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Finan¢na analyza ako metdda finan¢ného riadenia firmy

Bedta Stehlikovd'

Financial analysis as a financial management instrument

The financial market is one of the elements of the market-oriented economy. The financial analysis is a fundamental element of the
financial controlling business. The purpose of this article is to inform briefly about horizontal and vertical financial statements analysis as
the source of competitive advantage of the firm. The article is divided into two parts. First describes financial analysis and financial
statements generally. Second, it presents a practical contribution of the horizontal and vertical financial statements analysis at the controlled
businesses as financial management tools, which identify the financial position, market behaviour, correlations between the net profit and
the prohibitively cost and operating profit, the financial activities profit, the income tax etc.

Business, which the analysed firm operates in asks a provable claim on the high value of fixed assets. The capital composition of the
firm is call to typify for the state-owned enterprise that was transformed to private joint-stock companies. Analysis is specially pleading for
the needs considering the price of the borrowed capital in the capital structure rating. Fault factor y value talks about needs for the cost
regulation. Stair-step conception used for counting of the net profit in the accountant period indicates the financial profit, alternatively loss,
as the distinguished pre-tax profit element. Picture about firm’s financial results can be completed with the information about the income tax
value. Form of financial analyses presented in the article entablature the accents on the necessity to compare several accounting period and
on the necessity of complex understanding of statements accounting slide “en bloc”.

Financial analyse makes the decision makers possible to screen potential partners before the cooperation starts. On the other side, it
makes a possibility to influence the production process, sales and financial management during the accounting period with a view to succeed
in chartered accountant slide that attributes the financial index. This guarantees an excellent valuation from the outfitter, bank and another
customer to the firm.

Key words: financial management, financial statements, financial analysis, economic results, assets, capital structure, and costs.

Uvod

Konkuren¢né podmienky trhovej ekonomiky vyzaduju pre vSetkych ucastnikov trhu zaruku ochrany.
V obchodnom styku je jednym z prostriedkov, ktory ma slazit’ tomu Gcelu, pravna povinnost zaznamenavat’
a zverejiiovat’ v uradnych, verejne pristupnych zaznamoch, urcité skutocnosti, vyznamné pre obchodné vzt'ahy.

Finan¢nd analyza sa ukazuje ako prostriedok hodnotenia obchodnych partnerov na jednej strane a na strane
druhej ako moznost’ neustalej kontroly bonity vlastnej firmy. Obe tieto aktivity st sucast'ou finan¢ného riadenia.

Financ¢né riadenie

Do penaznych prostriedkov alebo kapitalu sa premieta kazda Cinnost' firmy, po¢nuc jej zakladanim,
vyrobou, inovaciami alebo likvidaciou. Finan¢né ciele st rozhodujucou sucastou firemnych cielov z kratko-
dobého i dlhodobého hladiska. Finan¢né riadenie a rozhodovanie sa sustreduje na pohyb kapitalu a penazi.
Vychadza z celkovej technicko-ekonomickej stratégie a taktiky firmy, spétne ju ovplyviiuje a usmernuje. Je uzko
spojené s vonkaj$im ekonomickym prostredim firmy a stistavou peniaznych vztahov, do ktorych podnik vstupuje
pri ziskavani finan¢nych zdrojov, pri ich alokovani a viazani v jednotlivych zlozkach majetku, pri produktivnom
vyuzivani majetku a pri rozdel'ovani dosiahnutych vysledkov (Stangova, 1998).

Finan¢na analyza

Finan¢na analyza je jednym z prostriedkov finanéného riadenia. Vhodnym vychodiskom finan¢nej analyzy
podniku alebo firmy je rozbor podnikovych vysledkov prostrednictvom analyzy uc¢tovnych vykazov.

Vypovedacia schopnost’ uctovnych vykazov

Uttovna zavierka je kazdoroénym vystupom finanéného tGétovnictva podniku. Tento dokument ma v infor-
macnom zabezpeceni financnej analyzy vyznamné miesto. Do uctovnej zavierky podniku sa vel'mi kompri-
movanym spdsobom premieta cely reprodukény proces podniku, je to vypoved’ o podmienkach jeho realizacie,
priebehu a vysledkoch. Udaje uétovnej zévierky vecne, ¢asovo aformalne spravne vypovedajii o &innosti
podniku.

,Uttovna zavierka v stistave podvojného itovnictva tvori jeden celok a skladé sa zo stivahy (bilancie),

1Ing. Beata Stehlikova, Katedra podnikania a manazmentu Fakulty BERG TU Kosice, Park Komenského 14, 043 84 Kosice
(Recenzované a revidovana verzia dodana 29.4.2001)
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z vykazu ziskov a strat. Uttovna zavierka musi byt zostavena zrozumitelne, prehl'adne, preukazne a musi
poskytovat’ pravdivy a verny obraz o majetku a zavédzkoch, o hospodarskom vysledku a o financnej situacii
uctovnej jednotky* (Zakon 563/1991 Zb. o Gctovnictve, § 18).

