2. Analyza vysledku hospodérenia podniku

Efekt vytvoreny v transforma¢nom procese je sthrnne vyjadreny kvalitativnym ukazovatelom
o podnikovej ¢innosti nazvanom VH (zisk alebo strata).

Vytvoreny HV determinuje moznosti jeho vyuzitia ako vlastného interného zdroja samofinancovania firmy
a zaroven aj mieru uspokojenia narokov vlastnikov, ktori podniku poskytli kapital v podobe externych
vlastnych zdrojov. Prave ,.dilema® o spravodlivom rozdeleni zisku medzi vlastnikov a podnik je jednou
z najzaujimavejSich oblasti analyzy pouzitia VH.

STRUKTURA VH

Rozhodujicim zdrojom zisku vo vyrobnych P za Gctovné obdobie byva spravidla prevddzkovy VH. Tento
je znaéne heterogénnou veli¢inou. Jeho stcast’ou je:
- vysledok z obchodnej ¢innosti
- vysledok z predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb
- vysledok stvisiaci s existenciou tzv. doplnkovych vynosov:
- zmena stavu vanutropodnikovych zasob
- aktivacia
- predaj DM a materialu
- tvorba a Cerpanie rezerv a dalsie

Zisk = Trzby — Naklady
PVH=XPCi*Qi-Z Ni * Qi
AZ=AZQ+AZPC+AZN+AZS+m
AZ=+/-AZQ+/-AZPC+/-AZN +/- AZS +/-m

A 7Z — zmena zisku v stanovenom obdobi

Chceme zistit’ prirastok zisku, rozdiel medzi beznym a zdkladnym obdobim. Zmena prevadzkového VH
mdze byt vyvoland: - zmenou objemu predaja

- zmenou predajnej ceny

- zmenou nakladov

- zmenou sortimentnej Struktiry

- nahodnymi (mimoriadnymi) udalost’ami (napr. inflacia)

AZ=7t—-7t-1 alebo AZ=71-7Z0

A ZQ — zmena zisku sposobend zmenou objemu predaja
A ZPC — zmena zisku sposobena zmenou predajnej ceny
A ZS — zmena zisku spésobend zmenou sortimentu

m — zmena zisku spésobena mimoriadnymi udalost’ami

VH z financénych operdcii je vyslednicou finan¢nych vynosov a finanénych nakladov, prevazne spojenych
s vlastnenim CP ainych finan¢nych investicii, s vyuzivanim cudzich zdrojov v podnikani a z dopadov
kurzovych rozdielov pri obchodovani so zahrani¢nymi subjektmi na ekonomiku podniku.

Faktory:

- interné — manazér mdze ovplyvnit' — finanénu Struktiru, kvalitu finanéného investovania, znalosti
v oblasti zahrani¢no-obchodnych operacii

- externé — ur. sadzby, dopady kurzovych rozdielov, moznosti fin. investovania, vyvoj menovych kurzov

Hlavny vplyv pri VH z finan¢nych operacii maju najméi externé faktory na rozdiel od prevadzkového VH.



Mimoriadny VH urcuji vicsinou mimoriadne, nahodné udalosti, ktoré zvycajne zo strany manazmentu
podniku nie su ovplyvnitel'né. Potom aj mimoriadny zisk alebo strata s skor vysledkom nepredvidatel'ne;
nahody ako tspesnosti ¢i netispesnosti riadenia.

Hlavnym zdrojom vytvoreného zisku podniku je teda VH z beznej ¢innosti a v ramci neho prevadzkovy
VH. Pritom v §truktire vynosov z prevadzkovej ¢innosti vo vyrobnom P rozhodujucu tlohu zohravaju
trzby za predaj vlastnych vyrobkov a sluzieb. Faktorovu analyzu tvorby VH mozno zizit' na posudzovanie
rozdielu spominanych trzieb a k nim prisluchajucich N, teda zisku z realizacie, ktory predstavuje hlavnu
produként silu vyrobného P. Takato analyza si ale vyzaduje doplnit’ Udaje z vysledovky informaciami
z vnutropodnikového uctovnictva a operativnej evidencie o jednotlivych produkovanych vykonoch.

Hlavné ¢initele, ktoré determinujt tvorbu VH z realizacie su:

- objem realizacie

- sortiment

- jednotkova PC

- jednotkové N — kalkulacia.
Jednotlivé pristupy k analyze sa liSia pohladom na uvedené Cinitele a vztahy medzi nimi. Podstatny je
najmi pohl'ad na naklady.

Obr.

VHUO - VH za G¢tovné obdobie (po zdaneni)
VHBCn — VH z beznej ¢innosti po zdaneni (netto)
MVHn — mimoriadny VH po zdaneni (netto)
HVBCb — VH z beznej &innosti pred zdanenim (brutto)
DPBC — dai z prijmov za beznt &innosti

MVHD — mimoriadny VH pred zdanenim (brutto)
DPMC — daii z prijmov z mimoriadnej ¢innosti
PVHb — prevadzkovy VH (brutto)

VHFODb — VH z finan¢nych operacii (brutto)

VPC — vynosy prevadzkovych ¢innosti

NPC — néklady prevadzkovych &innosti

FV — finan¢né vynosy

FN — finan¢né naklady

MYV — mimoriadne vynosy

MN — mimoriadne naklady

DVE ZAKLADNE ANALYZY ZISKU:
e Tradi¢na analyza zisku
e Moderna analyza zisku

TRADICNA ANALYZA VH (ZISKU)

Podstatou analyzy VH (zisku) je urcenie ¢iastkovych ukazovatelov (Cinitelov), ktoré determinuju VH
a stanovenie smeru a rozsahu pdsobenia.
Najvyhodnejsim vychodiskom tejto analyzy je vysledovka, kde je stanovena Struktira HV.

