20. ukazovatele finančného riadenia podniku a jeho parciálnych výstupov
No, takže posielam všetko k tejto otázke čo je v knihe od Bielika – Podnikové hospodárstvo a!!!!

Rozprával som sa s kamarátkou, čo bola na dizertačkách a tí mali presne tú istú otázku, a ešte mi povedala, že si máme k nej doplniť:

· Z FEA čo je to Fin a analýza + ukazovatele ex ante

A z tých parciálnych výstupov sa tiež vraj vôbec nie je treba učiť toho toľko, stačí len vymenovať tie analýzy a niečo málo k tomu povedať ...takže túto 15 stranovú otázku, by sme v pohode mohli zmenšiť na nejakých 5 Aštvoriek :)) 
Na konci prikladám niečo k tej ex post z mojej bakalárky...+vzorce
Analýza financno-ekonomickej situácie podniku

Financná situácia podniku systematicky a komplexne odráža kvalitu podnikových aktivít, jeho ekonomickú úroven aje preto dobrým východiskom a prostriedkom diagnostiky silných a slabých stránok podnikových cinností. Sú to jednak vnútorné súvislosti financnej analýzy, ale nemenej dôležité sú i vonkajšie súvislosti financnej analýzy. Prostredníctvom svojej financnej situácie sa podnik prezentuje na trhu svojim partnerom, na základe coho sa hodnotia a urcujú podmienky pre podnikatelské vztahy . Ved financná situácia podniku poskytuje celkovú charakteristiku podniku, ktorá umožnuje zdravo fmancovat cinnost podniku, 1. j. správne volit zdroje financovania potrieb a získané zdroje premiestnovat do jednotlivých zložiek majetku. Analýzu financno-ekonomickej situácie podniku je racionálne orientovat na dva okruhy:

1. na analýzu súhmných výsledkov cinnosti podniku, ktorej úlohou je preskúmat globálne výsledky podniku a ich vplyv na jeho pozície na trhu,

2. na analýzu parciálnych výsledkov, ktoré umožnujú precizovat poznanie súhmných výsledkov a poskytujú kvalifikované informácie pre proces rozhodovania.

Zo schémy 17 vyplýva, že determinujúce faktory môžu byt situované v podnikovom okolí, ciže môžu mat charakter externých cinitelov alebo môžu vyplývat z podnikovej cinnosti a mat charakter interných cinitelov, ktoré treba rozdelit na kvantitatívne výsledky. Analýzu kvantitatívnych výsledkov prezentuje analýza objemu produkcie a tržieb so zvýraznením tržieb, pricom ich výšku a dynamiku urcujú také cinitele, ako je kvalita, podiel na trhu, stav ekonomiky poznacený konjunktúrou alebo recesiou, tlak konkurentov a dalšie.

Hlavným východiskom analýzy interných cinitelov je práve analýza kvantitatívnych výsledkov. Patrí im prvotné miesto, nie co do významu, ale poradia, lebo na ich základe možno skúmat výsledky kvalitatívne. Analýza kvalitatívnych výsledkov prezentuje analýzu zisku, ktorá poskytuje informácie o úrovni výsledku hospodárenia a o tom, ako boli zhodnotené spotrebované a viazané vstupy podniku. Výsledok hospodárenia poukazuje na kvalitatívnu stránku aktivít podniku a dáva odpoved na možnostijeho rozvoja. Napr. analýza rentability vypovedá o miere vztahu medzi výsledkom hospodárenia a vynaložených nákladoch, a tak umožnuje precíznejšie poznanie kvalitatívnych výsledkov, ktoré sa v transformacnom procese podniku menia podla zvládnutých vstupov a výstupov a v ich vzájomných vztahoch, ktoré sa odrážajú v efektívnosti, s akou prebieha reprodukcný proces podniku. Používané ukazovatele v tejto analýze sú jednak analytické a syntetické.[image: image1.emf] V doterajšej praxi sú frekventovanejšie analytické ukazovatele rentability, pri ktorých

sú podnikové vstupy vymedzené ciastkovo, ako nákladovost výroby, nákladová rentabilita,mzdová rentabilita a dalšie. Vo vyspelých trhových ekonomikách sú dominujúcesyntetické ukazovatele rentability, pri ktorých sú podnikové vstupy vymedzené komplexne. Sú v nich zahrnuté všetky výrobné faktory i financné zdroje, ktorými podnik disponuje. Medzi syntetické ukazovatele patrí napr. rentabilita celkového kapitálu,