Vyhodou stcasnej Struktury vykazov je, Ze: suvaha v plnom rozsahu a vykaz ziskov a strat v plnom rozsahu
obsahujt udaje nielen za sledované obdobie, ale aj za obdobie minulé, takze prostrednictvom jedného vykazu je
mozné hodnotit’ medziroény vyvoj situdcie vo firme. Obidva vykazy spolu izko suvisia. Jeden vykaz je zaroven
kontrolou spravnosti zostavenia druhého vykazu. Vyska zisku alebo straty zaznamenana vykazom ziskov a strat
sa musi rovnat’ zisku alebo strate, zistenému v stivahe.

Vypovedacia schopnost’ udajov uvedenych vo vykazoch uctovnej zavierky je obmedzena:

= Pouzivanim historickych cien.

= Technikou odpisovania investicného majetku.

= Technikou oceniovania zasob.

= Malo déslednym posudzovanim rizikovych pohl'adavok.

= Nezohl'adiiovanim poloziek, ktoré maji vnatorni finanéni hodnotu (napriklad hodnota kvalifikacie

a sklisenosti zamestnancov, podpora spolo¢nosti zo strany $tatu, dobré meno podniku).

= Viaceri autori sa vyslovuji v tom zmysle, Ze bilancny zisk je isty nazor na finan¢né vysledky podniku,

ktory okrem spomenutych skuto¢nosti ovplyviiuje aj spdsob ¢asového rozlisenia nakladov.

= Porovnatelnost’ Gidajov zabezpeduje Zakon &. 563/1991 Zb., § 8:* Napriek tomu dochadza napriklad

k zmenam vymedzenia kategorie ,investicny majetok“ a k zmendm v postupoch uctovania pre
podnikatelov tak, ako si to vyzaduje prax (Vorbova, 1999).

Horizontdlna a vertikdlna analyza uctovnych vykazov

Dokonalé spoznanie podnikovych vysledkov prostrednictvom horizontalnej a vertikdlnej analyzy uctov-
nych vykazov je vhodnym vychodiskom finan¢nej analyzy podniku alebo firmy. Horizontalna a vertikalna
analyza sa prelinaju, navzajom sa dopifiaji a vytvaraju tak plasticky obraz o podniku. Po spracovani vykazov
takouto formou je mozné finanénu analyzu prehibit’ o d’al$ie pomerové, rozdielové a zlozené ukazovatele.

Podstatou horizontalnej analyzy je porovnavanie hodnét zvolenych poloziek vykazov v rdoznom case.
Privlastok ,,horizontalna* vyjadruje skuto¢nost’, Ze v jednom riadku (na horizontale) je ststredenych viacero
obsahovo (vecne) rovnakych udajov, ktoré sa liSia asovym obdobim, o ktorom vypovedaju.

Vertikalnu analyzu charakterizuje vy¢islenie podielu jednotlivych poloziek na celku, ktorého su ¢astou.
Relevantné udaje st umiestnené v stipci (vertikilne) a vyjadruju participaciu &asti na celku, teda Struktiru celku,
jeho kvalitu. Takéto spracovanie vykazov zvySuje porovnatelnost udajov za jednotlivé obdobia, nakolko
umoziuje porovnavanie podnikov rozdielnej velkosti, z Casti eliminuje vplyv inflacie, nakol’ko absolitne ¢isla
(vo vykazoch ,,nafuknuté®) su jej vplyvom pretransformované na pomerné ukazovatele, ktoré ukazuju skutocny
vplyv dynamiky zmien jednotlivych poloziek na Struktaru celku (Vorbova, 1999).

Finan¢na analyza taZobno-spracovatel’skej firmy

Podkladom pre finanéna analyzu st G¢tovné vykazy tazobno-spracovatel'skej firmy. Pravna forma analy-
zovaného subjektu je akciova spolo¢nost’, do vlastnictva ktorej presiel majetok byvalého $tatneho podniku kiipou
od Fondu narodného majetku. Zjednodusené vykazy: Suvaha a Vykaz ziskov a strat za roky 1, 2 a 3 st v nasle-
dujtcej casti uvedené vo forme tabuliek. Kazdému tidaju su priradené dve percentualne hodnoty. Hodnota vl'avo
pod udajom predstavuje percento rovnakej uctovnej polozky v roku 1; hodnota vpravo pod tdajom predstavuje
prispevok danej uctovnej polozky na celku (bilanény sucet, naklady, vynosy, hospodarsky vysledok).

Rozbor siivahy

Stvaha vyjadruje stav majetku podla druhov a zdrojov krytia k ur€itému okamziku a umoziuje hodnotit’
$truktiru zdrojov a §truktiru majetku, ktorym podnik disponuje (Stangova, 1998).

Horizontalna analyza suvahy dava obraz o vyvoji podnikového majetku (aktiv), respektive jeho finanénych
zdrojov (pasiv). Vypoveda o objemovych zmenach, ale tiez o ich dynamike. Tento typ analyzy je mozné
roz¢lenit’ do urovne jednotlivych poloziek, ¢i skupin.

