Financie - otazka ¢. 13

13.1. Analyza finartného stavu podniku (zdroje, metddy, proces)

Uspesne riadi podnik = prijima spravne rozhodnutia. A tie je mozné prijimaedy, ak
pozname situéciu, v akej sa nachadza.

CiePom finanénej analyzy: je zhodnoti finaninu situaciu podniu (finamé zdravie)
a precizova priciny, ktoré ju ovplyvnili. Ugit' vSetky¢initele, ktoré determinovali fin&né
zdravie podniku.

CINITELE
|

externé interné

kvantitativne kvalitativne

Externé ¢initele: pdsobiace na podnik ajeho cokolie (rofjpea politika Statu, stav meny
a monetarna politika bank, vyvoj inflacie a podgbrieodnik ich méze svojim spravanim
ovplyvnit' len vémi obmedzene. Maju ebjektivny charakter

Interné ¢initele: méze ichpodnik svojimi aktivitami ovplywili preto maju — subjektivny
charakter.Clenime ich na: kvantitativne a kvalitativne (na lstenie obidvoch skupin
vyuZivame sustavu ukazovide).

Ulohou finanénej analyzy: je identifikacia slabych stranokpodniku, ktoré by mohli
v buducnosti vies k problémom, a&ilnych stranok o ktoré sa podnik mdze v buduicnosti
opierd.
13.1.1. Zdroje pre finartna analyzu.
Zdroje udajov pre finanénu analyzu: su vykazy tvoriacediovnu zavierku podniku:
- vykaz ziskov a strdtidaje maju tokovy charakter),

- slOvaha(ludaje maju stavovy charakter),
- prelVad peiaznych tokoyvykaz cash flow).

1. zo z&kladnych podnikatelskych
PENAZNE TOKY Einnosti,

cash flow z investiénych €innosti,
3. zfinanénych Cinnosti.

o

Okrem uvedenych zdrojov sa pouZivaju na naplnem&torych ukazovai®v aj Udaje
z kapitalového trhudalej informacieo pate pracovnikov a o ich Struktare



13.1.2. Metddy finarénej analyzy.

Zakladnou metédou s(pomerové finartné ukazovatele Su zakladnym nastrojoma
stanovenie vykonnosti a stability podniku

Clenenie ukazovat#ov:

ukazovatele rentability (vynosnosti),
ukazovatele likvidity,

ukazovatele zddenosti,

ukazovatele aktivity a produktivity,

ukazovatele trhovej hodnoty (kapitalového trhu).

agrwnE

Ukazovatele rentabilityvyjadruju schopnasmanazmntu vyuzivazdroje a aktiva podniku
na tvorbu zisku):

Rentabilita trzieb, rentabilita kapitalu, rentaliai aktivn, rentabilita vlastného kapitalu
Ukazovatele likvidityvyjadruju schopnaspodniku uhradi splatné zavazky):

Celkova likvidita= obezné aktiva/kratkodobé zavazky
Bezna likvidita= (obeZné aktiva — zasoby)/kratkodobé zavazky
Pohotova likvidita= kratkodoby finatiny majetok/kratkodobé zavazky

Ukazovatele zadlZzenogtiodnotia finatnu Strukttru podniku a schopnasplacd dlhy):

Koeficient dlhu= celkové cudzie zdroje/celkove aktiva
Stupé samofinancovania celkove cudzie zdroje/vlastné imanie
Urokoveé krytie = zisk pred urokmi a zdanenindfré vydavky na uroky

Ukazovatele aktivity a produktivitivyjadruju efektivno$vyuzivania zdrojov podniku):

Obrat aktiv= trzby/celkové aktiva (priemerny stav)

Doba obratu zasob zasoby . 360/néklady na predané vyrobky

Doba inkasa pofadavok= poladavky . 360/trzby

Doba splacania zavazkevzavazky . 360/néklady na predané vyrobky
Trzby na pracovnika trzby/pracovnici

Ukazovatele trhovej hodnotyvyjadruju poliad kapitaloveho trhu na podnik, ako vidia
investori buddcnaspodniku):

Pomer trhovej ceny akciedstého zisku na akciu (P/E)trhova cena akcie/zisk na akciu
Kurz akcie= trhova cena akcie/nominalna hodnota akcie

Dividendovy vynos dividenda na akciu/trhova cena akcie

Pomer trhovej ceny akcie ku cash flow na akcithova cena akcie/cash flow na akciu
Zisk na akciu= ¢isty zisk/p@et akcii

Metdéda percentualneho rozboru: polozky vykazu ziskov a strat sa davaju do pomeru
s celkovymi trzbami a jednotlivé polozky suvahyetkovymi aktivami. Takto vyp@tané



ukazovatele umaiju hodnoti’ Struktaru nakladov a podiel jednotlivych poloZie& tvorbe
vynosov, alebo Struktire aktiv (majetku) a zdrojoki krytia. Cenné informéacie ziskame
porovnanim ukazovaitev s predchadzajucimi obdobiami.

Suhrnné hodnotenie finagnej situacie ajej predikcia: snaha o predikciu jedného
syntetického ukazovdia.

