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Finančno - ekonomická analýza podniku
Základná charakteristika:

· je nástrojom riadenia podnikových činností,

·  zahrňuje poznávanie zložitých javov a procesov, ktoré sa odohrávajú v transformačnom procese,

· tvorí nástroj skúmania a hodnotenia týchto procesov, najmä podmienok za akých prebiehajú,

· rekapituluje a hodnotí výsledky podniku za analyzované obdobie,

· identifikuje a kvantifikuje okolnosti (faktory), ktoré ich determinovali,

· doterajší vývoj premieta do budúcnosti a všetko zhŕňa do návrhu opatrení, ktoré majú zabezpečiť dosiahnutie podnikových cieľ

Úlohy:

· hodnotenie efektívnosti využívania podnikových zdrojov,

· odhaľovanie rezerv,

· tvorba východísk pre stanovenie optimálnych rozhodnutí a naplňovanie plánu,

· predvídanie a ovplyvňovanie budúceho vývoja

Cieľ:

· hľadanie silných a slabých miest v hospodárení podniku,

· lepšie využívanie výrobných zdrojov, a tým

· zvyšovanie celkovej efektívnosti podniku

Metodické nástroje analýzy:

· ukazovatele,

· metódy

Informačné zdroje:


· podnikový plán,

· rozpočtovníctvo,                                                                                     plánové

· kalkulácie (plánové, výsledné),                       - informácie 

· účtovníctvo,                                                                                            o skutočnosti

· operatívna evidencia,

· štatistika, matematika

Ukazovateľ:

· je číselnou charakteristikou, kvalitatívnym vyjadrením úrovne, alebo   vývoja určitého javu (procesu) a vzťahov medzi nimi,

· má svoju vypovedaciu schopnosť a odráža len určitý aspekt ekonomickej reality,

· je sprostredkovaným odrazom skutočnosti

· je charakterizovaný – názvom ( výkony, zisk...)

                                           -  vymedzeným obsahom   

                                              a spôsobom priradenia  číselnej   

                                              hodnoty

Podľa stupňa komplexnosti vypovedacej schopnosti rozlišujeme:

· syntetické ukazovatele - zobrazujú súhrnné javy, 

· analytické ukazovatele – zobrazujú dielčie javy
Vzťahy (väzby) medzi ukazovateľmi: 
(sú vyjadrené matematicky)

1. aditívny vzťah : syntetický ukazovateľ predstavuje súčet   

                                 analytických ukazovateľov,

   napr. ukazovateľ: 

Zásoby=Zásoby výrobné+Zásoby nedokonč. výroby+Zásoby hotov. výr.

2. rozdielový vzťah: syntetický ukazovateľ je rozdielom   

                                  analytických ukazovateľov,

    napr. ukazovateľ:

Zisk = Výnosy - Náklady  (ak výnosy sú väčšie ako náklady)
3. multiplikatívny vzťah: syntetický ukazovateľ je  

                                           súčinom    analytických   

                                           ukazovateľov,

     napr. ukazovateľ:

Rentabilita kapitálu=Rentabilita tržieb x Obrat kapitálu

4. pomerový (podielový) vzťah: syntetický ukazovateľ je  

                                                      podielom    analytických  

                                                      ukazovateľov

     napr. ukazovateľ
Produktivita práce = Výkon : Počet pracovníkov   

Z úloh analýzy vyplývajú uplatňované zásady a metódy v analýze a technika ich spracovania. Dôležitý je výber vhodnej metódy.

