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Abstract: Pyramidal systems of financial and economic indicators represent a suitable tool
to measure a firm performance. Information gained from these types of systems are much
in demand of the firm management but also other subjects (banks, business partners and so
on), which get in touch with the firm. Pyramidal systems find their use mostly in the field
of internal financial analysis of the business. Content of the scientific paper brings

a comprehensive look at the interpretation and computation of the return on assets
ratio (ROA).
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Uvod

Pri hladani optiméalnych metdéd merania finan¢nej vykonnosti podniku je mozné
vychéadzat’ z empirie, ze v ekonomike podnikov existuji medzi jednotlivymi ukazovatel'mi
vel'mi jasné vztahy a kauzalne vizby. Prikladom takéhoto pristupu st pyramidové sustavy
ukazovatel'ov, ktoré predstavuju logicko-deduktivny systém ukazovatelov, rozkladom
jedného relativne vel'mi syntetického ukazovatela logicky deduktivnou cestou na d’alSie
ukazovatele stojace v pozicii pri¢innych faktorov. Vznikd pritom tucelova hierarchia
ukazovatel'ov, pricom mozno volit' r6zny pocet stupnov rozkladu. Pyramidové sustavy
patria k modernym analytickym metdodam, ktoré sice vychadzaju z retrospektivneho
pohladu, ale vybavuji riadiacich pracovnikov informaciami, ktoré¢ umoziiuji pohlad
perspektivny a mozu sa tak stat’ verifikadtorom uspeSnosti podniku [18]. Nachadzaja svoje
vyuzitie vacSinou v oblasti internej podnikovej analyzy a s nastrojom manazérov
k porovnaniu skutocnych a Ziaducich hodnot ukazovatel'ov [8]. Jednym z najpouZzivanejSich
rozkladov ukazovatelov je tzv. Du Pontov rozklad rentability [11]. Samotné ukazovatele
rentability poskytuji obraz o finan¢nej vykonnosti podniku, no nevysvetl'ujt, ktoré dovody
stoja za jeho vykonnost'ou. Pochopenie tychto dovodov za pomoci pyramidoveého rozkladu
umoznuje zvySovat efektivnost’ pri riadeni podniku a pruznejSie reagovat’ na meniace sa
trhové prostredie, ¢o nasledne prispieva k zvySovaniu konkurencieschopnosti podniku.

Vyuzivanie paralelnych, maticovych a pyramidovych ststav finan¢no-ekonomickych
ukazovatel'ov naSlo vyuzitie nielen v podnikovej praxi ale aj vo vedeckej praci, co
potvrdzuje cely rad vedeckych stadii [1], [2], [3], [4], [5], [6], [12], [13], [14], [15], [16],
[17], [19].
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1 Teoretické vychodiska a zazemie rieSenej problematiky

Doélezitym predpokladom tvorby pyramidovej slstavy je znalost manaZzmentu
interpretovat’ finan¢no-ekonomické vdzby medzi jednotlivymi ukazovatelmi. VécSina
pyramidovych rozkladov vychadza z Du Pontovych rovnic, ktoré postupnym logickym
a deduktivnom spdsobom rozkladaji vrcholovy ukazovatel' [9]. Charakteristicke
pre vrcholovy ukazovatel pyramidy je jeho maximalna syntetickost’ (synteticky
ukazovatel'), ktory je postupnymi rozkladmi detailizovany v podobe analytickych
ukazovatel'ov. Du Pontov rozklad rentability vlastného kapitdlu (resp. rentability majetku)
bol prvy krat navrhnuty v roku 1919 nadnarodnou chemickou spolo¢nostou E. 1. Du Pont
de Nemours a v sucasnosti je najpouzivanejSim hierarchicky usporiadanym modelom [10].

