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Anotacia:

Relevantné informécie o ekonomickej vykonnosti a financnej stabilite podniku st zdrojom
pre rozhodovanie o financnom investovani a buducich efektoch podniku. Osobitny doraz sa
kladie na metddy analyzy vykonnosti podnikov. V prispevku prezentujeme aplikaciu
kauzalnej analyzy pyramidového rozkladu rentability vlastného kapitdlu. Nasim cielom je
nielen definovat’ stav, resp. mieru vykonnosti podnikatel'ského subjektu prezentované
pyramidovou sustavou rentability vlastného kapitalu, ale poukazat’ na priciny, ktoré su jeho
dosledkom.
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Abstract:

Relevant information about economic performance and financial stability of an enterprise are
the basis for decision making on investment and therefore future performance of an
enterprise. There is a special focus on methods of analysis of performance of enterprises. In
this article we present an application of causal analysis of pyramidal distribution of
profitability of own capital. Our goal is not only to define the current state, that is
measurement of performance of enterprise presented through a pyramidal system of indicators
but also to show the reasons behind this state.
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UVOoD

Meranie ekonomickej vykonnosti podnikovej hospodarskej sféry predstavuje dnes
jeden zvysoko aktudlnych problémov, pretoze okruh uzivatelov analyz ekonomickej
vykonnosti podniku je Siroky. Patria sem jednak subjekty stojace vo vonkajSom prostredi
podniku, ako napr. bankovy sektor, investor, investicné spolo¢nosti, jednak subjekty vo vnutri
spolo¢nosti, napr. podnikovy manazment, pracovnici a pod.

Zo skdly metdd vyuzivanych pre meranie ekonomickej vykonnosti v suasnom
obdobi su najrozSirenejSie metody uplatnované pre meranie finan¢ného zdravia
podniku.(Kislingerova, 1996) V sucasnosti sa v podnikovej praxi uplatiiuje kompromis
medzi americkou a nemeckou ukazovatelovou sustavou upravenou na nase podmienky.
Americké ponatie ukazovatelovej sustavy rozliSuje Styri typy finanénych pomerov
(zadiZenost, likvidita, ziskovost a trhova hodnota ). V nemeckej siistave ukazovatelov su
rozliSované:



A/ stavove ukazovatele, ¢lenené na:

- ukazovatele Struktiry majetku

- ukazovatele Struktiry kapitalu

- ukazovatele horizontalnej Struktury rovnovéahy

B/ tokové ukazovatele, medzi ktoré patria:

- ukazovatele uspesSnosti ( zisk, cash-flow, rentabilita)

- ukazovatele aktivity ( obrat aktiv, doba obratu a pod.);

Treba si vS§ak uvedomit’, Ze pokial’ je poruSend finan¢na rovnovaha podniku, t.j. pokial
nie je mozné ktortkol'vek z jej zloziek (likvidita, vynosnost, aktivita, zadizenost’) hodnotit’
pozitivne, nie je mozné hovorit' o finanénom zdravi podniku. Inymi slovami, ak chceme
podnik povazovat za financne bezproblémovy je nutné, aby dosiahol kladné vysledky
v analyzovanych oblastiach (Bielik, 2001).

Na zéklade réznych sposobov kombindcie jednotlivych ukazovatelov sa v praxi
vytvorili dve zdkladné ststavy ukazovatel'ov:

= paralelna,
* pyramidova.

V paralelnej sistave su ukazovatele aich skupiny zaradované vedla seba. Ide
o ukazovatele, pripadne skupiny ukazovatel'ov, na vyznamovo rovnakej trovni. Vznikaju tak
funkéné skupiny podla jednotlivych oblasti (napr. oblast’ odbytu, vyroby). Vsetky tieto
ukazovatele maji vyznamovo rovnaku Groven.