2 UJétovné jednotky nesmi menit’ v priebehu uétovného obdobia spdsoby ocefiovania, postupy odpisovania, postupy Gétovania, usporiadanie
poloziek uctovnej zavierky a obsahové vymedzenie tychto poloziek a postupy na vykonanie konsolidacie uctovnej zavierky. Sposoby
ocefiovania, postupy odpisovania, postupy uctovania, usporiadanie poloziek uctovnej zavierky a obsahové vymedzenie tychto poloziek
a postupy na vykonanie konsolidacie uctovnej zavierky pouzité v uctovnictve a v ctovnej zavierke v jednom uctovnom obdobi, moézu
uctovné jednotky zmenit' v G¢tovnictve a v uctovnej zavierke bezprostredne nasledujiiceho uétovného obdobia len z dovodov dosiahnutia
verného zobrazenia predmetu Uc¢tovnictva; dovody zmien a penazné sumy z nich vyplyvajiice musia byt uvedené v prilohe. Rozdiely
zo zmien pouzitych spdsobov oceflovania v Uctovnictve a v uctovnej zavierke podla odseku 2 su uctovnymi pripadmi bezprostredne
nasledujuceho t¢tovného obdobia.
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Vertikalna analyza stivahy umoziluje spoznat’ a nasledne hodnotit’ adekvatnost’ Struktiry majetku a zdrojov
jeho krytia, vyuzitie jednotlivych druhov majetku, vynosnost’ kapitalovych poloziek (Vorbova, 1999).

Stvaha a jej percentudlny rozbor je uvedeny v tabul’ke €. 1 (strana aktiv) a v tabul’ke ¢. 2 (strana pasiv).
Aktiva

Ako je mozné ¢itat’ z tabul’ky €. 1, v stalych aktivach je vo vSetkych uvedenych rokoch viazanych viac ako
50% kapitalu na zaklade tohoto zistenia zaradime firmu a odvetvie k investi¢ne naroénym (Vlachynsky, 1999).
Na prvy pohlad sledujeme v riadku Aktiva celkom, Ze hodnota majetku je v roku 2 maximalna a v roku 3
minimalna. Toto konstatovanie by nemalo va¢si vyznam, keby sme sa nezamerali na kvalitativnu stranku
uvedenych zmien.

Tab.1. Rozbor aktiv. >
Tab.l. Assets analysis.

Sledujme najprv
stale aktiva a ich zlozky.
Narast a pokles abso-
latnej hodnoty je podobny,
ako u celkového bilan¢né-
ho suctu, avSak zaujima-
vej§i je narast pomernej
Ciastky stalych aktiv na

0 Tandnéd

Stle aktiva 597884 663563 618182 takmer  60%  bilancného
suctu. PriCinou narastu
100% | 53% | 111% | 58% | 103% | 58% stalych aktiv je investo-
Nehmotny investiény majetok 4603 4062 2772 vanie. Tu je potrebné si
100% | 0,4% | 88% | 04% | 60% | 03% uvedomit,  ktoré Z,lo,Zk,y
majetku priamo stvisia
Hmotny investicny majetok 570419 542609 494441 s aktivitami tazobno —
100% | 51% | 95% | 47% | 87% | 46% spracovatel'skej firmy.
Finanné investicie 22862 116892 120969 Bude to hmotny a nehmot-
100% 2% 511% 10% 529% 11% ny investicny majetOk'
’ ’ ’ ° ’ ’ Hodnota hmotného inves-
Obezné aktiva 524580 452018 442558 ticného majetku (dalej
100% | 47% | 86% | 40% | 84% | 42% HIM) a nehmotného in-
vesticného majetku (d’alej

Zasoby sucet 155006 196479 151473 .
aseby suee NHIM) je vrokoch 2 a3
100% | 14% | 127% | 17% | 98% | 14% nizia, ako vroku 1, ale
Kratkodobé pohladavky 322759 27173 286140 stale aktiva celkom v roku
2 dosahuju maximalnu
100% | 29% 70% 20% 89% 27% ) , .
hodnotu. Vysvetlenim je
Finan¢ny majetok 46815 28366 4945 hodnota ﬁnanén}'/ch inves-
100% | 4% 61% 2% 11% | 0,46% ticii rovna 1/10 bilanéného
su¢tu. Vzhladom na pri-
Ostatné aktiva 3113 27621 5242 ) 4 prl
marne aktivity firmy je
prechodné Gty aktiv 100% | 03% | 887% | 2% | 168% | 0,5% mo7né hodnotu tejto po-