    Výber vhodných metód sa uskutočňuje vo vzťahu   

    k väzbám medzi ukazovateľmi.
Metódy uplatňované v analýze podľa väzieb medzi ukazovateľmi:

aditívny vzťah – metóda jednoduchých odchýlok,

multiplikatívny vzťah – metóda reťazového dosadzovania,

                                 -  funkcionálna metóda,

                                 -  logaritmická metóda 

Finančno ekonomická analýza - sa uskutočňuje v dvoch okruhoch:

1. analýza súhrnných výsledkov  - je primárna analýza,

2. analýza parciálnych výsledkov – je následná analýza - podrobnejšie  sa venuje slabým miestam zisteným v prvom okruhu

Analýza súhrnných výsledkov

· obsahom sú tie podnikové výsledky, ktoré rozhodujúcim spôsobom ovplyvňujú postavenie podniku – analýza finančnej situácie podniku – finančná analýza

    Informačné zdroje pre finančnú analýzu:

· účtovná závierka  - hlavný zdroj informácií

V sústave jednoduchého účtovníctva: 
- Výkaz o majetku a záväzkoch

-  Výkaz o príjmoch a výdavkoch

V sústave podvojného účtovníctva :

– Súvaha (Bilancia)                                                           
- Výkaz ziskov a strát (Výsledovka)                                          
-  Poznámky

      
-  Prehľad o peňažných tokoch    (Výkaz cash flow)

Ukazovatele finančnej analýzy:

· ukazovatele likvidity,

· ukazovatele aktivity,

· ukazovatele zadlženosti,

· ukazovatele rentability (výnosnosti),

· ukazovatele trhovej hodnoty podniku.

Ukazovatele likvidity

-vypovedá o schopnosti podniku hradiť svoje záväzky –    

 vplyv dvoch   skutočností:
 - štruktúra majetku,
 - primeraný a pravidelný prítok peňažných  

   prostriedkov

Štruktúra majetku – majetkové súčasti sa vyznačujú rôznou likvidnosťou  (schopnosť- rýchlosť transformácie z danej podoby na peňažné prostriedky).
Vzhľadom k uvedenému, majetok zaradíme do týchto tried:

· najlikvidnejšie  - peniaze, ceniny, krátkodobé cenné papiere,

· realizovateľné v krátkej dobe – splatné krátkodobé pohľadávky,

· menej likvidné – zásoby,

· dlhodobo likvidné – obligácie, dlhodobé pohľadávky, termínované vklady,

· nelikvidné (takmer nelikvidné) – dlhodobý majetok

Vzťahy pre výpočet ukazovateľov likvidity:

                                                                           krátkodobý finančný majetok

likvidita pohotová (okamžitá, 1.stupňa) = 

                                                                                  krátkodobé záväzky
(dolná hranica pásma prijateľných výsledkov je 0,2 t.j. na 1 Sk krátkodobých záväzkov pripadá 20 hal.finanč.majetku, horná hranica 0,6)

                                                            krátkodobý finanč. majetok+krátkod.pohľad.  

Likvidita bežná ( 2.stupňa )=  

                                                                              krátkodobé záväzky   
 Odporúčané hodnoty sú  1 – 1,5

                                                                  krátkod.fin.maj.+krátkod.pohľ.+zásoby

Likvidita celková (3.stupňa) = 

                                                                               krátkodobé záväzky
Odporúčané hodnoty 2 - 2,5

Ukazovatele aktivity

· vyjadrujú ako účinne podnik využíva svoj majetok,

· vypovedajú o obratovosti (viazanosti, náročnosti) majetku ako celku i jeho jednotlivých častí

Patria tu tieto ukazovatele:

· doba obratu zásob,

· doba obratu (inkasa) pohľadávok,

· doba splácania záväzkov,

· doba obratu aktív,

· obrat aktív

Vzťahy pre výpočet jednotlivých ukazovateľov :

                                     zásoby ( priemer.stav) x 365

Doba obratu zásob =

                                                   tržby

· vypovedá o tom, koľko dní trvá jedna obrátka zásob ( v dňoch)

                                                                    pohľadávky (priemer.stav) x 365

Doba obratu (inkasa) pohľadávok = 

                                                                                tržby

· vyčísľuje, koľko dní v priemere trvá, kým od realizácie (fakturácie) dôjde k inkasu (vyjadruje platobnú disciplínu odberateľov)

                                                       záväzky(priemer.stav) x 365

Doba splácania záväzkov =

                                                               náklady

· kvantifikuje dobu trvania úhrady záväzku od momentu jeho vzniku (vlastná platobná disciplína)