Konstrukcia a zistovanie hodnét jednotlivych ukazovatel'ov informujucich o réznych
strankach ekonomickych procesov pre efektivne riadenie vSak nesta¢i. Dovodom je
skutoCnost, Ze v podnikoch prebiecha mnozstvo rdznorodych, bohato diferencovanych
(vyrobnych, odbytovych, zdsobovacich, finanénych ) procesov, ktoré Castokrat spdsobuju aj
neprehl'adnost’ ukazovatelov, ktoré dané procesy kopiruji. Ekonomovia (Zalai, 1998;
Knutson, 1990; Gurcik, 2001) pri hl'adani optimalnych metéd merania vykonnosti podniku
vychadzaju z empirie, ze v ekonomike podnikov existuju suvislosti (determinanty) medzi
jednotlivymi ukazovatel'mi, ktoré sa daju vyjadrit’ ukazovatel'mi, medzi ktorymi prebiehaju
vel'mi jasné vztahy a kauzdlne vizby. Prikladom takéhoto pristupu je pyramidova sustava
ukazovatelov, ktora predstavuje logicko-deduktivny ukazovatelovy systém, ktory je
predmetom skimania a ktory vznikd rozkladom jedného relativne vel'mi syntetického
ukazovatela logicky deduktivnou cestou na dalSie ukazovatele, ktoré stoja v pozicii
pri¢innych faktorov. Vznika pritom ucelova hierarchia ukazovatelov, pricom mozno volit’
rozny pocet stupniov rozkladu. Pyramidova ukazovatelovd sustava sa vyuziva vicSinou

Obrazok 1: Schéma pyramidovej sustavy ukazovatel’ov
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ziaducich hodnét ukazovatel'ov. Na zaklade pyramidového rozkladu ukazovatel'ov je mozné:

- pri danej previazanosti medzi ukazovatelmi poznat, ktoré faktory (analytické
ukazovatele) posobia na rozkladany (synteticky) ukazovatel, tzn. ze dokézeme
analyzovat pri¢iny zmeny syntetického ukazovatela,

- urcit posobenie analytickych ukazovatel'ov na analyzovany synteticky ukazovatel, tzn.
dokazeme zhodnotit’, ¢i smer pdsobenia analytickych ukazovatelov je pozitivny, resp.
negativny.

Samotny pyramidovy rozklad vSak neumoziuje stanovit, akd je intenzita vplyvu
analytickych ukazovatel'ov na ukazovatel' synteticky. Tzn. Ze nie je mozné kvantifikovat
mieru vplyvu analytickych ukazovatelov na synteticky ukazovatel’, resp. na jeho zmenu.
Preto ak chceme vyjadrit vplyv analytickych ukazovatelov na prirastok, alebo index
syntetického ukazovatela, musime pouzit Specidlne metddy. Prirastok syntetického
ukazovatel'a (AX) alebo index syntetického ukazovatela ( Ix ) vyjadrime ako funkciu
prirastku alebo indexu analytickych ukazovatel'ov.

AX=f(Aa,Ab,...,As)

Ix =f(la,lb,...... ,Is)
Podmienka: X=f(a,b,....,s),

kde :

X..ivienewsynteticky ukazovatel’
a, b, ....,s .....analytické ukazovatele

Postup vypoctu bude zavisly od toho, ¢i medzi analytickymi ukazovatel'mi st aditivne
(sucet, rozdiel) alebo multiplikativne (sucin, podiel) vizby.

Pokial’ je synteticky ukazovatel’ sti¢tom alebo rozdielom analytickych ukazovatel'ov,
potom vplyv jednotlivych analytickych ukazovatel'ov charakterizuju priamo ich absolutne
prirastky, tzn. napr. vplyv ukazovatela “a” na prirastok ukazovatela “X” je X, = Aa ( Cast’
prirastku syntetického ukazovatela, ktort pripiSeme rastu analytického ukazovatela “a” je
rovna absolutnemu prirastku analytického ukazovatel'a “a”)

Ak je synteticky ukazovatel vyjadreny ako sucin, resp. podiel analytickych
ukazovatelov, je rozklad jeho prirastku zlozitejsi. Medzi najpouzivanejSie metody patri
metdda postupnych zmien, metdda rozkladu so zbytkom a metdda rozkladu podla logaritmov
indexu analytickych ukazovatelov, tzv. logaritmicka metdoda.

Vyuzitim tychto metéd moéZeme vykonat’ analyzu pyramidovej sustavy ukazovatelov,
cielom ktorej je kvantifikovat’ vplyv rozdielov ukazovatelov zahrnutych do pyramidove;j
stistavy na zmenu syntetického ukazovatela.

Metodicky postup

Porovnavany je ukazovatel' kopirujuci skuto¢ny stav a porovnavacim ukazovatel'om
moéze byt jeho planovand hodnota, alebo hodnota ukazovatela vlastna stanovenému
bazickému obdobiu. Postup pri analyze vychddza zudajov uvedenych v obrazku 1 aje
nasledovny:

a) Kvantifikdacia vplyvu zmeny ukazovatel’a AA na zmenu vrcholového ukazovatel’a A.