Udaj vlavo pod hodnotou iictovnej polozky vyjadruje percento danej polozky oproti hodnote lozky povazovat za vy-
’(,]0;”,“"61 POlOZky; ’hOkd” ! o ictowner pol S udd " st diol! sokii  anaznaCuje  skor
aj vpravo po odnolou uctovne, 0LOZi uaava, akou pomernou cidsikou sa podietd na . et g ve

vop g 7P P P diverziikaciu ako rozsiro-

bilancnom sucte.
Hodnoty uctovnych poloziek si uvedené v tis. Sk. vanie Vlasm}”Ch V}”TObn}"Ch
kapacit. Finan¢né inves-
ticie nie su prvkom HIM, ktory sa podiel’'a na vyrobe.
HIM a NHIM st specifickou uctovnou kategoriou. Legislativa umoziuje, aby sa hodnota kapitalu ,viazana
v tychto aktivach, prostrednictvom odpisov postupne preniesla do nakladov. Stcasne je tymto sposobom
,suvolfovany“ kapital, ktory mdze podnik pouZzit' napriklad na prirodzeni reprodukciu vyrobnych kapacit
(Vlachynsky, 1999). Narast a pokles HIM a NHIM je z tohoto dévodu vzdy potrebné sledovat’ v zavislosti na
odpisoch. Podl'a jednoduchého vypoctu mézeme zistit’ vysku investicii do HIM a NHIM v jednotlivych rokoch:
Index 1 oznacuje rok aktualny a index 0 rok minuly.
investicie, = (NHIMl +HIM, )—(NHIM0 +HIM, )+ odpisy, + zostatkova cena predaného HIM, (1)

Vypoctom podl'a vztahu (1) (pouzitim udajov z tabul’ky €. 1 a tabulky ¢. 4) pre rok 2 dostavame hodnotu
investicii do HIM a NHIM: 55156 tis. Sk. Ked’ tito sumu porovname s vyskou odpisov a zostatkovou
(Gctovnou) cenou predaného investiéného majetku v roku 2: 83507 tis. Sk, mozeme povedat’, ze na reprodukciu
HIM a NHIM firma pouzila 66% uvolnenych finanénych prostriedkov. Pri obdobnom vypocte pre rok 3 zistime
vysku investicii: 22239 tis. Sk a hodnotu uvolnenych finanénych prostriedkov: 71697 tis. Sk, teda na
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reprodukciu bolo pouzitych 31% uvolnenych finan¢nych prostriedkov. Vypocitané hodnoty by sme si mohli
dovolit’ posudzovat’ len v pripade, ak by sme mali k dispozicii udaje za podstatne dlhsie obdobie, nakol’ko nizsia
uroven investicii v priebehu 2 rokov modze byt doésledkom vysokych investicii v obdobi predchadzajicom.
K tejto hypotéze evokuje narast odpisov, nakladovej polozky, v roku 2 oproti roku 1. Mnohi autori zdéraznuju
rozdielnu nadobtdaciu cenu investicného majetku spdsobent néarastom cien a inflacnym vyvojom. Rozdiel
v cene stavebnych prac v roku 2 oproti roku 1 je 8,77% a rozdiel medzi cenou priemyselnych vyrobkov je 3%
(Statisticka ro¢enka 1999). To znamen4, Ze realna hodnota investicii v roku 2 je 0 3% - 8,7% niZ§ia, ako keby
bol rovnaky investi¢ny majetok ziskany v roku 1.
»  ObeZné aktiva

Absolttna hodnota obeznych aktiv bola v roku 2 niz8ia ako v roku 1 a v roku 3 opét’ nizsia ako v roku 2.
Jednotlivé polozky obezného majetku navzajom uzko suvisia. Z tabulky 1 sa dozvedame, Zze firma poskytuje
svojim obchodnym partnerom pomerne dlhu lehotu splatnosti, nakol’ko hodnota kratkodobych pohladavok
(vacsinu tvoria pohladavky z obchodného styku) je takmer dvojnasobkom hodnoty zasob. Neplati to pre rok 2,
kedy bol rozdiel medzi kratkodobymi pohl'adavkami a zasobami mensi. Vzhl'adom na tendenciu podnikov riadit’
stav zasob a pohl'adavok by sme mohli mylne tvrdit, Ze podnik v roku 2 ,neustrichol” skladové zasoby, ale
podarilo sa mu znizit' zatazenie kratkodobymi pohladavkami. Tymto spdsobom sa v Gétovnych vykazoch
prejavi skutoénost, ked’ odberatel nepreberie zakazku (tovar zostane na sklade, nevznikne ocakavana
pohladavka).

Poslednou uctovnou polozkou obezného majetku je Financny majetok. K poklesu hodnoty obeznych aktiv
v rokoch 2 a 3 prispela nizka hodnota finanéného majetku. Hodnota finanéného majetku na konci roku 3 je prilis
nizka z hl'adiska potrieb firmy.
»  Ostatné aktiva, prechodné ucty aktiv tvoria najmensiu Cast’ majetku firmy, v tejto analyze im nebude
venovana pozornost’.

Pasiva

Stvaha — strana pasiv, sa vo financiach a uctovnictve chape ako suhrn finanénych zdrojov, ktoré sa
vynalozili na ziskanie podnikového majetku (tento majetok financne kryji). Zastupenie jednotlivych zloziek
kapitalu charakterizuje finan¢n §truktiru podniku (tabul’ka €. 2).

