej ti¢tounej hodnote
vzrastol v roku 2019 o 674 tis. € najma v stvislosti s dokonéenim nového sidla v Rakovom
a s doplnenim technologie.

Vo vjvoji majetku sti v ostatnych styroch rokoch zretelné tieto tendencie:

a) celkova (ii¢tovnd netto) hodnota majetku nardastla z trovne 2,6 mil. € v roku 2016
na uroven 33,3 mil. € vroku 2019, ¢o uZ od roku 2018 vyrazne zvysuje ndroky
Spoloc¢nosti na potrebu kapitalu na financovanie tohto narastu majetku,

b) uctovna zostatkova hodnota neobeiného majetku sa vyrazne zvysila najmd od roku

2018, v ktorom Spolo¢nost zahdjila vystavbu nového sidla v Rakovom.
Prirastky novijch, najma stavebnych investicii, predstavovali za roky 2016 — 2019 objem
2 851 tis. €, ale odpisy za uvedené roky, ktoré znizili tiétovnit hodnotu neobezného majetku,
dosiahli iba 826 tis. €, ¢o sposobilo, Ze za 3 roky sa zvysila tictovna hodnota neobezného
majetku viac ako 3 — nasobne a absoliitne o viac ako o 2 mil. €,

¢) uctovna hodnota obezného majetku sa vyraznejsie zvysila od roku 2018 - takmer
2 — nasobne, ked’ sa v roku 2018 medzirocne takmer 2 — ndsobne zvysil aj objem vyroby

Neobezniy majetok narastol uz vroku 2017 kiipou pozemku v Rakove, doplnenim
technolégie a softvéru (spolu v objeme 311 tis. €), ale intenzivny investicny rozvoj nastava
az v roku 2018 po rozhodnuti vybudovat vlastné sidlo Spolo¢nosti v Rakovom.

Za roky 2018 — 2019 Spoloc¢nost’ investovala do vystavby nového sidla a do doplnenia
technolégie prostriedky v celkovom objeme 2 472 tis. €, v tomto Cleneni:

a) na obstaranie dalsSich pozemkov v Rakovom v sume 102 tis. €,

b) na vystavbu vyrobne — prevadzkovej budovy v Rakovom a jej vybavenie v sume 2 062 tis. €,
¢) na obnovu a doplnenie technolégie v sume 308 tis. €.
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Dlhodobé cudzie zdroje, ktoré Spolocnost ziskala v rokoch 2018 — 2019 na financovanie
investicnych vydavkov (dlhodoby bankovy aver, zniZeny o jeho splatky a dlhodoby zavazok na kapu
pozemku, znizeny o jeho splatky) predstavuju spolu zdroje v objeme 1 156 tis. €.

Vlastné zdroje — netto odpisy DM a zisky po zdaneni vytvorené v rokoch 2018 — 2019, doplnili
kapital pouzitelny) na investiény rozvoj v rokoch 2018 — 2019 o sumu 1 027 tis. € - na celkovl
sumu zdrojov v objeme 2 183 tis. €.

Zaporny rozdiel v bilancii celkovych zdrojov financovania investicného rozvoja (2 183 tis. €)
a investicnych vydavkov (2472 tis. €) a zvysil za ostatné dva roky podkapitalizovanie
dlhodobého majetku o 316 tis. € a o rovnakit sumu zvysil jej prevadzkovii zadlzenost.

Objem obezného majetku (zasoby, pohladavky a finanény majetok) bol v rokoch 2016 — 2017
vzdcne stabilny. Kvyraznému ndrastu obezného majetku dochddza od roku 2018 vplyvom
vyssej vyroby (medzirocny narast o 89%).

Stavy zasob aj stavy obchodnich pohladdvok sa v roku 2018 zvysili analogicky k zvysenie
vyroby v roku 2018.

Viac ako 2,5 — ndsobné medzirocné zvysenie vyroby v roku 2019 logicky spdsobilo narast
obeiného majetku, ale tento narast bol enormny - o 819%, pricom pohladavky z obchodného
styku sa medzirocne zvysili vySe 16 — nasobne.

Narast stavu obchodnych pohladavok v roku 2019 na koncorocnu troven 27110 tis. € bol
sposobeny vyhradne osobitnym spésobom zmluvne dohodnutého financovanie zdkazky
»~Martinska teplarenska, a.s.“.

Celkové obchodné pohladavky ztejto zdkazky, vratane nezictovanych poskytnutych
preddavkov, predstavujii na konci roka 2019 objem 25 853 tis. €, ¢o tvori vyse 95% vsetkych
obchodnijch pohladavok Spolo¢nosti. V ramci tejto sumy predstavujit pohladavky zo zadrzného
z vystavenyjch faktir na zdkazke ,Martinska teplarenska, a.s.“, splatné od roku 2021, vykazané
v tctovnej zavierke ako dlhodobé pohladavky, sumu 2 272 tis. €.

