Financie - otazka ¢. 13

13.1. Analyza finan¢ného stavu podniku (zdroje, metody, proces)

Uspesne riadit’ podnik = prijimat’ spravne rozhodnutia. A tie je mozné prijimat’ vtedy, ak
pozname situdciu, v akej sa nachadza.

Cielom financ¢nej analyzy: je zhodnotit' finanénu situdciu podniu (finan¢né zdravie)
a precizovat’ priciny, ktoré ju ovplyvnili. Urcit’ vSetky Cinitele, ktoré determinovali financné
zdravie podniku.

CINITELE
[

externé interné

kvantitativne kvalitativne

Externé cinitele: posobiace na podnik ajeho okolie (rozpoctova politika Statu, stav meny
a monetarna politika bank, vyvoj inflacie a podobne). Podnik ich mdze svojim spravanim
ovplyvnit’ len vel'mi obmedzene. Maju — objektivny charakter.

Interné Cinitele: mdze ichpodnik svojimi aktivitami ovplyvnit, preto maju — subjektivny
charakter. Clenime ich na: kvantitativne akvalitativne (na zychatenie obidvoch skupin
vyuzivame sustavu ukazovatel'ov).

Ulohou finanénej analyzy: je identifikacia slabych stranok podniku, ktoré by mohli
v budtcnosti viest' k problémom, a silnych stranok, o ktoré sa podnik mdze v budicnosti
opierat’.
13.1.1. Zdroje pre finan¢nu analyzu.
Zdroje udajov pre finanéni analyzu: su vykazy tvoriace uctovnu zavierku podniku:
- Whkaz ziskov a strat (0daje maju tokovy charakter),

- suvaha (Gdaje maju stavovy charakter),
- prehlad penaznych tokov (vykaz cash flow).

1. zo z&kladnych podnikatelskych
PENAZNE TOKY Einnosti,

cash flow 2. zinvesticnych Cinnosti,
3. zfinanénych Cinnosti.

Okrem uvedenych zdrojov sa pouZzivaji na naplnenie niektorych ukazovatelov aj udaje
z kapitdlového trhu, d'alej informdcie o pocte pracovnikov a o ich Strukture.



13.1.2. Metédy finan¢nej analyzy.

Zékladnou metddou si: pomerové finanéné ukazovatele. Su zdkladnym ndastrojom na
stanovenie vykonnosti a stability podniku.

Clenenie ukazovatelov:
1. ukazovatele rentability (vynosnosti),
ukazovatele likvidity,
ukazovatele zadiZenosti,
ukazovatele aktivity a produktivity,
ukazovatele trhovej hodnoty (kapitdlového trhu).

P

Ukazovatele rentability (vyjadruji schopnost manazmntu vyuzivat' zdroje a aktiva podniku
na tvorbu zisku):

Rentabilita trZieb, rentabilita kapitdlu, rentabilita aktivn, rentabilita viastného kapitalu.
Ukazovatele likvidity (vyjadruji schopnost’ podniku uhradit’ splatné zavézky):

Celkova likvidita = obezné aktiva/kratkodobé zaviazky
Bezna likvidita = (obezné aktiva — zasoby)/kratkodobé zavizky
Pohotova likvidita = kratkodoby finanény majetok/kratkodobé zavazky

Ukazovatele zadlZenosti (hodnotia finan¢nu Struktiiru podniku a schopnost’ splacat’ dlhy):

Koeficient dlhu = celkové cudzie zdroje/celkové aktiva
Stupen samofinancovania = celkové cudzie zdroje/vlastné imanie
Urokove¢ krytie = zisk pred urokmi a zdanenim/ro¢né vydavky na uroky

Ukazovatele aktivity a produktivity (vyjadruju efektivnost’ vyuzivania zdrojov podniku):

Obrat aktiv = trzby/celkové aktiva (priemerny stav)

Doba obratu zdasob = zasoby . 360/ndklady na predané vyrobky

Doba inkasa pohladavok = pohl'adavky . 360/trzby

Doba splacania zavizkov = zavazky . 360/néklady na predané vyrobky
Trzby na pracovnika = trzby/pracovnici

Ukazovatele trhovej hodnoty (vyjadruji pohlad kapitadlového trhu na podnik, ako vidia
investori buducnost’ podniku):

Pomer trhovej ceny akcie a cistého zisku na akciu (P/E) = trhova cena akcie/zisk na akciu
Kurz akcie = trhova cena akcie/nominéalna hodnota akcie

Dividendovy vynos = dividenda na akciu/trhova cena akcie

Pomer trhovej ceny akcie ku cash flow na akciu = trhova cena akcie/cash flow na akciu
Zisk na akciu = Cisty zisk/pocet akcii

Metoda percentudalneho rozboru: polozky vykazu ziskov astrat sa davaju do pomeru
s celkovymi trzbami a jednotlivé polozky stivahy s celkovymi aktivami. Takto vypocitané



ukazovatele umoziuju hodnotit’ Strukturu ndkladov a podiel jednotlivych poloziek na tvorbe
vynosov, alebo Struktire aktiv (majetku) a zdrojov ich krytia. Cenné informacie ziskame
porovnanim ukazovatel'ov s predchadzajiicimi obdobiami.

Suhrnné hodnotenie financ¢nej situiacie ajej predikcia: snaha o predikciu jedného
syntetického ukazovatel’a.

Altmanov model — Z skoré:

7 = Cisty prevadzkovy kapital/aktiva . 1,2 + nerozdeleny zisk/aktiva . 1,4 +
prevadzkovy zisk/aktiva . 3,3 + trhova cena ucastin/celkové dlhy . 0,6 + trzby/aktiva . 1 =

=skére Z
Skore Z podl’a E. Altmana Pravdepodobnost’ skorého upadku
1,8 a menej vel'mi vysoka
1,9-2,7 vysoka
2,8-29 mozna
3,0 aviac nepravdepodobna

Tento model bol kons$truovany na zaklade empirického prieskumu v USA. Vhodny je pre
podniky s verejne obchodovate'nymi cennymi papiermi.