Pri hodnoteni finan¢nej Struktury nas v prvom rade zaujima pomer vlastnych acudzich zdrojov.
Percentudlny udaj ndjdeme priamo v tabulke ¢. 2. Naznaluje vysoku zadizenost. AZ vroku 3 sa pomerné
zastipenie vlastnych zdrojov priblizuje odporucanej hodnote 30% (Vlachynsky, 1999). Riziko vysokej hodnoty
cudzieho kapitalu spociva v cene cudzieho kapitdlu — urokoch, ktoré st polozkou finan¢nych nékladov.
Vsimnime si v tabulke ¢. 4, ako vysoka hodnota cudzieho kapitalu ovplyvnila jeho cenu. Nakladové troky st
najvyssie vroku 3. Toto zistenie len potvrdzuje, Ze v kazdom pripade financnej analyzy firmy je potrebné
skimat skutkovy stav v SirSich stvislostiach.

Cudzie zdroje v roku 1 a 2 tvori z véacSej Casti zavdzok voci FNM, ktory firma splaca investiciami a spla-
tena Ciastka cudzich zdrojov zostava na strane pasiv v podobe kapitalovych fondov.

»  Vlastné imanie, alebo vlastné zdroje.

Hodnoty, sposoby tvorby a moznosti pouzitia zdrojov kapitalu, ktoré si vedené v uctovnych polozkach
vlastného imania, su urcené stanovami akciovej spolo¢nosti pri jej vzniku.
cudzieho kapitdlu anizka hodnota zakladného imania st typickymi znakmi mnohych sprivatizovanych
podnikov. (Vlachynsky 1999) Napriek tomu pre potencidlnych veritelov nemoéze byt tato charakteristika
zarukou solidnosti a schopnosti uhradzat’ svoje zavizky, aj vzhladom na nizke financ¢né riziko vlastnikov
(Vlachynsky, 1999).

Kapitdlové fondy maju vroku 2 a3 rasticu tendenciu. Tato polozka finan¢nych zdrojov moéze byt
dopliiana z viacerych zdrojov (ziskové fondy, dary, $tatne prispevky). Je mozné ju pouzit’ napriklad na navysenie
zakladného imania v pripade, Ze to stanovy spolocnosti dovoluji (Zakon €. 513/1991). V naSom pripade je
najvyssou polozkou vlastného imania.

Pre fondy zo zisku vycitame hodnotu urcent stanovami, do vysky ktorej st fondy vzdy doplnované.
Obchodny zakonnik stanovuje rozpitie medzi minimom a maximom hodnoty rezervného fondu (rezervny fond
je jeden z fondov zo zisku) (Zakon 104/1990).

Polozka hospodarsky vysledok bezného uctovného obdobia na strane pasiv umoziuje jej porovnanie
s bilanénym suctom. Kapital kumulovany v tejto firme je za rok schopny priniest 3%-8% svojej hodnoty
v podobe zisku. Pri¢inu znizovania jeho hodnoty budeme skumat’ vo vykaze ziskov a strat.
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Tab.2. Rozbor pasiv. »  Cudzie zdroje
Tab.2. Liabilities analysis. Ich hodnota vyjadruje finan-
¢né prostriedky, ktoré bolo potre-
bné ziskat' na pokrytie majetku
z externych  zdrojov.  Vynimku
tvoria rezervy. Tieto su tvorené
ucelovo viazanym kapitadlom. Roz-
pustenim rezerv by vznikol vynos
zvySujuci  hospodarsky vysledok.
Ich pomerne stabilna hodnota
vypoveda o vyrovnanom hospoda-
Zikladné imanie 1200 1200 1200 reni firmy, avSak percento, ktorym

Vlastné imanie 217809 270329 283176

100% i [i2a% aw 130w orw

100%  0.1% 100%  10.1% 100% ‘0’1% su za,stupene.na bllanFnom sgcte,
. nakol’ko patria k cudzim zdrojom,
Kapitalové fondy 101051 158339 216421 zhoréuje finanéna $truktaru ZpOh-
100% 9% 157% ‘14% 214% ‘20% ladu veritel'ov.
Fondy zo zisku 29111 29111 29111 . DlhOdO:b_e zédvazky ?redSta'
vuju dlh voéi FNM (bez trokov),
100% 3% 100% 3% 100% 3% v . . ; iy :
avSak jeho splacanim (znizovanie
Hospodarsky vysledok 0 7150 545 hodngty vroku 2 a 3) je firma
minulgch rokoy ‘ 0.6% ‘0,1% nitend vyuzivat menej vyhodné
(finan¢ne nakladné) uvery.
H darsky vysledok 86447 74529 35899 . e ¥
ospocasiy vysiedo Kratkodobé zavizky vo vset-
bez.aétovného obdobia 100% 8% 86% 7% 42% 3% k}']ch rokoch tvoria prlbhine rovna-
Cudzie zdroje 872224 859193 766449 ki ciastku bilanéného suétu ana

doplnenie obrazu o firme je dobré

100% 77% 99% 75% 88% 72% 5 . . ;o
i ‘ i i ‘ i i ‘ i porovnat’ ich s kratkodobymi poh-