Vyvoj struktiiry obezného majetku v rokoch 2016 - 2019 (v tis.€)
I 1 1 | 1

| ,
Ozdasoby

2019 — — —— =
2018 Bpohladavky

E netto
2017 =

i Bfinanény
2016 majetok

o 5000 10 000 15 000 20 000 25 000 30 000

Obezny majetok tvoril do roku 2018 takmer 2/3 vsetkych aktiv Spolocnosti, Co predstavuje
Standardny stav v Struktury aktiv vo vyrobne — obchodnej spoloc¢nosti.

V struktiire obezného majetku, ktory v roku 2019 nardastol viac ako 9 — nasobne, doslo v roku
2019, okrem ndarastu obchodnych pohladavok, ktoré boli analyzované v predchadzajicom
odseku, k tymto zmenam:

e celkové zasoby sa medzirocne zvysili o vyse 40%, pricom narastli najmd zasoby hotovych
vyrobkov na sklade z dévodu posunu dodavky zo strany odberatelov vyrobkov. Vsetky
vyrobky skladované k 31.12.2019 boli expedované do konca jilla 2020.

Zasoby materialu na sklade su na konci roka vyssie o 31%, ale predstavuju technologicky
normativ na Standardnych 2,5 mesiaca vyroby.

e celkové pohladavky vrastli v roku 2019 o vyraznijch 25 701 tis. €, pricom kratkodobé
obchodné pohladavky z ostatnych zdkaziek (mimo zdkazky ,Martinska teplarenska, a.s.”)
sa v roku 2019 mierne znizili - o 247 tis. €, ¢o je pri poklese odbytu obvykly vyvoj.

» p stave pohladdvok na konci roka 2019 je aj dartova pohlPadavka Spolocnosti
z nadmerného odpoctu DPH v sume 228 tis. €.

* finanény majetok sa v roku 2019 dostal historicky na vyssiu ako 5 miestnu hodnotu
a predstavoval 734 tis. €. Napriek tomu nie je objem finanéného majetku dostatocény
na dosiahnutie doporucenej urovne okamzitej likvidity.
Pohladavky z obchodného styku tvoria dlhodobo rozhodujticu ¢ast vsetkijch obeznich aktiv
Spolocnosti. V rokoch 2016 — 2018 tento podiel predstavoval okolo 55% vsetkich obeznych aktiv,
ale v roku 2019, z dévodov pomenovanyjch v predchadzajticich odsekoch, je to az 94%.
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Platobna kondicia odberatelov Spolocnosti je t.¢. dobra a priemerna doba splatnosti
obchodnych pohladavok dosahovala do roku 2018 standardnijch 62 dni.

Vytvorena opravna polozka k ohrozenym pohladdavkam predstavuje na konci roka 2019
nevyznamnii sumu - 13,8 tis. €, ¢o je objem rovny necelému 1 - dinovému odbytu Spolo¢nosti.

Odpis nevymozitelnijjch obchodniyjch pohladavok za ostatné dva roky — v sume 170 tis. €,
predstavuje sice iba 6 — dnovu fakturaciu trzieb, ale sii¢asne je suma tohto odpisu pohladavok
vyssia ako Cisty zisk dosiahnuty za rok 2017.

b) struktura kapitalu
V kontexte vyrazného narastu majetku v roku 2019, ktory bol analyzovany v predchadzajicej
¢asti, sa v roku 2019 zasadne zmenila aj Struktiira kapitalu, v ktorom viyrazne nardstli cudzie
zdroje financovania Spoloc¢nosti, pricom:

a) trovern plastného imania sa medzirocne absoliitne zvysila o zisk dosiahnuty za rok 2019.
Na konci roku 2019 predstavuje vlastné imanie iba 4,1% celkového kapitalu Spoloc¢nosti,
¢o nie je urovern doporucend v ramci zasad finanéného riadenia obchodnijch spoloc¢nosti.
Doporuceny limit predpoklada najmenej 35 % vlastnych zdrojov financovania.

b) vyznamne — viac ako 7 - nasobne, sa v roku 2019 zvysil objem cudzieho kapitalu - celkové
zaviizky, ked’ ich absoliitny medziroény narast predstavuje sumu 27 540 tis. €.