rentabilita vlastného kapitálu alebo ich rôzne modifikácie. Súhrnnú analýzu podniku treba doviest i do úrovne, v ktorej sa o ekonomických výsledkoch podniku velkou mierou rozhoduje, 1.j. do výrobkovej úrovne. Ide o výrobkovú analýzu, v rámci ktorej sa rozbor orientuje na urcenie výrobkových preferencií s ohladom na prínos k tvorbe podnikového zisku - krátkodobý rozvoj. Dalej tu vystupuje dlhodobý rozbor, ktorého úlohou je urcit vyvážený sortiment výroby, ktorý zabezpecí dlhodobú prosperitu podniku. Analýza súhrnných výsledkov trhovo orientovaného podniku má vyústit do identifikovania jeho silných a slabých stránok a urcenia jeho polohy na trhu. 

Nosné etapy financnej analýzy

K vymedzeniu nosných otázok financnej analýzy treba zvýraznit, že trhová ekonomika vyžaduje uplatnovat v podnikovom riadení nové, trhovým podmienkam a potrebám adekvátne metódy. K týmto patrí ekonomická analýza, ktorej vplyv na úroven podnikového riadeniaje významná, ved sa stáva aktívnym ovplyvnovatelom riadiaceho procesu. 

Ekonomická analýza

- tvorí zdroj aktuálnych, objektívnych a komplexných informácií pre vrcholové podnikové vedenie. Zmena postavenia a úloh ekonomickej analýzy nachádza svoj význam v zmenách obsahových, organizacných i metodických. Pritom analýza musí rešpektovat trhovú orientáciu podniku. Trhová orientácia nachádza svoj prejav v jeho súhrnných výsledkoch, ktoré poskytuje analýza financnej situácie podniku. 

Financná analýza

- bola ešte v nedávnej minulosti len príveskom ekonomickej analýzy a jej hlavná úloha spocívala v kontrole plnenia povinnosti podniku voci štátnemu rozpoctu. V trhových podmienkach financná analýza tvorí východisko poznávania súhrnných výsledkov, ktoré sa odrážajú do financnej situácie podniku. V tejto sa premieta ekonomická úspešnost a zároven úroven výrobnej, inovacnej, komercnej a dalších aktivít podniku, ktoré sú rozhodujúce pre jeho další ekonomický rozvoj.

Súcasne sa analýza zameriava na parciálne výsledky, ktoré umožnujú precíznost výsledkov i z technicko-ekonomického pohladu. Tento prístup vníma spätost techniky a ekonomiky v prebiehajúcich procesoch s ich kvantifikáciou v hodnotovom vyjadrení. Treba uviest, že i dnes sa zotrvacnostou, vymedzenie aj obsah fmancno-ekonomickej analýzy zužuje v smere financnej kontroly. Vychádza z pozície pasívneho registra toho, co sa udialo a už sa nemôže zmenit, teda konštatuje sa stav. Z nášho ponímania sa fmancno-ekonomická analýza musí premenit na velmi aktívneho ovplyvnovatela riadiaceho procesu, ktorý tvorí zdroj komplexných informácií pre rozhodovací proces. Financná analýza vychádza z retrospektívy, ktorej úlohou je vysvetlit súcasný stav, analyzovat existujúcu financnú situáciu pomocou pohladu do minulosti. Jej hlavnou úlohouje identifikovat determinujúce cinitele, ich charakter, t.j. ci pôsobili akceleracne alebo retardacne. Dosiahnutú skutocnost však nemožno zmenit. K nosným otázkam financnej analýzy uskutocnovanej na základe princípu ex post patrí:

O analýza likvidity podniku,

O analýza financnej štruktúry podniku,

O analýza aktivity podniku,

O analýza rentability podniku,

O analýza trhovej hodnoty podniku.