Medzi ukazovatelmi AA a AB je multiplikativna vézba, preto pouzijeme jednu z metdd
kvantifikdcie pouzivanu pri tejto vdzbe.
Vzhl'adom na presnost’ vysledkov uprednostnime logaritmickt metddu, ktort mézeme
pouzit’ v pripade, ak index analyzovanych ukazovatel'ov je vacsi ako nula:
log 1 . , . , : ,
Appn = %.AA - vysledok je v mernych jednotkdch, ktorou sa meria vrcholovy
0g 1,

ukazovatel’



log 7,

.(] = 1).100 - vysledok je v relativnej hodnote — percentualne body.

A log 7,
V pripade, Ze pouzijeme metddu retazového dosadzovania, postup bude nasledujuci:
AA,  AA
App= —H-—+
AB, AB,

Takto dosiahnuty vysledok je v absolutnej hodnote. Pri kvantifikdcii vplyvu
v relativnej hodnote vychadzame z rovnice:
Aaa v absolutnej hodnote je adekvatny hodnote Aaa v percentach.

b) Kvantifikacia vplyvu zmeny ukazovatel’a AB na zmenu vrcholového ukazovatel’a A.
g = dogly
log I,

,AAB::-B¥i£41(14—1)100
log I,
AA, A4,
AB, 4B,
Ak vysledky vypocitanych vplyvov st spravne plati rovnost: A = Aaa + Aas

Metoda ret'azového dosadzovania: Axg =

¢)  Kvantifikacia vplyvu zmeny ukazovatel’ov druhého radu rozkladu na zmenu
vrcholového ukazovatel’a A.

Druhy rad rozkladu vo vetve AA mozeme zapisat’ rovnicou:
AA =AAA + AAB - AAC

Medzi analytickymi ukazovate'mi — faktormi determinujuce zmenu AA je aditivna
vézba. Postup kvantifikacie bude nasledovny:

A AAA
AA4 M

Ak kvantifikovany vplyv zmeny ukazovatela AA na zmenu vrcholového ukazovatel'a
A, ktory pouzijeme vo vypocte je vyjadreny v absolutnej (resp. relativnej) hodnote, vplyv
zmeny ukazovatel'a AAA na zmenu A je taktiez v absolutnej (relativnej) hodnote.

AAA —

_ A44B

AR TN 4 M
A AAC

A =—

AAC AAA AA

Aj v tomto pripade plati:
Aan = Aaaa + Aaas + Aaac

Vo vetve AB existuje v druhom rade rozkladu multiplikativna vézba:
AB =ABA x ABB x ABC



log 1,,, A
log 7,

Pouzijeme logaritmickl metddu: Aapa = 1B

Takyto postup pouZijeme aj pri kvantifikacii vplyvu zmien ukazovatelov ABB a ABC na
zmenu vrcholového ukazovatela A.

Metoda postupnych zmien:

AABA = ABA] X ABBO X ABC() - ABAO X ABB() X ABC()
Aass = ABA; x ABB; x ABCy— ABA;| x ABBy x ABCy
AABC = ABA] X ABB] X ABC1 — ABA] X ABB] X ABC()
AxB = Aapa T AaBs T AaBC

Prezentované metody sme vyuZili pri kauzdlnej analyze vyvoja rentability vlastného
kapitalu. Pri analyze pouZity pyramidovy rozklad je nasledovny:

Vrcholovy ukazovatel : 1
Vi

Prvy stupen rozkladu: Z_Z X K
Vi CK Vi
Druhy stupen rozkladu (vetva A): i = z . C—K
CK vV vV
CK DZAV ~ KZAV BU = OSP
=1+ + + +

1

Druhy stupen rozkladu (vetva B):
Vi Vi 17 Vi Vi

Treti stupen rozkladu (vetva AA):