Celkové zavdzky stivisiace so zakazkou ,Martinska teplarenska, a.s.“ st na konci roka 2019
U objeme 25 848 tis. €, Co predstavuje vySe 82% vsetkych redlnych dlhov Spoloc¢nosti.
Na tthradu zavdzkov z tejto zakazky disponuje Spolo¢nost na konci roka 2019 dostatoénym
objemom obeznijch aktiv - relevantnych obchodnych pohladavok.
Celkové zavdzky stvisiace so ostatnymi zakazkami sa v roku 2019 mierne znizili — o 7%,
¢o v absoliitnom vyjadrent predstavuje pokles dlhov o 308 tis. €.
V struktitre zdvdzkov stwisiacich s ostatnymi zakazkami nastali v roku 2019 tieto zmeny:

- kratkodobé zavdzky z obchodného styku poklesli o 179 tis. €,

- ostatné kratkodobé zavizky a rezervy si nizsie o 103 tis. €,

- bankové tivery sa mierne znizili - o 95 tis. € (0 5,4%),

- dlhodobé zavdzky sa zvysili o 66 tis. €, najmd v suvislosti s kupou pozemku v roku 2019.

¢) éasové rozlisenie pasiv, ako zdroj krytia majetku, tvori najmd zostatok nerozpusteného
nendvratného finanéného prispevku na nadobudnutie ,Uzitkového vzoru®, ktory bol
Spoloc¢nosti priznany v roku 2015 vo vyske 45% ndkladov na jeho zhotovenie. Prispevok je
od roku 2015 rozpustanij v prospech vynosov ako kompenzacia odpisov ,Uzitkového vzoru“.
Z pohladu struktiry kapitalu predstavuje nendauratny finanénij prispevok (dotacia) tzv.
Shybridny“ kapital, ktory nebude potrebné efektivne uhradit, a preto nema charakter
cudzieho kapitalu. Naopak, jeho postupné ,umorovanie” v prospech vynosov kompenzovalo
v rokoch 2016 — 2019 ndkladovu polozku odpisov dlhodobého nehmotného majetku v celkovej
sume vyznamnych 311 tis. €, ¢im exaktne prispelo ktvorbe prevadzkového zisku.
Z uvedenych dévodov budeme tento zdroj, pri hodnotent vyvoja zadlZenosti, posudzovat ako
nulitny.

Vijvoj struktury kapitalu (v %)

2019 Bdlhodobé zavizky

2018 B kratkodobé zavdzky

2017 Obankové uvery

2016 Ovlastné imanie

0% 20% 40% 60% 80% 100%

V Struktiire kapitalu bol v rokoch 2016 — 2019 zaznamenanyj tento vyjvoj:
o Vlastny kapital (vliastné imanie), ktoré je tvorené najma z vkladov spolo¢nikov, z ¢istého
zisku za bezny rok az nerozdelenych ziskov minulych rokov, sa kazdorocne zvysuje
a za ostatné tri roky sa zvysilo o 596 tis. €. Narast celkovych zavdzkov Spolo¢nosti je
vsak v ostatnyjch troch rokov vyrazne progresivnejsi a preto sa podiel vlastného imania
na celkovom kapitdli znizuje. V roku 2014 tvoril vlastny kapital slubnych 33% celkového
kapitalu, ale od roku 2018 sa finanéna samostatnost Spolo¢nosti zacala vyznamne

znizovat — az na skromnych 4,1% na konci roka 2019.
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e dlhodobé zavizky, ako ,maksi“ cudzi kapital, predstavovali do roku 2018 najmd
nevyznamné sumy zdavdzkov z leasingovyjch zmliiv (v priemere okolo 24 tis. €). Vroku 2019
sa dlhodobé zavdzky zvysili na sumu 432 tis. € a prevlddaju v nich zavdazky z obchodného
styku splatné v roku 2020 (v sume 341 tis. €).

kratkodobé zavizky dosahovali vrokoch 2016 — 2017 priemernu troven 1 000 tis. €
a prevladali v nich kratkodobé zavdzky voci dodavatelom — takmer 80%, co je Standardné.
Vroku 2018, v ktorom bola zahdjena vystavbu nového sidla v Rakovom, sa kratkodobé
zavdzky zvysili 2,5 — nasobne, pricom sa sticasne, takmer 4-ndsobne, zvysila aj tiverova
zadlzenost Spolocnosti.

Na konci roka 2019 predstavuju kratkodobé zavdzky rekordnijch 29 625 tis. €, pricom 92%
tychto zavdzkov priamo suvisi so zdkazkou ,Martinska teplarenska, a.s.”

Krdatkodobé zavdizky z ostatnych zakaziek su na konci roka 2019 o 292 tis. € nizsie ako
pred rokom a na ich zniZenie sa pouzili zdroje ziskané zo zniZenia obchodnich pohladavok.
Priemerna doba splatnosti zavizkov voc¢i dodavatelom predstavovala v rokoch 2016 — 2018
Standardnijch 52 dni, ale v roku 2019 je to az 121 dni.

bankové twery, po miernom poklese v roku 2017, sa od roku 2018, vplyvom twerového
financovania vystavby nového sidla v Rakovom, vyrazne, takmer 4 — nasobne zvysili.
Na konci roka 2018 banka vlastnila 40% vsetkych dlhov Spoloc¢nosti, ¢o predstavuje vyraznii
tiverovtl zavislost. Koeficient tirokového krytia v ostatnijch dvoch rokoch vsak dosahuje
troven vyse 12 a je dlhodobo bezpecne nad doporucenou hodnotou.