Pyramidovéa sustava ukazovatelov je charakteristickd podmienenostou jednotlivych
ukazovatel'ov, ¢o znamend, Ze ukazovatel niZSieho stupfa (radu) je ekonomickym kritériom
ukazovatel'ov vysSieho stupiia [11]. Stupiiom rozkladu ukazovatel'ov rozumieme v podstate
ich syntetickost’, ich vdhu na analyzovany jav. Syntetické ukazovatele vyznacujice sa
vysokym stupiiom vSeobecnosti sa nachadzaju v pociatocnych radoch rozkladu [7], [18].
Analytické ukazovatele su umiestnené vo vysSich stupiioch (z pohladu pyramidy je
synteticky ukazovatel’ blizSie k vrcholu a analyticky je d’alej od vrcholu). Spdsob rozkladu
ukazovatel'ov vysSich stupniov je zalozeny na matematickych a logickych vizbach. Vizby
vertikalne spojenych ukazovatelov s kauzalne. Vizby horizontidlne stvisiacich
ukazovatel'ov urcité¢ho stupnia pyramidy su komplementarne. Smer a intenzita pdsobenia
Cinitel'ov, ktoré pdsobia na rentabilitu majetku (ROA), m6zu byt preto vzdy rozne.

Prvym krokom pri pyramidovom rozklade je konStrukcia pyramidovej sustavy
ukazovatel'ov. Logické vazby vyjadrujeme pomocou jednoduchych matematickych operacii
(s¢itanie, odcitanie, nadsobenie a delenie). Tieto matematické vazby medzi ukazovatelmi
moézeme zahrnut' do dvoch skupin; aditivne védzby (sucet, rozdiel); multiplikativne vizby
(sucin, podiel) [7], [8], [11].

Pre kvantifikaciu vplyvu pri multiplikativnej vdzbe sa modze pouzit' niekol’ko metod.
Vyber tej ktorej metddy zdvisi od ukazovatel'ov a ich hodno6t. NajpresnejSou metddou je
logaritmicka metoda. Jej pouzitie vSak zlyhava v pripade, Ze index syntetického
ukazovatel'a je zaporné Cislo. V takom pripade musime siahnut’ po niektorej z troch inych
metod, ktorym zéporny index neprekaza. Tie sa liSia okrem spdsobu vypoctu najmi
presnostou vypocitanych hodnot. Pomerne presnou, avSak algoritmicky najzlozitejSou je
funkcionalna metéda. Menej presna je metdda postupného (retazoveého) dosadzovania,
ktorej uvedeny problém neprekaza, no je menej presnd. S menSou mierou presnosti suvisi
fakt, ze vysledok je zavisly od poradia ukazovatelov. Tento nedostatok eliminuje metdoda
rozkladu so zvySkom (reziduom), ktora je na druhej strane zlozitejSia na vypocet [11].

2 Material a metody

Cielom vedeckého prispevku je zhodnotit’ rentabilitu majetku podniku pomocou
pyramidovej sustavy a vycislit' vplyv analytickych ukazovatelov na zmenu syntetického
ukazovatel'a v sledovanom obdobi. Z obsahového hladiska vedecky c¢lanok prinasa
komplexny pohl'ad na interpretdciu a spOsob vypoctu rentability majetku za pomoci
pyramidovej sustavy finan¢no-ekonomickych ukazovatelov. Pre potrebnu analyzu
rentability majetku podniku bola skon$truovana pyramidovéd ststava na zdklade nizSie
uvedenej vytvorene] rovnice. Podkladoveé udaje boli ziskané z vedeckych cCasopisov,
ucebnic, zbornikov, internetu a anonymizovanych tctovnych dat firmy. Pri uvadzani zdroja
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vypoctu jednotlivych ukazovatelov, vychddzame zo slovenskych uctovnych vykazov
pouzivanych v podvojnom uctovnictve. Pri vypocte bol vyuzity hospodarsky softvér
SOFINA standard [11], z ktorého vystupy boli matematicky zaokrahlované, preto sa
aj vysledky v dosledku zaokrahlenia pri spatnom prepocte mézu trochu lisit’.