Rezervy 167768 162958 162839 ladavkami. Zistujeme, ze systém
100% ‘15% 97% ‘14% 97% ‘15% dodavatel'sko-odberatel'skych vzt'a-
Dlhodobé zéviizky 364127 159458 141152 hov umoZiiuje pokryt’ Zast’ kritko-
dobo potrebného kapitalu prave

stet 100% 2w Jaave  [aw Pow 3% 2 tohoto zdroja.
Kratkodobé zaviizky 215669 230138 203084 VyuZzivanie bankovych uverov
sticet 100% 9% [107% o foav |19 a vypomoci sivisi s potrebou krat-
kodobého kapitdlu pre obezny
Bankové tvery 124661 306639 259374 majetok. Nérast hodnoty ban-
a v§pomoci 100% 1% paew [ oosw  oa kovych Giverov v roku 2 vysvetl'uje
Ostatné pasiva 35544 13680 16357 zvySend potreba celkového kapitalu
(bilan¢éného suctu) a zniZenie dlho-
L L 1.2%  [46% 1.5% dobych zaviazkov oproti roku 1.

Udaj vlavo pod hodnotou uctovnej polozky vyjadruje percento danej polozky oproti Podobne, pokles bilan¢ného suctu

hodnote rovnakej poloZky vroku 1. . . . - vroku 3 pri stabilnom vyvoji
Udaj vpravo pod hodnotou uctovnej polozky uddva, akou pomernou ciastkou sa podiela , L o,
na bilancnom sticte. ostatnych uctovne ovplyvnitelnych

Hodnoty tictovnych poloziek si uvedené v tis. Sk. poloziek znizil potrebu kapitalu
z tohoto zdroja.

Rozbor vykazu ziskov a strat

Vykaz ziskov a strat (vysledovka) zachytava vynosy a naklady podniku v sulade s akrualnym principom
uctovnictva (ked’ vynosy v sulade s platnymi predpismi vznikli a naklady sa vynalozili), bez ohl'adu na to, ¢i
v danom obdobi ich ekvivalent v peilaznej forme do podniku prisiel, alebo z podniku odiSiel. Vykaz ziskov
a strat v predpisanej podobe ma stupnovita formu. Dava podrobny prehl'ad o tom, z ¢oho sa skladaji vynosy
a naklady a o jednotlivych druhoch hospodarskeho vysledku.

Hospodarsky vysledok bezného uctovného obdobia je rozdiel medzi vSetkymi vynosmi a vSetkymi naklad-
mi podniku.

Horizontalna analyza ,,vysledovky* hodnoti vyvoj podnikovych vynosov a ndkladov, pricom velka
pozornost’ je venovana vyvoju hospodarskeho vysledku. Rozdielna dynamika jednotlivych poloziek vynosov
a ndkladov mdze osvetlit’ charakter vyvoja hospodarskeho vysledku.
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Rozbor vykazu ziskov a strat bude vysvetleny len na rozbore trzieb a niektorych sthrnnych poloziek
vynosov, nakladov a hospodarskeho vysledku na zaklade tabul’ky €. 3., ktora je zostavena podobnym spdsobom,
ako tabulky 1 a 2, ale zohl'adfiuje aj stupnoviti podobu uvedeného vykazu, zauzivant v G¢tovnictve.

Tab.3. Rozbor vykazu ziskov a strat.
Tab.3. Profit and loss statement analysis.

triby za predaj viastnych 1022094 1026816 1196911
vyrobkov a sluzieb 100% | 84% | 100% | 81% | 117% | 94%
PREVADZKOVE 1138650 1178237 1231754
VYNOSY CELKOM 100% | 94% | 103% | 92% | 108% | 96%
PREVADZKOVE NAKLADY 1076889 1095741 1148437
SPOLU 100% | 97% | 102% | 94% | 107% | 95%
Prevadzkovy 61761 82 496 83317
hospodarsky vysledok 100% | 71% | 134% | 111% | 135% | 232%
FINANCNE VYNOSY 76390 96711 45010
100% | 6% |127% | 8% | 59% | 4%
FINANCNE NAKLADY 31270 71699 56705
100% | 3% |229% | 6% | 181% | 5%
Hospodarsky vysledok 45120 25012 -11 695
z finan¢nych operacii 100% | 52% | 55% | 34% | -26% | -33%
VYNOSY CELKOM 1215084 1274956 1277879
100% | 100% | 105% | 100% | 105% | 100%
NAKLADY CELKOM 1108217 1168884 1210861
100% | 100% | 105% | 100% | 109% | 100%
Hospodarsky vysledok 86 447 74 529 35899
za uctovné obdobie 100% | 100% | 86% | 100% | 42% | 100%
Dan splatna spolu -20 420 -31 543 -31110
100% | -24% | 154% | -42% | 152% | -87%

Udaj viavo pod hodnotou iictovnej polozky zaznamendva v percentich vyvoj oproti rovnakej

polozke v roku 1.