Sticastou bankovych tverov je aj kontokorentny twer, ktory sa kazdorocne obnovuje
a efektivne sa prakticky nesplaca. Preto sme ho pre tcely vypoctu likvidity a Cistého

pracovného kapitalu v hodnotenom obdobi vylticili z cudzieho kapitalu Spoloc¢nosti.

d) vybrané ukazovatele struktiiry majetku a kapitalu

rgli‘;l;:u Polozka 2016 2017 2018 2019 20?9“12@;1 s
1. |Majetok celkom netto 2635042 | 2864 621 |5 600 049 (33389 133 | 596,2
1a. |vtom: neobezny majetok netto 804 924 1040 515 2242172 2915 907 130,0
1b. |v tom: obezny majetok netto spolu 1811 976 1819763 | 3314 087 | 30 446 709 918,7

1ba. z toho: zasoby 570134 943 734 1629 018 2333 805 143,3
1bb. z toho: pohladavky netto spolu 1228817 864 759 1678234 27 379 390 1631,4

1bba. v tom: dlhodobé pohladavky (z riadku 1bb.) o 698 6 544 2307832 n

z toho: pohladdvky z obchodného styku zo zdkazky "Martinska

teplarenskd, a.s." (zriadku 1bb.) n n n 25 852 762 n

1bc. | z toho: finanény majetok 13 025 11270 6835 733 514 n
2. |Vlastné imanie spolu 777 728 748 939 |1 027000 | 1373643 133,8
2a. |vtom: nerozdeleny zisk minulych rokov 334384 361990 514 435 765 105 148,7
2b. |vtom: zisk za bezny rok 208 840 152 445 250 670 364 017 145,2
3. |Zavazky celkom 1753012 | 1519 850 | 4 399 417 |31 939 058 | 726,0

v tom: zGudzky zo zakazky "Martinska teplarenské, a.s." n n n 27848 031 n
3a. |vtom:dlhodobé zavazky spolu 29 418 18 291 25162 431572 1715,2

3aa. z toho: dlhodobé zaviizky z obchodného styku o o o 340 914 n
3b. |vtom: kratkodobé zavizky spolu 1024573 975 574 2550587 | 29 625 430 1161,5

v tom: kratkodobé zavizky zo zak. "Martinska teplarenské, a.s." n n n 27364 317 n

3ba. |z toho: zdvizky z obchodného styku (z riadku 3b.) 921431 639 037 2 316 461 27502 564 1187,3

3bb. |z toho: ¢ista hodnota zdkazky (z riadku 3b.) n n n 1999 590 n
3bc. |z toho: zavizky voci spolo¢nikom (z riadku 3b.) o 220 325 96 161 o n
3c. |vtom: bankové uvery spolu 935786 704 793 2166 601 2023639 93,4
3ca. z toho: dlhodobé tvery o o) 717 569 1079 964 150,5
3c¢b. z toho: kratkodobé tivery spolu 663 656 476 691 1052988 595 300 56,5

3cba. v tom: kontokorentny tver (zriadku 3cb.) 272130 228102 396 044 348 375 88,0
3d. |vtom: kratkodobé rezervy 35365 49 294 53 111 206 792 389,4
4. |Casové rozlisenie pasiv spolu 104 302 595 832 173 632 76 432 44,0
4a. v tom: dotdcia KaHR -13SP (z riadku 4.) 286 130 270 262 173 362 76 162 43,9

R e e R e

Kratkodobé rezervy, ako odhadnuté sumy buducich viydavkov casovo patriacich do bezného
roka (najmi nevycerpané dovolenky za beiny rok), predstavovali do roku 2018 neviyznamnii
polozku zavdzkov, ale v roku 2019 sa takmer 4 — nasobne zvysili. ZvySenie rezerv pbésobil odhad
ndkladov na projektovtl dokumentaciu zakazky ,Martinska teplarenska, a.s.“ v sume 143 tis. €.
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Objem celkovjych zavizkov - cudzieho kapitalu a rezerv, logicky rastie paralelne
so zvySovanim celkového majetku. Vijvoj celkovijch dlhov Spolocnosti je vsak od roku 2018
progresivnejsi, ako je ndrast jej vlastného imania — vlastného kapitalu, ¢o ma za nasledok
zvySovanie celkovej absoliitnej aj relativnej zadlzenosti Spoloc¢nosti od roku 2018.