Pre potrebnt analyzu bola skonStruovand pomocnd pyramidova sustava podla
nasledovného matematického vyjadrenia:

VH _VH VK _ por. VK VK

ROA = = = -— = ROE - , (1)
M VK CK VK + CuK VK +(KCuK + DCukK)
kde ROA = rentabilita majetku,
M = majetok
VH = vysledok hospodarenia za ictovné obdobie,
CK = celkovy kapital,
VK = vlastny kapital,
ROE = rentabilita vlastného kapitalu,

CuK = cudzi kapital,
KCuK = kratkodoby cudzi kapital,
DCuK = dlhodoby cudzi kapital.

Priklad interpretacie cCiselnych informacii pod analytickym ukazovatelom, uvadza

obrazok 1.
Obr. 1: Interpretacia Ciselnych udajov v pyramidovom rozklade

hodnota ukazovatela za rok 2012~ —» | 0,6295 | 0,7661 <— hodnota ukazovatel’a za rok 2013
rozdiel (medziroéna zmena) — | 0,1365 | 21,69% | <«—  (Index -1)v %; tempo prirastku
absolttny vplyv —» | 0,0084 | 53,71% | <+— relativny vplyv

Zdroj: viastné spracovanie

3 Vysledky a diskusia

Pyramidové sustavy finan¢no-ekonomickych ukazovatelov umoZziuji optimalizovat
riadenie finan¢nych procesov, hlavne ¢o sa tyka hodnotenia vytycenych finan¢nych ciel'ov
podniku [8], [18]. Preto aj vytvaranie ucelovych hierarchii finan¢no-ekonomickych
ukazovatel'ov vo finannom manazmente bude aj nad’alej hrat vyznamna ulohu pri
finan¢nom rozhodovani podniku [5], [16], [7].

Samotny pyramidovy rozklad pomerového ukazovatela ROA je vyobrazeny na obrazku
¢.2. Jednotlivé vstupné ako aj vystupné Ciselné udaje k danym pyramidovym sustavam st
prehladne zoradené v tabulke ¢.1. Detailny postup k vypoctom pyramidového rozkladu
pomerového ukazovatela ROA je zobrazeny v tabulke €. 2.
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Obr. 2: Pyramidovy rozklad rentability majetku ROA

ROA=VH/M

0,0156 | 0,0909
0,0753 |481,81%

0,0248 | 0,1186 N 0,6295 | 0,7661
0,0938 | 378,11% 0,1365 | 21,69%
0,0669 | 428,10% 0,0084 | 53,71%
1 050 7267 . 42314 | 61252
6217 ]592,10% ) 18938 | 44,76%
0,0827 |529,30% -0,0158 |-101,20%
1 050 7267 4 41264 | 53985
6217 | 592,10% 12721 | 30,83%
0,0827 |529,30% -0,0106 | -67,98%
42314 | 61252 + 5180 2 958
18 938 | 44,76% -2 222 ]-42,90%
-0,0158 |-101,20% 0,0019 | 11,87%

Zdroj: anonymizované uctovné vykazy, vlastné vypocty

Tab. 1: Vstupné a vystupné udaje pre analyzu ROA

Stuperi Ukazovatel Rok Rok |[Rozdiel| Index | Tempo Abs. Rel.
P 2012 | 2013 |13-12| 13/12 |prirastku| vplyv vplyv
0 VH/M  goar ™| 10,0156 0,0909| 0,0753| 5.8181| 481.81% - -
I VK /CK__ Micra samostatnosti | 0,0248| 0,1186| 0,0938] 4,7811] 378,11%|  0,0669] 428,10%

Rentabilita vlastného
1.2 VH/VK oo 0,6295| 0,7661| 0,1365 12169 21,69%| 0,084 53,71%