Udaj vpravo pod hodnotou iictovnej polozky vysvetluje, akym percentom sa v konkrétnom
uctovnom obdobi polozka podiela na prislusnom celku kategorii: Vynosy celkom, Naklady

celkom a Hospodarsky vysledok za uictovné obdobie.

Kvoli prehladnosti sui jednotlivé kategorie odlisené formdtom pisma alebo vypliou. V tabulke
nie su uvedené mimoriadne vynosy, mimoriadne ndklady a hospodarsky vysledok z mimo-
riadnych operdcii, ale vo vypocte celkov sii zohladnené. O dani z prijmov je uvazZované ako
o zlozke hospodarskeho vysledku, ktora hospodarsky vysledok znizi (napriek skutocnosti, ze je to
nakladova polozka), pretoze takto scitanim vsetkych zlozZiek hospodarskeho vysledku dostaneme

Hospodarsky vysledok bezného uictovného obdobia.
Hodnoty uctovnych poloziek si uvedené v tis. Sk.

ladov.

Zisk je cielom podnika-
tel'skej cinnosti. Analyzovana
firma vykazuje kladni hodnotu
hospodarskeho vysledku vo
vsetkych uvedenych rokoch 1,
2, 3, vykazuje teda zisk.
Vrwoku 2 a3 oproti roku
predchadzajicemu tato uctov-
na polozka zaznamenala pok-
les. Hodnotu hospodarskeho
vysledku bezného uctovného
obdobia modzeme vypocitat,
ked od vSetkych vynosov
odpocitame vsetky vynalozené
naklady a splatnu dan.

Ak sa zameriame na
vynosové a nakladové polozky,
mdzeme skonStatovat’, Ze naj-
vyraznejSie sa na vynosoch
andkladoch podielaja pre-
vadzkové aktivity podniku.
Prevadzkové vynosy sa na
celkovych vynosoch podiel'aja
92-96%. V hodnotovom vy-
jadreni vroku 2 avroku 3
zaznamenali narast. Najvac¢Sou
polozkou prevadzkovych vy-
nosov su trzby za predaj
vlastnych vyrobkov a sluzieb.
Na zéklade vyvoja trzieb
v ¢ase usudzujeme v roku 3 na
vyraznej$iu expanznu politiku.

Hodnota finanénych vy-
nosov Vv jednotlivych rokoch
predstavuje  doplnok  k pre-
vadzkovym  vynosom  do
100%, teda 4 az 8%.

Podobne to vyzera pri
nakladovych polozkach; pre-
vadzkové néklady tvoria 94 az
97%  celkovych  nakladov
a hodnota finan¢nych nakladov
je 2 az 5% celkovych nék-

Hospodarsky vysledok bezného uctovného obdobia je stcet hospodarskeho vysledku z Cinnosti
prevadzkovych, finanénych a mimoriadnych, od ktorého je odpocitana splatna dan z prijmu.

Hospodarske vysledky zuvedenych ¢innosti st vo vykaze ziskov a strat uvedené, ako rozdiel medzi
vynosmi a nakladmi z prislu§nych ¢innosti. Systém zvoleny v tabulke ¢. 3 predstavuje hospodarsky vysledok
bezného uctovného obdobia, ako celok na ktorom sa prispevkami podielaju Ciastkové hospodarske vysledky
a dan z prijmu. Hospodarsky vysledok z financnych operacii sa javi ako jazycek na vahach a vyraznou mierou
vplyva na vyslednu vysku hospodarskeho vysledku uctovného obdobia. (Borovsky 2000) V roku 3 je prispevok
hospodarskeho vysledku z finanénych operacii prvy raz zdporny. V tomto roku podnik zaplatil najvyssie tiroky
(vid’. tabulka ¢. 4 nakladové uroky) a po prvy raz vynosové uroky nedosiahli hodnotu nakladovych urokov.
Analyzu vykazu ziskov a strat je mozné zjednodusit’ vypocitanim tzv.,halierového ukazovatela® (Votavova,

Kraftova, 1999).
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Stehlikova: Finan¢na analyza ako metdda finanéného riadenia firmy

N

V= 7 ; (N — naklady; V — vynosy). 2)

Pre analyzovanu firmu je hodnota y vo vSetkych rokoch vicsia ako 0,9. To znamend, Ze viac nez 90
halierov z kazdej koruny vynosov podnik spotrebuje vo forme nakladov. Vysledok tohoto jednoduchého vypoctu
zdoraziiuje, aké je pre analyzovant firmu dolezité sledovat’ a riadit’ nakladovost’ vSetkych aktivit.