Z _VHC FV MV NPT SME SL_ OsN _ ODP Ni_ONN
vV Vv Vv Vv Vv vV 14 14 Vv Vv Vv
Treti stupen rozkladu (vetva AB - 1. variant): K_ ﬁJr Dz4V + Kz4y + BU + osp
Vv Vv Vv Vv vV vV
Treti stupen rozkladu (vetva AB - 2. variant):
CK M DM  ZAS POH _FU _ OSA
—_—= = + + + + ,
14 2 4 4 Vv Vv Vv
kde:
BU bankové tvery,
CK celkovy kapital vlozeny do podnikania,
DM dlhodoby majetok,
DZAV  dlhodobé zavizky,
FU finan¢né ucty,
FV vynosy z finan¢nych aktivit,
KZAV  kratkodobé zavizky,
M majetok podniku celkom,
MV mimoriadne vynosy,
NPT naklady vynalozené na predany tovar,

Nu nakladové uroky,
ODP odpisy,



ONN ostatné nezahrnuté naklady ,

OSA ostatné nezahrnuté aktiva,
OsN osobné naklady,

OSP ostatné nezahrnuté pasiva,
POH pohladavky,

SL naklady vynalozené na sluzby,
SME spotreba materidlu a energie,
A% vynosy podniku celkom,

VHC vynosy hospodarskej ¢innosti,
VI vlastné imanie,

Z zisk po zdaneni (strata),

ZAS zasoby.

Pri aplikacii sme pouzili ukazovatele ziskanych z vykazov zisku a strat a zo stivahy

podnikov, ktoré sme rozdelili do dvoch skupin. Podniky hospodariace v lepSich prirodno-
ekonomickych podmienkach hospodaria na pdde, ktora je zaradend do Strnastej az dvadsiate;j
cenovej skupiny. Podniky hospodariace na pode zaradenej do prvej az siedmej cenovej
skupiny sme oznacili za podniky hospodériace v horSich pddno-klimatickych podmienkach.
Pocetnost’ v oboch skupinach bola 30 podnikov (spolu 60). Porovnavané obdobie su
ukazovatele dosiahnuté v roku 2002 a porovnavacim obdobim bol rok 2000.

VYSLEDKY A DISKUSIA
Podniky hospodariace v horsich pddno-klimatickych podmienkach:

Rentabilita vlastného kapitalu (RVK) stboru podnikov v roku 2000 predstavovala
0,0020 (0,2%), v roku 2002 sa ukazovatel’ zvysil na hodnotu 2,48 %. Vzhl'adom na
vel'mi nizku hodnotu tohto ukazovatel’a v roku 2000, tento narast predstavuje az 1 136
%.

V prvom rade rozkladu rozhodujlicim determinantom rastu rentability vlastného
kapitalu bola rentabilita celkového kapitalu (ak narast vrcholového ukazovatela
povazujeme za 100 %, vplyv RCK podporujtci rast RVK bol kvantifikovany na
108,8%).

Determinacia ndrastu rentability vynosov bola takmer totozna s kladnym vplyvom
RCK.

Z ukazovatel'ov tretieho radu rozkladu sa na raste RVK rozhodujicou mierou podielal
priaznivy vyvoj podielu nasledujicich ekonomickych kategorii na korunu
podnikovych vynosov:

° ndkladové troky (+ 134,05 %),

° vynosy dosiahnuté z hospodarskej ¢innosti (+66,60 %),

naklady vynalozené na sluzby (+43.40 %),

° ndklady na predany tovar (+25,06 %).

Nepriaznivy vyvoj RVK bol zapri¢ineny najméd nepriaznivo sa vyvijajucim podielom:

° mimoriadnych vynosoch na vynosoch podniku celkom (-78,83 %),

vynosov z finanénych operacii na vynosoch podniku celkom (-41,11 %),

ostatnych vynosov z hospodarskej ¢innosti (reprezentované na 95 az 100 %
dotaciami) na vynosoch podniku celkom (-25,49 %). Je potrebné poznamenat’, ze
vroku 2002 ostatné vynosy zhospodarskej cCinnosti boli v porovnani
z dosiahnutym ziskom viac ako patnasobne vyssie.

[e]

o

o

Podniky hospodariace v horSich pddno-klimatickych podmienkach:

Rentabilita vlastného kapitadlu suboru podnikov v roku 2000 predstavovala 0,0162
(1,62 %), vroku 2002 sa ukazovatel znizil na hodnotu -0,78 %. Tento pokles
predstavuje az 147,92 % z objemu zisku dosahovaného v roku 2000.