2.1 VK Viasiy kapital 1050 7267] 6217] 6,9210] 592,10%|  0,0827| 529.30%
2.2 CK __Celkovy kapitil 42314] 61252 18938 14476 44,76%| -0,0158 -101,20%
31 VK Viasiy kapital 1050 7267] 6217] 6,9210] 592,10%| -0,0052 -33,22%
32 CuK  Cudzkapiti 41264] 53985 12721 1,3083] 30,83%| -0,0106] -67.98%
4.1 KCuK i e | 49314 61252| 18938| 1,4476| 44,76%| -0,0158| -101,20%
4.2 DCuK oo™ 5180 2958 -2222| 05710 -42,90%| 0,0019| 11,87%

Zdroj: anonymizované uctovné vykazy, vlastné vypocty
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Tab. 2: Detailna metodika k vypoctom pyramidového rozkladu ROA

UKAZOVATEL VYPOCET VYSLEDOK
Rentabilita majetku (ROA) Rozdiel Aror = ROAg —ROA, = 0,0753
(0. stupen rozkladu) ROAg
Index Troa= = 5,8181
ROA,
Tempo prirastku | = (Iroa = 1) - 100% = 481,81%
Abs. vplyv Nevypocitava sa, pretoze je to vrcholovy ukazovatel’ -
Rel. vplyv Nevypocitava sa, pretoze je to vrcholovy ukazovatel’ -
Miera samostatnosti Rozdiel Ayvs = MSp — MS, = 0,0938
(MS)
N MSg
(1. stupen rozkladu) Index Tys = _ 47811
MSA
Tempo prirastku | =(Iys—1) - 100% = 378,11%
lOg IMS
Abs. vplyv (Ams = Aroa)ass = * Aroa = 0,0669
log Iroa
10g IMS
Rel. vplyv (Ams —> Aroa)reL = *(Iroa—1) - 100% = 428,10%
lOg IROA
Rentabilita vlastného kapitalu Rozdiel Aroe = ROEg — ROE, = 0,1365
(ROE)
N ROEg
(1. stupen rozkladu) Index Trop = _ 12169
ROE4
Tempo prirastku | = (Irop— 1) - 100% = 21,69%
log Iror
Abs. VplyV (AROE e AROA)ABS = . AROA = 0,0084
10g IROA
log Iroe
Rel. vplyv (AroE = AroA)REL = “(Iroa— 1) - 100% = 53,71%
lOg IROA
Vlastny kapital Rozdiel Avk = VK — VK, = 6217
(VK)
. VK3
(2. stupen rozkladu) Index Iyg= — = 6.9210
VKa
Tempo prirastku | = (Iyx — 1) x 100% = 592,10%
10g I\/K
Abs. vplyv (Avk = Aroa)ass = * (Ams —> Aroa)ass = 0,0827
10g IMS
lOg I\/K
Rel. vplyv (Avk = Aroa)reL = - (Ams = Aroa)reL = 529,30%
log Iys
Celkovy kapital Rozdiel Ack = CKp — CKy = 18 938
(CK)
. CKB
(2. stupen rozkladu) Index ek = — 1,4476
CKa
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UKAZOVATELD VYPOCET VYSLEDOK
Tempo prirastku | = (Icx — 1) - 100% = 44,76%
log Iex
Abs. vplyv (Ack = Aroa)aBs = — - (Ams = Aroa)ass = -0,0158
log IMS
IOg ICK
Rel. vplyv (Ack = Aroa)REL = — * (Ams = Aroa)reL = -101,20%
IOg IMS
Vlastny kapital Rozdiel Avk = VK — VK, = 6217
(VK)
. VK3
(3. stupei rozkladu) Index L= — = 6.9210
VKa
Tempo prirastku | = (Iyx — 1) - 100% = 592,10%
Avk
Abs. vplyv (Avk = Aroa)ass = * (Ack = Aroa)ass = -0,0052
Ack
Avk
Rel. vplyv (Avk = Aroa)reL = — * (Ack = Aroa)reL = -33,22%
Ack
Cudzi kapital Rozdiel Acuk = CuKg — CuK, = 12721
(CuK)
M CuKp
(3. stupen rozkladu) Index Teu = _ 1,3083
CUKA
Tempo prirastku | = (Ieux — 1) - 100% = 30,83%
Acuk
Abs. vplyv (Acuk = Aroa)ass = * (Ack = Aroa)ass = -0,0106
Ack
Acuk
Rel. vplyv (Acuk —> Aroa)reL = " (Ack = Aroa)reL = -67,98%
Ack
Kratkodoby cudzi kapital Rozdiel Axcuk = KCuKp — KCuK, = 18 938
(KCuK)
M KCuKg
(4. stupen rozkladu) Index Txcuk = _ 1,4476
KCUKA
Tempo prirastku | = (Ixcux — 1) - 100% = 44,76%
AKCuK
Abs. vplyv (Akcuk = Aroa)ass = * (Acuk = Aroa)ass = -0,0158
Acuk
Axcuk
Rel. vplyv (Akcuk = Aroa)reL = * (Acuk = Aroa)reL = -101,20%
ACuK
Dlhodoby cudzi kapital Rozdiel Apcuk = DCuKg — DCuK, = -2222
(DCuK)
N DCuKg
(4. stupeii rozkladu) Index Incuk = _ 0,5710
DCuK,
Tempo prirastku -42,90%