1.5. Pomerové ukazovatele financénej analyjzy za roky 2016 — 2019

ukazovatel j;?if;?l‘:a O?QZ:;;M 2016 2017 2018 2019
Likvidita
likvidita okamZzita koeficient | 0,2-0,6 0,01 0,01 0,00 0,03
bezna koeficient 1,0-1,5 0,88 0,72 0,52 0,93
celkova koeficient | 2,0-2,5 1,28 1,49 1,03 1,01
Cisty pracovny kapital (CPK) absoliitne € kladnééislo | 395877 | 269332 | 99742 265 842
Podiel CPK na kratkodobyjch zdvdzkoch koeficient 0,2 + 0,28 0,22 0,03 0,01
Zadlzenost
zadlzenost  celkovad koeficient do 0,65 0,67 0,53 0,79 0,90
tierovd zadlzenost koeficient | optimalizovat’ 0,25 0,17 0,19 0,02
|finan¢éna samostatnost koeficient od 0,35 0,30 0,26 0,18 0,04
podiel vlastného a cudzieho kapitalu koeficient od 0,50 0,44 0,49 0,23 0,05
Gista zadlzenost € kles.trend | 1739987 |1508 580 (4392582 |29 205954
Rentabilita
rentabilita celkového majetku z &istého zisku % maximalizovat 7,9% 5,3% 4,5% 1,1%
vlastného kapitalu z éistého zisku % maximalizovat |  23,9% 19,6% 33,5% 35,4%
vyroby z prevadzkového zisku % maximalizovat 4,8% 5,0% 5,1% 2,5%
prevadzkovych ndkladov z prev.zisku % maximalizovat 5,1% 5,3% 5,4% 2.5%
Aktivita
obrat celkového majetku podet dni | minimalizovat 130 230 259 562
obezného majetku polet dni | minimalizovat 89 146 154 513
zasob celkom podet dni | minimalizovat 28 76 75 39
neobezného majetku podet dni | minimalizovat 40 84 104 49
doba splatnosti obchodnych pohladavok podet dni | minimalizovat 53 69 66 145
doba splatnosti obchodnych zavdzkov podet dni | optimalizovat 51 51 55 121
Produktivita
celkového kapitalu: ztrzieb €/tis.€ |maximalizovat | 2808 1587 1407 649
z pridanej hodnoty €/tis.€ | maximalizovat 471 440 317 60
vlastného kapitalu: ztrzieb €/tis.€ | maximalizovat 9513 6 069 7673 15774
z pridanej hodnoty €/tis.€ | maximalizovat 1594 1684 1729 1465
osobnych nakladov: z trzieb €/tis.€ | maximalizovat 9293 4808 6 971 17963
z pridanej hodnoty €/tis.€ | maximalizovat 1557 1334 1571 1668

a) Urovent ukazovatelov likvidity, ktoré vyjadrujii schopnost Spolo¢nosti véas spldacat svoje
kratkodobé  zavdzky a kratkodobé tuwvery  z disponibilného  finanéného  majetku
a zo zdrojov ziskanych zo sperniazenia kratkodobych aktiv (kratkodobé pohladavky a zasoby),
sa vyrazne priblizila k doporucenym hodnotam iba pri beznej likvidite.

Celkova likvidita, ako pomer vsSetkych kratkodobych aktiv k objemu vsetkych kratkodobych
zavdzkov a kratkodobych twerov, dosahuje v hodnotenom obdobi ¥2 doporucenej tirovne.
Dlhodobo nevyznamna troven finanéného majetku sposobuje, Ze okamzita likvidita
dosahuje iba 1/20 tirovne doporucenej v rameci zasad financéného riadenia.

Nedostatocna troven likvidity je désledkom vysokého stavu kratkodobych prevadzkouvijch
zavdzkov, ktorymi Spoloc¢nost kompenzuje podkapitalizovanie pri financovani investicného
rozvoja najmd od roku 2018.

»Zlaté finanéné pravidlo“, ktoré vyzaduje, aby Spoloc¢nost kryla svoj dlhodoby majetok
z vlastnych zdrojov a z dlhodobyjch cudzich zdrojov, bolo dodrzané do roku 2017. Na konci
roka 2019 dosiahlo podkapitalizovanie v investiénej éinnosti tiroven vyse 293 tis. € (10%).
Cisty pracovny kapital, ako absoliitny previs kratkodobych aktiv Spolo¢nosti nad jej
kratkodobymi zavdzkami a kratkodobymi tvermi, je trvale pozitivny, ale od roku 2018 jeho
troven absolitne aj relativne klesa.
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b) Celkovii relativnu zadlzenost, ako podiel celkovych cudzich zdrojov (celkovych zavizkov)

c)

na kryti celkového majetku, ktorej maximalnu doporucentt hodnotu predstavuje koeficient
na urovni 0,65, udrzala Spolocnost iba do roku 2017 (koeficient: 0,53). Z analogickijch
pricin ako st uvedené pri hodnotenti likvidity, sa celkovad (relativna) zadlZenost Spolo¢nosti
aj éista (absoliitna) zadlzenost od roku 2018 vzdialujit od doporucenych limitov.