Podniky, ktorych cenné papiere nie s obchodovatelné na kapitdlovom trhu:

Z = tie isté pomery, len ¢isla su: 0,717 + 0,847 + 3,107 + 0,420 + 0,998

7Z>29= dobra finan¢na situacie,
1,21 < Z <£2,9 = siva zona nevyhranenych vysledkov,
7<12= zla finan¢na situacie, horzi bankrot.

Pokusy o midifikaciu modelu na doméce podmienky st rpedmetom vyskumu. V CR sa
pouziva index IN, ktory jemozné aplikovat’ vzhladom napodobnost’ aj na naSe podmienky:

IN = aktiva/celkové dlhy . 0,15 + prevadzkovy zisk/troky .0,11 + prevadzkovy
kapital/aktiva.4,61 + trzby/aktiva.0,72 + obezné aktiva/kratkodobé cudzie zdroje.0,10 +
zavézky po lehote splatnosti/trzby.55,89

IN > 2 — podnik s vybornym finan¢nym dzravim, IN od 1 do 2 — bezprognozy, IN< 1 —
podnik na pokraji bankrotu.



13.1.3. Proces finan¢nej analyzy.

Kroky:

[S—

Vypocitat’ finan¢né pomerové ukazovatele za analyzovany podnik,

2. porovnat podnikové ukazovatele s ukazovatel'mi za prisluSny odbor podnikania
(odvetvie),

analyzovat’ vyvoj podnikovych ukazovatel'ov v Case,

analyzovat’ vzajomné vzt'ahy medzi ukazovateI'mi,

5. navrhnut opatrenia (syntéza) — formuluju sa potom ako ciele pre tvorbu finan¢ného
planu podniku.

Calhe

Principy financnej analyzy (nevyhnutné brat do uvahy):

a.) finan¢né zdravie a prevadzkové ¢innosti st prepojené,
b.) tvorba zisku nie je zhodna s cash flow,
c.) finan¢né a uctovné vykazy nam poskytuju redlne informacie.

Pre investorov je ddlezitd budica hodnota (FV), nie sucasna hodnota (PV).
Ekonomicky zisk = ucotvny zisk +(-) vynosnost’ vlastného kapitalu

Pomocou financnej analyzy, ktorej vysledkom je  vznik tdajov s vysSSou vypovedacou
schopnost’ou, aki maju vstupné udaje, hodnotime finanéné zdravie podniku.

Finanéne zdravy podnik — podnik, ktory je schopny dosahovat’ navratnost’ kapitdlu, ktort
pozaduju investori za danych podmienok.

13.2. Finanéné plinovanie podniku.

Finan¢né plianovanie: je proces zahffiajiici tvorbu finan¢nych cielov podniku a sthrn
opatreni, ¢innosti na ich dosiahnutie. Je integrujicou sucastou komplexného podnikového
planu a vyznamnym nastrojom finan¢ného riadenia.

Finanény plan: je dokument, v ktorom proti sebe stoji sti¢asnd a budtica potreba finan¢nych
prostriedkov a momentélne existujuce a budice ocakavané zdroje na ich krytie.

Postup tvorby planu:
1. finan¢na analyza podniku,
formulacia ciel'ov,
zéakladna stratégia,
dlhodoby finan¢ny plan,
kratkodoby finan¢ny plan a rozpocty,
operativny finan¢ny plén,
implementécia planu pocas celé¢ho planovaného obdobia,
hodnotenie urovne financného planu, hlasenia o realizécii, upravy a zmeny.

e o

Financ¢né ciele podniku: vychodiskom pre ich stanovenie su vysledky financ¢nej analyzy
podniku. Zakladnymi su: rentabilita a zisk, likvidita, cash flow.



Ciele:
a.) Siroké (vSeobecné) ciele,
b.) Specifické ciele.

DLHODOBY F.P.: m4 strategicky charakter. Obsahuje nasledujice komponenty podla
jednotlivych krokov:
- projekty planu,
- plan kapitalovych vydavkov,
- projekt dividendovej politiky,
- plan finan¢nej bilancie,
plén zisku,
- plan cash flow.
Rozhodnutia o budicich investiciach su pre podnik nanajvys doleZité, pretoze:
- operuju s najvacsimi sumami penazi,
- suspojené s investovanim do fixnych aktiv,
- stoja manazment vel’a Casu,
- urcuju budicnost’ podniku, a tym aj jeho trhovi hodnotu,
- Casto su vel'mi neisté a rizikové.

KRATKODOBY F.P.: finanény plan, ktory predpoklada vyvoj po dobu max. 1 roka.
Minimalny obsah rocného finan¢ného planu tvoria tieto Casti:

- plan zisku,

- finan¢na bilancia,

- plan cash flow,

- plan rozdelenia zisku.

Metody, techniky a modely tvorby finanéného planu:

a.) Specifické metédy tvorby plinu — metdda percentualneho podielu na
trzbach, metoda pomerovych ukazovatel'ov, metéda postupného
zostavovania rozpoctov, regresnd metoda, metoda analyzy nulového
bodu, globalna metdda, finanéné modely,

b.) Ostatné metody — modely optimalizacie finan¢nej Struktary podniku,
modely dividendovej politiky, metédy a modely prevadzkového
kapitalu, metody hodnotenia ekonomickej efektivnosti projektov,
metddy a modely finanéného investovania a podobne.