= (Incux — 1) - 100% =
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UKAZOVATEL VYPOCET VYSLEDOK

ADCuK

Abs. vplyv (Apcuk = Aroa)ass = * (Acuk = Aroa)ass = 0,0019

Acuk

Apcuk
Rel. vplyv (Apcuk = Aroa)reL =
Acu

* (Acuk = AroAIREL = 11,87%

Zdroj: anonymizované uctovné vykazy, viastné vypocty

Na raste rentability majetku o 481,81 % (priblizne 5,81 krat) sa podiel’ali v prvom rade
rozkladu vplyv miery samostatnosti ako aj vplyv rentability vlastného kapitalu. Vyraznejsi
bol pozitivny vplyv posilnenia miery samostatnosti, ktory zvySoval rentabilitu majetku
428,10 %-ami (priblizne 5,16 krat).

Na zéklade kvantifikacie vplyvov zmien ukazovatel'ov druhého stupnia rozkladu vidime,
7e za vysokym pozitivnym vplyvom miery samostatnosti stal predovSetkym rast vlastného
kapitalu. Vlastny kapital sa zvysil az o 6 217 EUR a zvysil tak rentabilitu majetku
0 529,3 % (priblizne 6,39 krat). Okrem vlastného kapitalu doslo k rastu aj v oblasti cudzieho
kapitdlu a teda aj celkového kapitdlu. Zmena celkového kapitalu mala na rast ROA
negativny 101,2 %-ny vplyv (priblizne 1,22 krat).

Ak sa pozrieme blizsie na vysledky rozkladu ukazovatel'ov 4. stupna rozkladu, je zrejmé
ze vplyv zmeny cudzieho kapitalu bol vyvolany predovSetkym zmenou kratkodobého
cudzieho kapitalu. Rast tohto ukazovatela o 18 938 EUR sa podielal na zmene ROA
v smere jeho zniZzovania o 0,0158 indexového bodu. Na raste ROA o 481,81 % malo
pozitivny vplyv aj zniZenie objemu dlhodobého cudzieho kapitalu, avSak tento vplyv bol iba
11,87 %-ny (priblizne 0,14 krat), vyvolany najmé zniZenim dlhodobych bankovych tverov.