Analýza likvidity

- je zameraná na posúdenie schopnosti podniku uhrádzat svoje záväzky. Táto schopnost je determinovaná predovšetkým štruktfuou majetku, ktorý má rozdielnu likvidno st, t.j. spenažitelnost alebo rýchlost, s akou sa jednotlivé položky obežného majetku premenia na penažné prostriedky. Otázka likvidity je casto podcenovaná, lebo stredobodom záujmu väcšiny podnikov býva zisk a rentabilita. To však nestací, lebo vykázat v úctovnej závierke zisk ešte neznamená nemat problémy s platením. Z toho vyplýva, že vývoj likvidity a zisku môže byt diametrálne odlišný. 

Analýza fmancnej štruktúry

- je zameraná na skúmanie a posúdenie financných zdrojov podniku a ovplyvnovanie ich racionálnej skladby. Primeraný podiel vlastných a cudzích zdrojov svedcí o dobrej podnikovej ekonomike a súcasne ovplyvnuje obchodnú a úverovú dôveryhodnost podniku.

Analýza aktivity podniku

- je orientovaná na skúmanie efektívnosti využitia podnikového majetku, t. j. ako efektívne podnik hospodári so svojim majetkom. Posudzuje sa vztah majetku ijednotlivých zložiek k dosiahnutým efektom - výkonom. Konkrétne ide o analýzu obratov osti a úcinnosti podnikového majetku ako celku.

Analýza rentability podniku

- prakticky predstavuje analýzu vlastného imania a záväzkov spolu v súvahe a predstavuje urcitú syntézu predchádzajúcich troch analýz, ktorých výsledky sa premietajú v rentabilite a dávajú komplexný pohlad na cinnost podniku. Spolocným znakom všetkých podnikatelských subjektov je snaha maximalizovat zisk, ale treba zdôraznit, že maximalizácia zisku nemôže byt chápaná ako maximalizácia rentability celkového kapitálu, ale len ako maximalizácia rentability vlastného kapitálu.

Analýza trhovej hodnoty podniku

- tvorí urcitú súcast financnej analýzy, pri ktorej sa uplatnuje pohlad subjektov situovaných v trhovom okolí, ktoré majú záujem o trhovú hodnotu podniku. Tento záujemje motivovaný snahou efektívne investovat volné financné zdroje. Na postihnutie toho sa používajú financné ukazovatele pracujúce so vstupmi, ktoré sa tvoria na financnom trhu, ako je napríklad trhová cena akcií. S nosnými otázkami financnej analýzy je úzko spätá jej vypovedacia schopnost. Získané poznatky vypovedajú, že financná analýza predstavuje prvé kroky k poznaniu základných indikátorov financnej situácie podniku. Kjej rozvinutiu dochádza orientovanou diagnostikáciou so snahou vývoj financno-ekonomickej situácie podniku predikovat. Je výhodnejšie, ked podnikový manažment vie vývoj predvídat a negatívne tendencie vcas korigovat. Diagnóza postavenia podniku a otázky vývoja podniku dávajú nový význam cielove zameranej financnej analýze. Vypovedaciu schopnost financnej analýzy je treba vidiet i v tom, že je úcinným prostriedkom pre hodnotenie podniku. Na báze základných údajov z úctovných výkazov je skonštruovaný systém pomerových a rozdielových ukazovatelov, ktorý umožnuje komplexný pohlad na objektívnu financnú situáciu firmy. Poznanie silných a slabých stránok napomáha manažérom skvalitnit proces rozhodovania o dalšom smerovaní podniku. 
Diagnostika vo financnej analýze

Prebiehajúce ekonomické procesy a ich zložitost vyžadujú poznávat a riešit problémy spojené s ich fungovaním. Postupne sa prekonával rozpor medzi dynamikou poznatkov a zotrvacnostou praxe a dochádza k prelievaniu prístupov a osvedcených metód z rôznych disciplín do ekonomiky a riadenia. Príkladom toho je aplikácia diagnostiky. Poznanie podnikovej diagnózy vstupuje v súcasnosti velmi významne do rozhodovania manažérov a postupne nachádza svoj význam v sústave poznatkov usporiadaných do vhodne využitelných metód a techník nazývaných ako diagnostické metódy. Ich využívanie nachádza svoje uplatnenie zvlášt v analýze predvídania a korigovania nežiadúcich porúch.