Vyznam vo finannej analyze

Tab.4. Niektoré udaje vykazu ziskov a strat. ﬁrmy ma aj preskﬁmanie dane

Tab.4. Some closing entry from profit and loss statement. z prijmov. Ak dafi splatnd v Gi¢tovnom

[Niektoré udaje Vykazu ziskov a strat obdobi tvori Ciastku vys§iu, ako

. ) 5 3 percento pre aktualny rok dané

° legislativou, znamena to, Ze nie vsetky

odpisy hmotného a nehmotného vynalozené naklady su dafovo uznané
60416 | 72932 | 70975 ; . .

investi¢ného majetku (Zékon 366/1999). Tento jav je pozo-

. . rovatelny v roku 3. Na zaklade predcha-

zostatkova cena predaného ., , . . ,

12466 | 10575 | 722 dzajuceho skiimania daflovo neuznané

investi¢ného majetku a materialu

naklady mozu v tejto firme suvisiet
s vydavkami na reprezentaciu (zvySenie
trzieb vroku 3 o 17%), s finanénymi
operaciami a napriklad s vyplatenim
nakladové troky 3915 5631 19146 podielov na zisku.

V tabulke €. 4 st uvedené tudaje
vykazu ziskov astrat, na ktoré sa
odvolavam v rozboroch a vo vypoctoch.

vynosové uroky 4273 8445 9992

Hodnoty uctovnych poloZiek su uvedené v tis. Sk.

Zhrnutie vysledkov finan¢nej analyzy

Na zaklade uskutocneného rozboru Gctovnej zavierky rokov 1, 2 a 3 mézeme o skimanej firme povedat’, ze
odvetvie v ktorom podnika, vyzaduje vysoké hodnoty stalych aktiv. AvSak kvalita narastu ich hodnoty
nevypoveda o rozsirovani vyrobnych kapacit, ale o hl'adani inych moznosti podnikania. Vztah jednotlivych
poloziek obeznych aktiv méze podat’ informaciu o logistickom pristupe, ale aj o nedodrzani odberu produkcie
vyrobenej na zakazku. Kapitalova Struktura firmy je typicka pre akciové spolocnosti transformované v ramci
privatizaéného procesu zo Statnych podnikov. Napriek tomuto vysvetleniu nizka hodnota vlastnych zdrojov
kapitalu predostiera otazky o doveryhodnosti takéhoto dlznika. Vysledky skumania vykazu ziskov a strat, hlavne
vroku 3, zdoraznuji potrebu vyuzivat' zdroje kapitalu, ktoré su z hladiska nakladov na kapital efektivne
a kontrolovat’ vysku vSetkych nakladov. Sledovanie suvislosti medzi trzbami a danou méze vypovedat’ o trhovej
stratégii firmy.

Zaver

Typ financnej analyzy, prezentovany v tomto prispevku, ktory je zalozeny na percentudlnom rozbore
udajov uctovnej zavierky niekolkych uctovnych obdobi je dolezitou zlozkou komplexného pohladu na firmu.
Vyznamne dopliia bezne pouZivané hodnotiace ukazovatele solventnosti, finan¢nej nezavislosti, rentability,
ekonomickej aktivity a trhovej hodnoty.

Publikovanie tohoto prispevku sleduje viacero ciel'ov:

1. Upozornit manazment firiem na Sirku informacii, ktoré o firme doésledne vypracovana finan¢na
analyza podava a na zéklade toho zdoraznit’ nutnost’ v priebehu uctovného obdobia cielene pdsobit’ na
vSetky podnikatel'ské aktivity firmy za uwcelom dosahovania dopredu urcenych finanénych
ukazovatelov.

2. Naznacit moznost’ ziskat’ na zaklade verejne dostupnych tidajov obsiahnutych vo vyro¢nej sprave
prvotni informdaciu o potencidlnom partnerovi. Ich doplnenim o d’al§ie informacie formalneho
a neformalneho charakteru zo Specializovanych, regiondlnych ainych periodik, reprezentacnych
firemnych publikécii, méze byt obraz o firme dokonalejsi a plasticke;jsi.

3. Zdobraznit, ze pohlad na ukazovatele financnej analyzy bez dosledného zohladnenia vzajomnych
stvislosti zmien hodndt jednotlivych poloziek je strohy a netplny.

Na zaklade zisteni v analyzovanej firme navrhujem:
1. Zvazit adekvatnost’ investicii do hmotného a nehmotného investicného majetku, ktoré¢ by mali v kaz-
dom roku dosahovat’ minimalne hodnotu odpisov.
2. Nadalej respektovat’ dolezitost’ marketingu pri zabezpecovani odbytu vyrobkov.
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3. Vramci stanov umerne zvySovat’ hodnotu vlastného imania, ktorého podiel na celkovom bilancnom
stcte je podstatny pre bonifikaciu firmy zo strany finan¢nych institicii.
4. Dosledne kontrolovat’ vSetky naklady.

Tento prispevok vznikol v stvislosti s rieSenim grantovej tlohy 1/6209/99 — Transformacia banickych
firiem v obdobi prechodu na trhové hospodarstvo.
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