Zaver

Informécie, ktoré sa tykaji finan¢ného stavu podniku, st predmetom zdujmu nielen
manazmentu podniku, ale aj d’alSich subjektov (investori, banky a iny veritelia, $tat a jeho
organy, obchodny partneri a pod.), ktori s podnikom prichadzaji do kontaktu [8]. Z poctu
pouzivatelov je zrejmé, Ze vyznam finan¢nej analyzy nie je mozné v Ziadnom pripade
podcenovat’ [7], [11], [18].

Z pohl'adu chépania cielov podniku musi finanény manaZment zodpovedne pristupovat
k riadeniu financnych procesov podniku v podmienkach turbulentného trhového prostredia.
V pripade, Ze podnik predstavuje organické spojenie zaujmovych skupin (vlastnikov,
veritelov, zamestnancov, manazmentu, a pod.) mal by manazment podniku volit
participacny pristup, kde by sa snaZzil neuprednostiiovat’ ziadnu z tychto zaujmovych skupin
a vyrovnane zabezpecCit’ ich zaujmy. V pripade, Ze je prioritou uprednostnit’ subjekty, ktoré
vkladaju do podniku svoj vlastny kapitdl, je mozné zvolit' vlastnicky pristup, kedy st
rozhodujicim Cinitelom vlastnici kapitalu. V obidvoch pristupoch sa v kone€nom désledku
finanény manazment dostdva k problematike rentability a k rieSeniu otazok jej mozného
najvyssieho naplnenia [9], [10].

Predkladany model pyramidového rozkladu rentability poskytuje cenné financéné
informacie ohl'adom vplyvu zmien polozZiek kapitdlu na rast ROA, ktoré moézu byt
uzitoénym prinosom nielen pre internych pouzivatelov, ale aj pre externych pouzivatel'ov
finan¢nej analyzy.
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V Clanku uvadzané pristupy je mozné vyuzit' d’alej nielen pri efektivnejSom riadeni
sukromnych firiem, ale aj firiem vo verejnom a Statnom vlastnictve, ¢im je nepriamo mozné
ovplyvnit’ reakcie ekonomickych subjektov tak, aby zvySovali svoj potencial vo svojom
ekonomickom priestore.

Pod’akovanie

Prispevok vznikol za podpory projektu KEGA 032PU-4/2013 ,,Aplikacia e-vzdelavania
vo vyucbe ekonomickych disciplin Studijného programu Manazment a novych
akreditovanych Studijnych programoch na Fakulte manazmentu PreSovskej univerzity
v PreSove*

Referencie

[1] BELAS, J., CIPOVOVA, E. The quality and accuracy of bank internal rating model.
A case study from Czech Republic. In International Journal of Mathematics
and Computers in Simulation, 2013, Vol. 7, No. 2, pp. 206-214. ISSN 1998-0159.

[2] CULKOVA, K., TAUSOVA, M. Decreasing of the Company Indebtedness Through
Financial Investment. In Journal of Investment and Management, 2013, Vol. 2, No. 2,
pp. 23-27. doi: 10.11648/5.jim.20130202.11. ISSN 2328-7713.

[3] CHRASTINOVA, Z., BELESOVA, S. The economic situation in agriculture and food
industry in 2012. In Economics of Agriculture, 2013, Vol. XIII, No. 3, pp. 46-71.
ISNN 1335-6186.

[4] GAZDIKOVA, J., SUSTEKOVA, D. The theoretical model of using statistical
methods in the evaluation of the financial situation of the transport undertaking.
In Doprava a spoje - internetovy casopis, 2012, No. 2, pp. 82-88. ISSN 1336-7676.

[S] HAKELOVA, M., CSIKOSOVA, A., ANTOSOVA, M. The model of manpower
management influence on mining business effectiveness. In Acta Montanistica
Slovaca, 2013, Vol. 18, No. 2, pp. 85-90. ISSN 1335-1788.

[6] JANEKOVA, J. Retrospective analysis of liquidity of the company. In Transfer
inovdcii, 2013, ¢. 28, s.131-133. ISSN 1337-7094.