                                       aktíva (priemer.stav) x 365

Doba obratu aktív = 

                                                 tržby

· vyjadruje obratovosť celkových aktív                                                    výsledky sú 

                                                                                                                                ekvivalentné

                                             tržby

     Obrat aktív = 

                                       aktíva ( priemer.stav)

· vyjadruje koľkokrát sa aktíva obrátia za rok

Ukazovatele zadlženosti

· slúžia na monitorovanie štruktúry finančných zdrojov podniku – vlastných a cudzích,

· vysoký podiel vlastných zdrojov robí podnik stabilným,nezávislým, naopak pri ich nízkom podiele je nestabilný

Ukazovatele :

· stupeň samofinancovania,

· stupeň zadlženosti,
· finančná páka,
· krytie úrokov,
· platobná neschopnosť,
· krytie dlhodobého majetku,
· doba splácania cudzieho kapitálu
Vzťahy pre výpočet ukazovateľov:

                                                   vlastný kapitál

stupeň samofinancovania = 

                                                 celkový kapitál 
                                        cudzí kapitál      

 stupeň zadlženosti =

                                       celkový kapitál

Vypovedajú o štruktúre finančných zdrojov, ich súčet je 1 resp. 100

                                    aktíva

Finančná páka =  

                                  vlastný kapitál

· vypovedá o tom akú časť aktív tvorí vlastný kapitál, hodnota 2 vyjadruje rovnaký podiel vlastného a cudzieho kapitálu, prijateľná hranica cudzieho kapitálu je 70% ( dve tretiny), podľa uvedného vzťahu by to bola hodnota 3. 

· zisťujeme aj zo vzťahu:

požičaný kapitál

 

vlastný kapitál
                       zisk pred zdanením + úroky

Krytie úrokov =

                                      úroky

· vypovedá o schopnosti podniku hradiť cenu cudzieho kapitálu

                                                záväzky

Platobná neschopnosť = 

                                             pohľadávky

· hodnota väčšia ako 1 – primárna platobná neschopnosť, menšia ako 1, sekundárna platobná neschopnosť

                                                          dlhodobé zdroje   

Krytie dlhodobého majetku =  

                                                             stále aktíva

· vypovedá o dodržaní „zlatého bilančného pravidla“, ak je výsledok väčší ako 1, podnik je prekapitalizovaný, v opačnom prípade podkapitalizovaný

„Zlaté bilančné pravidlo“ – stále aktíva majú byť finančne kryté z finančných zdrojov, ktoré má podnik k dispozícii dlhodobo

prekapitalizovaný, ak celkový objem stálych aktív je menší ako objem dlhodobých finančných zdrojov, v opačnom prípade je podnik podkapitalizovaný 

Ukazovatele rentability

· vyjadrujú výslednosť (výnosnosť) podnikového úsilia, do ich úrovne vývoja sa premieta úroveň a vývoj likvidity, aktivity a zadlženosti

Patria tu ukazovatele:

                                                        čistý zisk + úrok 

ROI ( Return on Investment) =

                                                         celkový kapitál  

· vyjadruje intenzitu, s akou sa reprodukuje kapitál vložený do podniku, teda vypovedá o zhodnotení kapitálu, ktorý bol v podniku viazaný,

· zhodnotením vlastného kapitálu je čistý zisk,

· zhodnotením cudzieho kapitálu je úrok

                                                  čistý zisk

ROA ( Return on Assets) =   

                                                   aktíva

· charakterizuje zhodnotenie celkových aktív

                                                         čistý zisk    

ROE ( Return on Equity) = 

                                                    vlastný kapitál

· charakterizuje zhodnotenie vlastného kapitálu, číselne je väčší ako ROA (menovateľ je menší)

                                      čistý zisk

Rentabilita tržieb =

                                        tržby 

                                       čistý zisk 

Rentabilita výnosov =   

                                        výnosy

· vypovedajú o hospodárnosti výroby a zhodnotení tej časti viazaného majetku, ktorá sa spotrebovala

Ukazovatele trhovej hodnoty

                                                                                                trhová cena akcie

Vzťah kurzu a zisku ( P/E  Price/Earning Ratio )   = 

                                                                                                zisk na 1 akciu

· vyjadruje, koľko sú investori ochotní zaplatiť za jednu menovú jednotku (Sk, EUR,USD a pod) vykázaného zisku, jeho interpretácia je zložitá, pretože pozitívny vývoj sa môže dosiahnuť aj pri poklese zisku, čo je nežiadúce.