Podstata analyzy VH:
1. uréenie determinujucich Cinitel'ov
2. stanovenie smeru ich pdsobenia
3. stanovenie velkosti ich pdsobenia

Kategorie zisku v anglosaskych krajinach

Zisk pred odpocitanim odpisov, urokov a dani (ZOUD), Earnings before Deprecation, Interest and Taxes (EBDIT)
Zisk pred odpo&itanim tirokov a dani (ZUD), Earnings before Interest and Taxes (EBIT), PREVADZKOVY HV
Zisk pred zdanenim (ZD), Earnings before Taxes (EBT), (HV za beznt ¢innost’ + daf z prijmov za beznu ¢innost))
Zisk po zdaneni (Z), Earnings after Taxes (EAT), (HV z beznej ¢innosti + mimoriadny HV), Net Income, Net Profit



Rozklad podla novych Standardov

Z/T
ZUD/T X ZD / ZUD X Z/7ZD
Hruba rentabilita Urokova redukcia Danova redukcia
trzieb zisku zisku

1. Politika zvySenia hrubej rentability trzieb
2. Dlhova politika (irokova miera < ZUD / Aktiva)
3. Dariova politika

Ide tu o rozdiel medzi uc¢tovnym VH a zdkladom dane z prijmov, ktord na VH po upravach nadvizuje.
V zahrani¢i sa pre danové ucely pouziva Casto zrychlené odpisovanie. Tak vznika rozdiel medzi
rovnomernymi U¢tovnymi odpismi a zrychlenymi daiiovymi odpismi. V sivahe je odlozend dan medzi
polozkami cudzie zdroje a tvori napr. v USA ich znac¢nu Cast’.

Moderny pristup k analyze prevadzkového HV

Z=T-VN-FN
Z=3XPCi*Qj-ZVNi*Qi-FN
PNU =X Qj (PCj — VNj)

PNU =X PNUj * Qj

PNU - Prispevok na tthradu FN a tvorbu zisku

Analyza pouzitia VH

- vyuzivame udaje zo stvahy
- pouzitie:
1. tvorba fondov zo zisku (rezervny fond, Strukturalne fondy a ostatné fondy)
2. nerozdeleny zisk
3. zisk z minulych rokov
4. HV za bezné uctovné obdobie
- ma podobu zisku alebo straty a predstavuje prechodnt formu vlastnych zdrojov az do doby
rozhodnutia o jeho pouziti

- ulohou analyzy pouzitia zisku na zaklade uvedenych skuto¢nosti je posudit™:
a) dodrzanie tvorby rezervného fondu
b) splnenie povinnosti podniku voéi réznym subjektom (splatky Gverov, odmeny atd’.)
¢) tvorba Statutarnych fondov
d) wvyplaty dividend

Dividendovd politika

Vyplatny pomer = Dividenda na 1 akciu /Zisk na 1 akciu
Aktivacny pomer = 1 — vyplatny pomer

g =ROE * aktivany pomer
g — miera rastu investovaného kapitalu akcionarov v dosledku reinvestovaného zisku

Zakladom dividendovej politiky je vykonnost’ podniku (ROE).



Analyza nulového bodu
- predpoklada ¢lenenie N na fixné a variabilné

Z=QxPC-Qx VK-FIX Qk=_ FIX
0=QxPC-Qx VK-FIX PC - VK
0 = Qk x (PC — VK) — FIX Qk = FIX/PNU

Z rovnice (Qk) zistime objem realizacie v naturalnych jednotkach, pri ktorom trzby pokryvaju prave vsetky
naklady — zisk je nulovy. Az predajom mnozZstva, prevysujuceho tato kriticka hodnotu, vyrobok prinesie zisk.

Kriticka cena a trzby
PCk = FIX + VK x Qk Qi — objem predaja v danom sortimente
Qk Qk — objem predaja kriticky — Z =0
Q — celkovy obejm predaja
Tk = FIX/pz = FIX/1 — pv pz — podiel prispevku na thradu v 1 Sk trzieb (PC — VK)/PC

pv — podiel var N v 1 Sk trzieb VAR/T

Analyza nulového bodu umoziuje zistit’ charakter P z hl'adiska N fix a N Var. V pripade vysokého podielu N
fix, P musi vo svojej hospodarskej stratégii okrem iného zabezpecit’ vysoké objem predaja na pokrytie N fix.
V pripade vysokého podielu N var, hlavny smer racionalizacie treba zamerat’ na jednotkové var N.

Analyza nulového bodu sa vyuziva predovSetkym v procese planovania buducich vykonov P. Pri odhade zmien
jednotlivych faktorov poskytuje vyznamné informdacie pre rozhodovanie o sortimentnej skladbe, cenovej
politike, Grovni nakladov, ¢i objemu produkcie a realizacie na zéklade vycislenia vplyvu zmien tychto faktorov
na vyrobkové ukazovatele.

Analyza nulového bodu poskytuje tiez graficky pohlad na analyzované faktorov a vztahy medzi nimi tzv. graf
nulového bodu.