[71 JENCOVA, S. Financno-ekonomickd analyza podnikatel'skych subjektov. Presov: FM
PU v Presove, 1. vyd., 2011. 215 s. ISBN 978-80-970485-7-0.

[8] KISLINGEROVA, E. akol. Manazerské finance. Praha: C. H. Beck, 2004. 714 s.
ISBN 80-7179-802-9.

[9] KOTULIC, R., RAJCANIOVA, M. Pyramidovy rozklad rentability majetku a jeho
vyuzitie vo finanénom manazmente podniku. In Financny manazment a controlling
v praxi, 2011, €. 4, s. 200-206. ISSN 1337-7574.

[10] KOTULIC, R., RAJCANIOVA, M. Pyramidovy rozklad rentability majetku a jeho
vyuzitie vo finannom manazmente podniku (II.). In Finanény manazment
a controlling v praxi, 2011, €. 5, s. 264-269. ISSN 1337-7574.

[11] KOTULIC, R., KIRALY, P., RAJCANIOVA, M. Financnd analyza podniku. 2. dopl.
vyd. Bratislava: IURA edition, 2010. 239 s. ISBN 978-80-8078-342-6.

60



[12] RABEK, T., CIERNA, Z., TOTH, M. Vyuzitie finan¢nej paky v podmienkach
slovenského polnohospodarstva. In Trendy v podnikani, 2013, ro€. 3, €. 4, s. 52-57.
ISSN 1805-0603.

[13] SEDLIACIKOVA, M. Forecasting of financial situation in a wood-working company.
In Acta Facultatis Xylologiae, 2011, Vol. 53, No. 2, pp. 93-101. ISSN 1336-3824

[14] SERENCES, P., TOTH, M., CIERNA, Z., RABEK, T. Vyvoj rentability, likvidity
a aktivity vo vybranom subore pol'nohospodarskych podnikov v rokoch 2000-2008.
In Acta oeconomica et informatica, 2010, ro€. 13, €. 1. ISSN 1335-2571.

[15] SIRA, E., KAFKOVA, E. Komparicia mernosti ekonomického vyvoja podniku.
In Podnikova revue, 2008, ro€. VIL, ¢. 13-14, s.114-124. ISSN 2711-2002.

[16] SOFRANKOVA, B. Analyza predikénich modelti v hotelovych podnicich. In MMK
2012. Mezinarodni Masarykova konference pro doktorandy a mladé védecke

pracovniky : sbornik prispévkii z mezinarodni védecké konference. Hradec Krélové:
Magnanimitas, 2012, s. 81-90. CD-ROM. ISBN 978-80-905243-3-0.

[17] TEJ, J. Economic Assessement of Selected Bank Mergers in the Central-East Europe
Region in Comparison with Developed Countries. In Economic Analysis, No.
1-2/2010, pp. 34-43. ISSN 1821-2573.

[18] VICEN, J. Financnd analyza podniku. Nitra: Universum, 1997. ISBN 80-967862-1-0.

[19] VOJITKOVA, M. Regional disparities in the efficiency of industrial activities.
In Tiruneh, MW ; Radvansky, M (eds.): International Conference on Regional
Disparities in Central and Eastern Europe: , Regional Disparities in Central
and Eastern Europe: Theoretical Models And Empirical Analyses“; Smolenice: Slovak
Acad Sciences, 2010, pp. 289-304. ISBN 978-80-7144-180-9.

Kontaktna adresa

doc. Ing. Rastislav Kotuli¢, PhD.

Presovska univerzita v Presove, Fakulta manazmentu, Katedra ekonémie a ekonomiky,
17. novembra ¢.1, 080 01 PreSov, Slovenska republika

E-mail: rkotulic@unipo.sk

Tel. Cislo: +421 517 775 911

Received: 17. 06. 2014
Reviewed: 17. 09. 2014, 30. 09. 2014
Approved for publication: 19. 11. 2014

61