Neziaduci pokles RVK bol désledkom nepriaznivého trendu najma:

° rentability vynosov (-103,98 %),

° ndakladov na predany tovar pripadajucich na korunu celkovych vynosov (-36,69
%),

podielu vynosov z hospodarskej ¢innosti na vynosoch podniku celkom (-35,79 %),
nakladov vynalozenych na sluzby pripadajicich na korunu celkovych vynosov (-
28,87 %),

Na vyvoj RVK mal pozitivny vplyv podiel vynosov z financnych aktivit na celkovych
vynosoch podniku (+ 52,50 %).

[e]

[e]

Pri vzdjomnom porovnani dosiahnutych vysledkov v roku 2002 v oboch skupinéch podnikov
sme dosli k poznaniu, ze dosledkom nepriaznivého stavu rentability vlastného kapitalu
v podnikoch hospodériacich v lepSich pddno-klimatickych podmienkach je najma:

V porovnani s podnikmi hospodariace v horSich pddno-klimatickych podmienkach
nizka rentabilita vynosov (kvantifikovany vplyv - 97,01 %),

Pri analyze rentability vynosov sme dospeli k poznaniu, zZe na jej nepriaznivom vyvoji
ma vyrazne nizsi podiel dotécii na korunu vynosov v stibore podnikov hospodariace
v lepSich pddno-klimatickych podmienkach. Rozdielnost’ tohto ukazovatela znizuje
RVK az 0 507,82 %.

vys$si podiel nakladov na sluzby pripadajuce na korunu celkovych vynosov (- 51,90
%),

nepriaznivy podiel nakladovych trokov vo vztahu k vynosom podniku celkom (-31,38
%).
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Tabulka 1

Kvantifikované vplyvy analytickych ukazovatelov na zmenu rentability
viastného kapitalu prostrednictvom pyramidového rozkladu

Podniky hospodariace v horsich podno-
klimatickych podmienkach

Podniky hospodariace v lepsich podno-
klimatickych podmienkach

Ukazovatel vplyv vplyv vplyv ak vplyv vplyv vplyv ak | Poznidmka
v absolutnej | v relativnej | 4 Zisk/VI | v absolltnej | v relativnej | A Zisk/VI
hodnote hodnote (%) [ =100 % hodnote | hodnote (%) | =100 %

i 00228 113632 100,00  -0,0240|  -147,92 -100,00] VT€hOl
ukazovatel

Z/CK 0,0248 1236,49] 108,81 20,0247 152,64 £103,19] Prvy stupeit

CK/VI 20,0020 -100,17 8,81 0,0008 4,72 3,19| rozkladu

ZN 0,0246 1227,56 108,03 -0,0249 -153,81|  -103,98 Druhyl'dstélpeﬁ

CK/V 0,0002 8,93 0,79 0,0002 1,17 0,79 rS:tVZ :’

VHC/V 0,0152 756,79 66,60 -0,0086 252,94 235,79

FV/V 20,0094 467,15| LIl 0,0126 77,66 52,50

OSV/V -0,0058 289,64| 2549 -0,0040 2471 -16,71

MV/V 20,0179 895,82  [78,83 0,0038 23,17 15,66 , )

NPT/V 0,0057 284,72 25,06 -0,0088 5428 136,69 Trrggksl;‘gff“

SME/V 20,0020 -100,52 8,85 -0,0015 9,15 6.18]  erva AA

SL/V 0,0099 493,18 43 40 20,0069 42,71 28,87

OsN/V 20,0014 72,09 6,34 -0,0073 44,94 230,38

ODP/V -0,0001 4,59 20,40 20,0020 -12,36 8,36

NV 0,0305 152325 134,05 -0,0033 20,67 -13,97

ONN/V 20,0013 -63,48 -5,59 0,0006 3,95 2,67 , ]

VIV 0,0004 21,82 1,92 -0,0003 -1,91 -1,29| Treti stupefi

DZAVV 0,0008 38,86 3,42 0,0001 0,32 0,22 i‘;flv‘;ai‘g

KZAV/V 0,0002 11,38 1,00 20,0002 -1,18 -0,80] | variant

BU/V 0,0000 0,35 0,03 0,0000 -0,01 -0,01

OSP/V 0,0003 15,78 1,39 0,0001 0,52 0,35 , ]