Diagnostika sa vo svojej náplni zacína chápat ako samostatná disciplína, ktorá sa zaoberá hodnotením najvýznamnejších vlastností javov a hodnotením úrovne fungovania podniku. Ide o hodnotenie jeho bonity, zistovaním jeho silných a slabých stránok, identifikáciou problémov a krízových javov, nevyužitých príležitostí a potenciálu. Doterajší pohlad na diagnostiku sa spája s hospodárskymi rozbormi úcelovo zameranými, dnes tiež v spojení s controllingom a auditom s tým, že sa využívajú všeobecné metódy poznávania v analýze. Metodika a technika ich uskutocnovania sa musí prispôsobit pre každý podnik, musí zodpovedat jeho špecifickým podmienkam a jeho celkovej úrovni. Pre všetky používané metódy v rozborochje spolocné, že sú orientované na skúmanie vztahov, ktoré v systéme vystupujú. Preto pri ich skúmaní vystupuje analýza vo viacerých formách.

Controlling nastupuje do systému riadenia ako nástroj svojrázne metodicky upravený vo forme systému pravidiel. Vo svojom vývoji prešiel novou vlnou najmä v dô- sledku významných ekonomických zmien, ku ktorým došlo v poslednej desiatke rokov. Jeho úlohou je orientácia na dosiahnutie podnikových cielov, ktorá zabranuje prekvapeniam, vcas signalizuje, upozornuje na situácie zvlášt nepriaznivé, ktoré vyžadujú v riadení príslušné opatrenia. Svojrázne postavenie nadobúda audítorská cinnost, ako indikátor efektívneho konania v podniku. Táto predstavuje nový prístup v preverovaní vedenia úctovníctva, rocných úctovných výkazov, súvahy a výsledovky, ako i rozdelenia zisku podnikov prostredníctvom audítorskej cinnosti. Osobitný význam má zistovanie výsledku hospodárenia, ktoré bezprostredne súvisí s fmancnými a danovými predpismi. Pri prenikaní nových prvkov do riadenia možno konštatovat, že už sa dostáva do praxe i prienik diagnostiky vo fmancnej analýze v novom ponímaní. 
Predikcia financného zdravia podniku

Existencia nepriaznivej fmancnej situácie podniku sa prejavuje zníženimjeho príjmov, poklesom zisku, prípadne vznikom straty, neúnosným úverovým zatažením, znížením platobnej schopnosti a dalšie možné dôsledky hrozia podniku tým, že sa zavedie krízové riadenie. Je to riadenie, ktorého cielomje vyviest podnik z problémov, zachránit ho alebo zabezpecit jeho likvidáciu s co najmenšou stratou pre veritelov aj podnik. Tu nastupuje kvalifikovaná financná analýza založená na metódach ex post a ex ante, ktorá vstupuje do podnikového riadenia osobitne so svojráznym obsahom pre rozhodovanie najmä v procese konsolidácie, sanácie, konkurzu alebo vyrovnania i dobrovolnej likvidácii.

Konsolidácia znamená vnútorné ozdravenie podniku s cielom znížit úroven podnikového

rizika. Hladajú a riešia sa ohniská tažkostí a problémov. Meni sa štýl práce, prijímajú sa úsporné opatrenia. Konsolidacné opatrenia bývajú zamerané na tri okruhy aktivít:

1. stabilizáciu, resp. zvýšenie podnikového obratu, ktorým sa znižuje trhové riziko podniku,

2. znižovanie nákladov, ktoré trvalo zatažujú podnik, predovšetkým náklady fixného charakteru,

3. opatrenia zamerané na znižovanie financných rizík, spravidla zahrnajú úpravu objemu a štruktúry podnikového majetku a kapitálu.

Vol'ba konsolidacných opatrení musí vychádzat z analýzy prícin podnikových tažkostí a musí byt prispôsobená jej záverom. Sanácia predstavuje súbor opatrení zameraných na prekonanie následkov nepriaznivého vývoja podniku, ktoré majú odstránit príciny ich vzniku, ciže ozdravit ho a dosiahnut aspon minimálnu rentabilitu. Sanácia ako záchrana sa uskutocnuje na základe výsledkov hÍbkovej financnej analýzy "zdravia" podniku. Môžu z nej vyplynút tieto skutocnosti a opatrenia na sanáciu:

O podnik je prekapitalizovaný a sanácia spocíva v tom, že sa kapitál, ktorý

nie je podnikatelsky využitý, vráti,

O podnik je podkapitalizovaný, pri sanácii sa zväcší vlastný kapitál,

O podnik má stratu a sanáciu možno uskutocnit znížením základného kapitálu,nahradením straty z rezervného fondu. Odstránit stratu sa snaží predovšetkým podnik sám.