Rentabilitu kapitalu, majetku, vyroby a nakladov, ako pomerové ukazovatele, je raciondlne
hodnotit iba za roky 2016 - 2018. Absoliitne hodnoty majetku, cudzieho kapitalu (zavdzkov),
vykonov a ndkladov dosiahnuté za rok 2019 su niekolkondsobne vyssie ako za roky 2016 —
2018, ¢o devalvuje analytickii hodnotu pomerovych ukazovatelov za rok 2019 aich
porovnavanie s pomerovymi ukazovatelmi dosiahnutymi za roky 2016 — 2018.

Rentabilita prevadzkovych nakladov z prevadzkového zisku bola v rokoch 2016 — 2018
vzdcne vyrovnand a dosahovala v priemere 5,3 %. Rovnako stabilnd bola aj rentabilita
vyroby z prevadzkového zisku — v priemere 5,0%.

Rentabilita vlastného kapitalu z Cistého zisku v hodnotenom obdobi progresivne
kazdorocne rastla avroku 2019 dosiahla prijemnich 35,4%, co je takmer o V2 vysSie
zhodnotenie vlastného kapitalu oproti jeho zhodnoteniu za rok 2016. Vo vlastnom kapitali
Spolocnosti ostalo do konca roku 2019 takmer 70% ziskov dosiahnutijch za roky 2016 — 2018.
Napriek relativne stabilnej absoliitnej trovni Cdistého zisku dosahovaného v rokoch
2016 — 2018, dochddza k dlhodobému poklesu rentability celkového kapitalu, ¢o je priamy
dbsledok vyrazného absolitneho narastu cudzieho kapitalu (zavdzkov) najmd od roku 2018.

d) Aktivita majetku, merand poc¢tom dni potrebnym na jednu obratku majetku, dosiahla

e)

najpriaznivejsiu troven v roku 2016, v ktorom postacovalo celkovému majetku na jednu
obratku iba 130 dni apriemernd doba splatnosti obchodniych pohladavok dosahovala
Standardnyjch 53 dni.
Od roku 2018 sa ,rychlost” aktiv, v zrovnani s rokom 2016, znizuje na polovicnu, pricom
spomalenie rijchlosti bolo sp6sobené:
- v roku 2017 vyraznym, vyse 40%-ym poklesom odbytu, pri¢om tiroven majetku sa neznizila,
- vroku 2018 takmer 100%-nym ndarastom obezného aj neobezného majetku, pricom trovern
odbytu vzrastol medziroc¢ne iba o 73%.
Spomalenie rychlosti aktiv, spésobené viyraznym ndrastom neobezného (investi¢ného),
ale aj obezného majetku od roku 2018, ktory bol iba z10% kryty vlastnym kapitalom,
vyrazne zvysilo naroky na troven cudzieho kapitalu (zdvdzkov). To od roku 2018 viedlo
k enormnému zvyseniu absolitnej a relativnej zadlZzenosti Spoloc¢nosti.
K zvijsenej potrebe cudzieho kapitalu (=zadlzenost) prispelo, okrem absoliitneho narastu
majetku od roku 2018, aj predlZeniu doby splatnosti obchodnych pohladavok (z 53 dni v roku
2016 na 69 dni v roku 2017), pricom zdvdzky voc¢i dodavatelom sa aj v roku 2018 nadalej
uhradzali v nadstandardnej 55 dnovej lehote ich splatnosti.

Produktivita, alebo pomerovy ukazovatel’ viykonnost kapitalu z trzieb, ktora je obratenou
pomerovou hodnotou k ukazovatelom aktivity majetku, logicky dosiahla najvyssiu urovern
v roku 2016 a v nasledujiicich rokoch kopirovala vijvoj aktivity majetku, tzn. klesala.