Altmanov model — Z skoré:

Z = ¢isty prevadzkovy kapital/aktiva . 1,2 + nerozdelersk/aktiva . 1,4 +
prevadzkovy zisk/aktiva . 3,3 + trhova certasiin/celkové dihy . 0,6 + trzby/aktiva . 1 =

=skore Z
Skore Z poda E. Altmana Pravdepodobno# skorého Upadku
1,8 a menej el vysoka
1,9-27 vysoka
28-29 mozna
3,0 aviac nepravdepodobna

Tento model bol konStruovany na zaklade empirick@teskumu v USA. Vhodny je pre
podniky s verejne obchodovéitg/mi cennymi papiermi.

Podniky, ktorych cenné papiere nie su obchoddwétaea kapitalovom trhu:

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

Z2>29> dobra finadna situacie,
1,21<Z<2,9= siva zona nevyhranenych vysledkov,
Z<12=> zla finartna situacie, horzi bankrot.

Pokusy o midifikaciu modelu na domace podmienkymsmetom vyskumu. ¥R sa
pouzivaindex IN ktory jemozné aplikowavzh’'adom napodobnésj na naSe podmienky:

IN = aktiva/celkové dlhy . 0,15 + prevadzkovy zigkky .0,11 + prevadzkovy
kapital/aktiva.4,61 + trzby/aktiva.0,72 + obeznt\akkratkodobé cudzie zdroje.0,10 +
zavazky po lehote splatnosti/trzby.55,89

IN > 2 — podnik s vybornym finagmym dzravim, IN od 1 do 2 — bezprognozy,<N —
podnik na pokraji bankrotu.



13.1.3. Proces finatnej analyzy.

Kroky:

=

Vypocitat’ finaniné pomerové ukazovatele za analyzovany podnik,

2. porovna podnikové ukazovatele s ukazovaie za prislusny odbor podnikania
(odvetvie),

analyzovd vyvoj podnikovych ukazovalev v ¢ase,

analyzovd vzajomné v£ahy medzi ukazovalmi,

navrhnd@ opatrenia (syntéza) — formuluju sa potom ako qe¢etvorbu finatineého
planu podniku.

ok ow

Principy finar‘nej analyzy (nevyhnutné birdo Gvahy):

a.) finan¢né zdravie a prevadzkovénosti su prepojené,
b.) tvorba zisku nie je zhodna s cash flow,
c.) financné a @tovné vykazy nam poskytuju reélne informécie.

Pre investorov je délezita buduca hodnota (FV)sdiasnéd hodnota (PV).
Ekonomicky zisk = totvny zisk +(-) vynosnasvlastného kapitalu

Pomocou finatnej analyzy, ktorej vysledkom je vznik Udajov s$@8 vypovedacou
schopnogou, aki majua vstupné Udaje, hodnotime fimenzdravie podniku.

Finanéne zdravy podnik — podnik, ktory je schopny dosahavaavratnos kapitalu, ktoru
pozaduju investori za danych podmienok.

13.2. Finargné planovanie podniku.

Finanéné planovanie: je proces zafiajuci tvorbu finadnych cid¢ov podniku a suhrn
opatreni,cinnosti na ich dosiahnutie. Je integrujucodasttou komplexného podnikového
planu a vyznamnym nastrojom firnar&ého riadenia.

Finanény plan: je dokument, v ktorom proti sebe stojiasna a budica potreba fidagich
prostriedkov a momentéalne existujuce a budiek@vané zdroje na ich krytie.

Postup tvorby planu:

finanéna analyza podniku,

formulacia ciéov,

zakladnd stratégia,

dlhodoby finagny plan,

kratkodoby finatiny plan a rozpdty,

operativny finatdny plan,

implementacia planu gas celého planovaného obdobia,

hodnotenie arovne fingného planu, hlasenia o realizacii, Upravy a zmeny.

N A WNE

Finanéné ciele podniku:vychodiskom pre ich stanovenie su vysledky fitreap analyzy
podniku. Zakladnymi su: rentabilita a zisk, likwali cash flow.



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

DLHODOBY F.P.: ma strategicky charakter. Obsahuje nasledujlicgokaenty potia
jednotlivych krokov:
- projekty planu,
plan kapitadlovych vydavkov,
projekt dividendovej politiky,
- plan finargnej bilancie,
- plan zisku,
- plan cash flow.
Rozhodnutia o buducich investiciach su pre podaitajvys dolezité, pretoze:
- operuju s najv&imi sumami piazi,
su spojené s investovanim do fixnych aktiv,
stoja manazment Vacasu,
- uréuju buducnosg podniku, a tym aj jeho trhova hodnotu,
- c¢asto su vBmi neisté a rizikove.

KRATKODOBY F.P.: finargny plan, ktory predpoklada vyvoj po dobu max. larok
Minimalny obsah réného finaného planu tvoria tietéasti:

- plan zisku,

- financnd bilancia,

- plan cash flow,

- plan rozdelenia zisku.

Metddy, techniky a modely tvorby finanéného planu:

a.) Specifické metody tvorby planumetdda percentualneho podielu na
trzbach, metéda pomerovych ukazovate metéda postupného
zostavovania rozgtov, regresna metdda, metodda analyzy nulového
bodu, globélna metdda, fin&mé modely,

b.) Ostatné metddy modely optimalizacie finaimej Struktary podniku,
modely dividendovej politiky, metddy a modely prdz&ového
kapitalu, metdédy hodnotenia ekonomickej efektivnpsijektov,
metddy a modely finamého investovania a podobne.