Vo výnimocných prípadoch mu môže poskytnút sanacnú pomoc i štát dotáciou, úverom a pod. Pri vhodnej príležitosti sa stáva, že podnik uskutocní fúziu s dobre prosperujúcim podnikom. Dobrovolná likvidácia je slobodným rozhodnutím podniku likvidovat sa. Môže byt vyvolaná rôznymi prícinami, ako je fyzická neschopnost dalej vykonávat podnikatelskú cinnost na ktorú je podnik orientovaný, ale aj snahou predíst súdnej forme likvidácie.

Konkurz je nútená likvidácia podniku, kred sú splnené právne predpoklady jeho vyhlásenia. Ak má podnik viac veritelov a nie je schopný dlhší cas uhrádzat svoje splatné záväzky, alebo je nadmerne zadlžený a vzniknuté záväzky spolu prevyšujú majetok podniku. Za týchto podmienok môže konkurzný súd na návrh samotného dlžníka alebo ktoréhokolvek z jeho veritelov zacat konkurzné konanie. Úcelom je dosiahnut pomerné uspokojenie veritelov z dlžníkovho majetku. Systematicky uskutocnovaná financná analýza podniku má signalizovat nepriaznivú financnú situáciu a radšej navrhnút urýchlené krízové riadenie, aby sa predišlo konkurzu a likvidácii podniku. 
Systém vcasného varovania

Je vhodné, ked podnik môže predvídat a negatívne tendencie upravit skôr, ako prepuknú do vážnych porúch, ci dokonca bankrotu. Predpokladom takého predvídania je možnost syntézy širokého súboru financných ukazovatelov monitorujúcich jednotlivé stránky financnej situácie do komplexného súhrnného hodnotenia. S prihliadnutím na jeho úroven a vývoj možno potom predvídat s pomerne velkou pravdepodobnostou ako sa bude financná situácia podniku vyvíjat. Takto koncipovaná financná analýza predstavuje fmancnú analýzu "ex ante", teda predikcnú financnú analýzu. Za priekopníkov perspektívnych, predikcných financných analýz sa považujú Tamari, Beaver a Altmann. Títo autori, a neskôr nmoho dalších, overovalo vypovedajúcu schopnost desiatok ukazovatelov, o ktorých predpokladali, že sú schopné insolventnost predikovat. Pôvodný výber pre praktické využitie nakoniec znížili na pocet nepresahujúci desat ukazovatelov. Doterajší vývoj v predikcnej financnej analýze vyústuje do tzv. "systémov vcasného varovania", ktoré umožnujú vymedzit najcastejšie postupy pri konštruovaní ukazovatela súhrnného hodnotenia financno-ekonomickej úrovne podniku. Na predikovanie vývoja financnej situácie podnikov sa uplatnujú:

O jednoduché postupy bodového hodnotenia,

O metódy založenéna aplikáciimetódmatematickejštatistiky, .

O postupy využívajúce zložitejšie metódy viackriteriálneho hodnotenia.

Predvídat budúci vývoj financnej situáciemožno s využitím rôznych zdrojov císelnýchúdajov a tiež pomocourôznychmetód. Zdrojom informácií a základom predikovania vývoja sú:

O informácie o súcasných a budúcich penažných tokoch a ich analýza,

O výkazy obsiahnuté v úctovnej závierke podniku a ich analýza,

O externé charakteristiky, ktoré možno získat na financnom trhu, predovšetkým

informácie o trhových cenách akcií a z nich odvodenéukazovatele.

l. Metódy bodového hodnotenia

Ich podstatou je, že hodnota použitých pomerových financných ukazovatelov sa transformuje na body a tie sa potom ako jednoduchý, resp. vážený súcet bodov spocítajú. Body sa urcujú pomocou bodových stupníc, ktoré sú spravidla stanovené expertnými metódami. Ako príklad slúži rýchly test a Tamariho rizikový koeficient. V rýchlom teste sa na postihnutie financno-ekonomickej situácie podniku používajú štyri ukazovatele:

O podiel vlastného kapitálu z celkového kapitálu,

O doba splatnosti cudzieho kapitálu (vyjadrená ako podiel cudzieho kapitálu zmenšeného o likvidné prostriedky a cash flow - zisk po zdanení plus odpisy),

O podiel cash flow z celkovýchvýkonov,

O rentabilita celkového kapitálu.