Pre zlepsenie pomerouviych ukazovatelov, zktorych su t.¢. pre Spolocnost rozhodujice
zadlzenost a finanéna samostatnost, bude potrebné v nasledujucich obdobiach, pri trovni
vyroby (trzieb) okolo 6 mil. € roc¢ne, dodrzat nasledovné ramce:

- zvysit doterajsiu rentabilitu vyroby z cistého zisku (3,2%) na tiroveri okolo 4,3 — 5,0%,

- skratit priemernil splatnost obchodnych pohladdvok na 50 dni,

- vyrokovat's rozhodujiicimi dodavatel'mi zmluvnii splatnost zavdzkov na tirovni 65 dnt,

- zniZit' stav zasob na trover: okolo 1,2 mil. €,

- vydavky na investiény rozvoj rok limitovat do trovne maximalne 70% roc¢nych odpisov
neobezného majetku,

- vytvoreny zisk a prijmy z predaja nepotrebného majetku (budova v Pribovciach) pouzit
na znizenie zadlZenosti.
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Zhrnutie hodnotenia vjvoja v rokoch 2016 - 2019

1.

3.1.

Vijkonnost Spolo¢nosti z hlavnej cinnosti, ktora@ nema charakter sériovej, ale najmd
zakazkovej vyroby, je znacne diferencovand. Viyroba dosahovala do roku 2018 v priemere
6,3 mil. € rocne, v roku 2019 sa vplyvom vyznamnej zdkazky pre spolocnost Martinska
teplarenska, a.s., zvysila na 22,2 mil. €.

Objem celkového majetku dosahoval do roku 2017 v zostatkovych ticétovnych hodnotach,
troven 2,7 mil. € aprevlddal viiom obezny majetok (zdsoby a pohladavky. Vplyvom
vyrazného investicného rozvoja od roku 2018 sa celkovy majetok uz v roku 2018 zvysil
2 — nasobne a na konci roka 2019 dosahuje tirovert vyse 33 mil. €.

. Rentabilita vyroby z prevadzkového zisku je stabilnd a v rokoch 2016 — 2018 dosahovala

v priemere 5,0 %. Rentabilita celkového majetku z ¢istého zisku mierne klesd vplyvom
vyrazného narastu majetku od roku 2018, ale dosahovany ¢isty zisk v absoliitnom vyjadrent
sa od roku 2018 vyvija progresivne.

Rozhodujticim zdrojom efektivnosti (zisku) je prevadzkovy zisk, ktory dlhodobo rastie. Strata
z financénej ¢innosti sa od roku 2018, vplyvom vyssej tverovej zadlZenosti, zvySuje a ubera
takmer 1/6 z prevadzkového zisku.

Celkova zadlzenost Spolo¢nosti sa do roku 2018 udrziavala v doporucenych limitoch,
ale vyrazny investiény rozvoj od roku 2018 ju posunul nad tieto limity. Zavdzky voci
bankam, verejnym institiiciam a zamestnancom Spoloc¢nost spldca v dohodnutich, resp.
v zdkonnych lehotach. Splatnost zavdazkov z obchodného styku Spoloc¢nost dlhodobo udrziava
na trovni Standardnych 52 dni.

Obchodne sa Spolo¢nost’ orientuje viac na tuzemsky trh, na ktorom v ostatnijch dvoch
rokoch umiestnila takmer 34 svojho odbytu. Vyznamni cast odbytu sluzieb zarucuje
Spoloc¢nosti dodavky sluzieb pozaruéného servisu aopravy zariadeni, ktoré dodala
zakaznikom, pricom trzby za servis a opravy kazdoroc¢ne rastil.

Vramci hodnoteného obdobia je, zpohladu vykonnosti a efektivnosti, najuspesnejsim
rokom rok 2019. Zvyseny stav obchodniych pohladavok a obchodnijch zavdizkov, ktory
vznikol v roku 2019 sa stabilizuje na standardnit uroven uz v roku 2020, v ktorom bude
ukoncena a investorovi odovzdana nosna zakazka pre Martinski teplarenski, a.s.

III. Predpokladany vyvoj Spolo¢nosti v roku 2020

Zasadné obchodné zamery a oéakavania, zakaznicka orientacia

Klucovymi cielmi Spolocnosti pre rok 2020, ktory Spolocnost ocakdava ako obchodne

aj ekonomicky zlozité obdobie, si:

- udrzat doterajsiu vediicu poziciu v odbore vijroby elektrickiych zdrojovych agregatov
a kogeneracnyjch jednotiek na slovenskom trhu,

- technicky uspesne a ekonomicky efektivne dokoncit zakazku ,Martinska teplarenska, a.s.”,

- wvyuZit potencial ziskani pozitivnym zvladnutim zdkazky ,Martinska teplarenska, a.s.”
pre ziskavanie novych technicky podobnych zakaziek na tuzemskom trhoch,
ale aj v Ceskej republike, prip. v Pol'sku,

- vyuZit uvolneny priestor na trhu servisu kogeneracnych jednotiek po konkurencénych
firmach, ktoré sit v ekonomickych tazkostiach alebo stratili dobré meno u zdkaznikov,

- opdtovne aktivne vstipit do odvetvi, ktoré boli v posledniych rokoch obchodne
zanedbavané, ako st napriklad Zeleznicné stroje, lodné agregaty, armadne agregaty.