DM/V 0,0002 8,48 0,75 0,0001 0,49 0,33 Treti stupei

ZASIV 0,0001 3,75 0,33 0,0000 20,30 20,20 i‘;flv‘;ai‘g

POH/V 20,0003 -15,76 1,39 0,0000 0,22 0,15 5 variant

FUV 20,0001 3,32 20,29 0,0000 0,25 0,17

OSA/V 20,0007 233,79 2,97 0,0004 2,41 1,63 , ]

DZ/V1 -0,0010 47,67 4,20 0,0001 0,42 0,28| Druhy stupei

KZ/V1 20,0003 1721 1,51 0,0003 1,73 1,17 rgzlt‘vl:‘}‘;’

BU/VI 0,0000 1,49 0,13 0,0000 0,16 0,11

Pramen: suvaha; vykaz ziskov a strat analyzovanych podnikov, vlastné vypocty




Tabul’ka 2

Porovnanie ukazovatel’ov pyramidového rozkladu rentability vlastného
kapitalu dosiahnutych v roku 2002

Podniky Podniky Rozdiel Index Kvantifikovany vplyv

hospodariace | hospodariace vplyv vplyv vplyv ak

Ukazovatep | v horsich | v lepsich v absolutnej |v relativnej| A Zisk/VI
pddno- pddno- hodnote hodnote =100 %

klimatickych | klimatickych (%)

podmienkach|podmienkach
/41 0,0248 -0,0078 -0,0325( -0,3137 -0,0325 -131,37 -100,00)
Z/CK 0,0172 -0,0052 -0,0224|  -0,3024 -0,0322 -130,24 -99,14
CK/VI 1,4373 1,4908 0,0535 1,0372 -0,0003 -1,13 -0,86
7V 0,0296 -0,0081 -0,0377|  -0,2744 -0,0315 -127,44 -97,01
CK/V 1,7193 1,5603 -0,1591 0,9075 -0,0007 -2,80 -2,13
VHC/V 0,9819 0,9580 -0,0239 0,9756 -0,0200 -80,76 -61,48
FV/V 0,0083 0,0277 0,0194 3,3180 0,0162 65,35 49,75
OSv/vV 0,2688 0,0713 -0,1975 0,2651 -0,1651 -798,00 -507,82
MV/V 0,0098 0,0143 0,0046 1,4680 0,0038 15,41 11,73
NPT/V 0,0378 0,0338 -0,0041 0,8927 0,0034 13,71 10,43
SME/V 0,4296 0,4256 -0,0040 0,9906 0,0034 13,61 10,36
SL/V 0,0729 0,0931 0,0202 1,2770 -0,0169 -68,18 -51,90
OsN/V 0,2504 0,2343 -0,0161 0,9356 0,0135 54,49 41,48
ODP/V 0,1058 0,0941 -0,0118 0,8888 0,0098 39,73 30,25
NV 0,0169 0,0291 0,0122 1,7230 -0,0102 -41,22 -31,38
ONN/V 0,0568 0,0976 0,0408 1,7184 -0,0341 -137,78 -104,89
A% 1,1962 1,0466 -0,1496 0,8749 -0,0007 -2,63 -2,00
DZAV/V 0,2257 0,1330 -0,0926 0,5895 -0,0004 -1,63 -1,24
KZAV/V 0,1661 0,1959 0,0298 1,1796 0,0001 0,52 0,40
BU/V 0,1098 0,1449 0,0351 1,3194 0,0002 0,62 0,47
OSP/V 0,0215 0,0398 0,0183 1,8494 0,0001 0,32 0,24
DM/V 1,2773 0,9940 -0,2833 0,7782 -0,0012 -4,98 -3,79
ZAS/V 0,2494 0,3260 0,0766 1,3071 0,0003 1,35 1,03
POH/V 0,1296 0,1704 0,0407 1,3141 0,0002 0,72 0,55
FU/V 0,0538 0,0565 0,0027 1,0503 0,0000 0,05 0,04
OSA/V 0,0091 0,0134 0,0042 1,4633 0,0000 0,07 0,06
DZ/V1 0,1887 0,1271 -0,0616 0,6738 0,0003 1,30 0,99
KZ/V1 0,1388 0,1872 0,0483 1,3482 -0,0003 -1,02 -0,77
BU/VI 0,0918 0,1384 0,0466 1,5080 -0,0002 -0,98 -0,75
OSP/V 0,0180 0,0380 0,0200 2,1137 -0,0001 -0,42 -0,32

Pramen: suvaha; vykaz ziskov a strat analyzovanych podnikov, vlastné vypocty