                          trhová cena akcie

Kurz akcie = 

                          menovitá hodnota akcie

· čím je hodnota väčšia ako l, tým je jeho pozícia na trhu stabilnejšia

                                      dividenda na akciu

Dividendový výnos = 

                                       trhová cena akcie

· vypovedá o výnosnosti podniku pre investorov

                                            súčet trhových cien všetkých akcií

Market-to-Book Ratio =

                                            účtovná hodnota vlastného imania

· ak hodnota je väčšia ako l ide o podnik prosperujúci s dobrou budúcnosťou

· ak je hodnota menšia ako l investori posudzujú budúcnosť podniku ako rizikovú a reprodukčnú schopnosť aktív ako nedostatočnú

Analýza parciálnych výsledkov podniku

· dopĺňa analýzu súhrnných výsledkov podniku,

· pomáha odhaľovať rezervy,

· kvantifikuje vplyv faktorov, ktoré sa negatívne alebo pozitívne podieľali na plnení súhrnných výsledkov podniku,

· umožňuje kontrolu jednotlivých procesov a ich riadenie pomocou odchýlok (napr. kontrola noriem spotreby materiálu)

Analýza nákladov podniku:

· náklady predstavujú tokové veličiny súvisiace s činnosťou podniku, uskutočňovanou v určitom čase,

· predstavujú dva špecifické toky:

      - na jednej strane súvisia s uskutočnením    

        príslušnej  činnosti,

      - na druhej strane súvisia s realizáciou výkonov 

Základné členenie nákladov:

1. druhové členenie (materiálové, mzdové, finančné,...)

2. účelové členenie  (priame, nepriame)

3. podľa vzťahu k objemu výkonov ( variabilné, fixné)

4. z hľadiska rozhodovania ( relevantné - podstatné, irelevantné -nepodstatné)

· základným informačným zdrojom pre analýzu nákladov je účtovníctvo, preto bude zameranie analýzy nákladov na :

               - analýzu nákladov na základe finančného 
                 účtovníctva,

               - analýzu nákladov na základe 
                 vnútropodnikového účtovníctva

Analýza nákladov na základe finančného účtovníctva

· informačným zdrojom je výkaz ziskov a strát  –  uvádzajú sa náklady    v členení na :
       - hospodársku činnosť,

       - finančnú činnosť,                                 podľa druhov                                            

       - mimoriadnu činnosť    

Nákladové druhy sú :

· spotreba materiálu a energie,

· spotreba a použitie externých prác a služieb ( prepravné, nájomné, opravy)

· osobné náklady ( mzdové náklady vrátane nákladov na sociál. a zdravotné zabezpečenie)

· odpisy dlhodobého majetku

Významným ukazovateľom je:

  nákladovosť  - vyjadruje podiel celkových nákladov    

  na korunu výnosov

                            náklady

nákladovosť = 

                            výnosy

Analýza ukazovateľa nákladovosti sa uskutočňuje postupným rozkladom:

N


V



NHČ         VHČ                                      NFČ         VFČ                       NM               VM


VHČ            V                                         VFČ           V                           VM                V

Príklad na nákladovosť ????

Analýza režijných nákladov ?????

Výrobková analýza ?????

Kategorie zisku    
· Zisk pred odpismi, úrokmi, zdanením   
ZOUD
(angl.  Earings before depreciation, interest and tax)


                                                EBDIT
· Zisk pred úrokmi a zdanením


   ZUD
(angl.  Earings before interest and tax)
  EBIT
· Zisk pred zdanením






ZD
(angl.  Earings before tax)



    EBT
· Zisk po zdanení 






       
Z
(angl.  Earings after tax)




  EAT