3.2. Vyznamné rizika a neistoty

a) dopady ekonomickej krizy spustenej pandémiou Sirenia virusu SARS-CoV-2,

b) riziko nestabilnej ekonomicko - politickej situacie na Slovensku a v Eurdpe a s tym
spojené zastavenie vyznamnejsich investicniych projektov,

¢) mozna invazia azijskych dodavatelov na eurdpske trhy v segmentoch, v ktorych
Spoloc¢nost podnika, o moze vyvolat tlak na suc¢asné ceny vyrokov Spolocnosti.
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3.3. Predpoklad vybranijjch ukazovatelov na rok 2020 (v tis. €)

Ukazovatel Skutoc¢nost 2019 Zamer 2020
Trzby z predaja vyrobkov a sluzieb 23 674,4 8 200
Zisk pred zdanenim 420,5 750
Majetok celkom (netto) 33 389,1 11 000
z toho: pohladavky celkom 273794 6 200
Zavdzky celkom 31 939,1 9 150
Viydavky na obstaranie dlhodobého majetku 995,4 80

Spolo¢nost ma v roku 2020 zamer pokracovat v svojom doterajsom hlavnom predmete svojej
¢innosti. Napriek tomu, Ze neocakava vyraznejsie oZivenie trhu, skér naopak jeho obmedzenie,
chce v roku 2020 zvysit svoju vykonnost - objem trzieb z predaja ,Standardnijch® vyrobkov
a sluzieb (mimo zakazky ,Martinska teplarenska, a.s.“) oproti turovni roku 2019 0 10%.
Efektivnost trzieb, merant ziskom, Spoloc¢nost v roku 2020 predpoklada dosiahnut vyssiu
ako vroku 2019 pricom ocakdva tspory nakladov na dokoncenie zdkazky ,Martinska
teplarenska, a.s.“ Negativne bude na tiroven zisku vroku 2020 pdbsobit vyrazniy narast
ndakladov na odpisy neobezného majetku (zvijSenie o 102 tis. €), Co stivisi so zaradenim nového
sidla v Rakovom do uzivania az v decembri 2019 ajeho odpisovania iba za jeden mesiac.
Riziko v zamere zisku, ktoré by mohlo byt spésobené nedosiahnutim o¢akdvanych ,ostanych”
trZieb v roku 2020, bude Spoloc¢nost kompenzovat tisporami rezijnych nakladov.

Investicné vydavky Spolocnosti budu v roku 2020 smerované prednostne do doplnenia jej
technologického parku a ich zdrojom budu odpisy neobezného majetku.

Vijrazniyj absolitny pokles pohladavok a zavizkov vroku 2020 (o vyse 2/3) Spoloénost
oCakava v suvislosti s realnym ukoncéenim prac na zakazke ,Martinska teplarenska, a.s.“, ktoré
bude v roku 2020 o. i. spojené so zuc¢tovanim prijatiych a poskytnutych zaloh a preddavkov
na tuto zakazku.

Financéné zdroje ziskané v roku 2020 zo zisku azo zniZenia obeiného majetku (zdasoby,
pohladavky) chce Spoloc¢nost pouZit na zniZenie svojej zadlzenosti.

Zaver:

S ohladom na sitiéasny stav majetku, uroven zadlzenosti a predpokladanii efektivnost
trzieb a majetku, ma Spolo¢nost v roku 2020 ekonomicko - obchodné predpoklady
pre d’alsie pokracovanie vo svojej doterajsej ¢innosti, jej rozvoj a zniZovanie svojej
zadlZenosti.

IV. Navrh na rozdelenie zisku za rok 2019
V roku 2019 dosiahla Spolo¢nost zisk po zdaneni vo vyske 364 017,29 €.

Pre Valné zhromazdenie spolo¢nikov navrhujem zisk dosiahnuty v roku 2019 rozdelit takto:
a) zisk v sume 264 017,29 € previest v prospech nerozdelenych ziskov minulych rokov
za ucelom zniZzenia zadlZenosti Spolo¢nosti,
b) zisk v sume 100 000,00 € priznat ako podiely spoloénikov na zisku.

Doplnenie zdkonného rezervného fondu zo zisku za rok 2019 po zdaneni nie je potrebné.
Skutocéna vyska rezervného fondu k 31.12.2019 predstavuje sumu 20 000,00 €, o je turovert
zakonného rezervného fondu upravena Spolocenskou zmluvou Spolocnosti, tj. 10,0 %
zakladného imania Spolo¢nosti.

Vyrocénii spravu zostavil: Ing. Vladimir Korec, konatel
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