Prvé dva ukazovatele vypovedajú o financnej stabilite podniku, tretí a štvrtý o výnosnostipodniku.

Súhrnné hodnotenie sa uskutocnuje nasledujúcim postupom:

1. Ku každému ukazovatelu a v závislosti od jeho úrovne sa priradia body podla bodovej

Stupnice.

2. Body sa spocítajú a címje ich pocet menší (najmenší môže byt 4 body), tým je financno-ekonomická situácia podniku lepšia. Cím vyšší je súcet bodov (maximálny môže byt 20 bodov), týmje situácia horšia a zlé sú aj výhliadky do budúcnosti. Získaný profil a obraz o podniku pomocou rýchleho testuje globálny, približný, ktorý vypovedá o situácii podniku. Je výhodný pre jeho jednoduchost a rýchlost získania informácií.

Presnejšia výpoved sa získava zvyšovaním poctu ukazovatelov a zjemnovaním stupnice, podla ktorej sa pridelujú body. Podrobnejšie je spracovaná metodika Tamariho, ktorý zvolil na sledovanie vývoja podnikovej prosperity týchto šest ukazovatelov na báze expertného výberu. Za dosiahnuté výsledky Tamari priradil body podla bodovej stupnice, ktorú urcil na základe svojich dlhorocných praktických skúseností bankového úradníka, experta. 
Maximálne dosiahnutelný pocet bodov bol 100, ktorý rozdelil na horný kvartil, medián a dolný kvartil z ukazovatelov všetkých podnikov porovnatelných z hladiska odvetvia a velkosti, ktoré boli zahrnuté do súboru porovnatelných podnikov. Súhrnná fmancno-ekonomická úroven podniku v Tamariho metodike sa vyjadruje rizikovým indexom. Rozlišujú sa tri stupne:

O vysoký index, ak podnik dosiahol viac ako 60 bodov. Jeho fmancná situáciaje dobrá, konsolidovaná a ajjeho vyhliadky do budúcnosti sú dobré,

O stredný index sa pohybuje v intervale 30-60 bodov. Financná situácia podnikuje nevyhranená, neistá, môže sa síce vyvíjat pozitívne, ale môže tiež vyústit do nežiadúceho stavu,

O nízky index, ak podnik dosiahol menej ako 30 bodov. Indikuje to zlú financnú situáciu s velmi pravdepodobným vyústením do bankrotu.

Predikcná Tamariho analýza sa uviedla v praxi a má pomerne spolahlivú výpoved. Je pracná, kedže predpokladá prácu s velkým súborom prosperujúcich a neprosperujúcich podnikov. Naviac, pri jej zostavovaní vystupuje do popredia problém získania potrebných informácií. 

II. Metódy aplikácie matematickej štatistiky

Pri aplikácii metód matematickej štatistiky sa súhrnné hodnotenie konštatuje ako vážený súcet hodnôt vybraných pomerových financných ukazovatelov. Výber pomerových ukazovatelov a tiež ich váhy sú stanovené pomocou uplatnenia metód matematickej štatistiky. Teda nie na základe expertného hodnotenia ako pri bodovacích metódach, ale exaktne. Podstatou týchto metód je identifikácia ukazovatelov, ktoré najvernejšie charakterizujú financno-ekonomickú situáciu podnikov a najmä jeho budúci vývoj. Postupuje sa pritom tak, že sa analyzujú dve odlišné s~piny podnikov: O skupina s dobrou a zlou situáciou v oblasti likvidity a solventnosti. Využitím metód matematickej štatistiky, spravidla diskriminacnej analýzy sa urcia tie ukazovatele, ktorých hodnoty sa v obidvoch skupinách podnikov najviac líšia, a tiež ich váhy. Vážený súcet hodnôt takto stanovených ukazovatelov potom slúži ako velicina súhrnne charakterizujúca financno-ekonomickú situáciu podniku. Najznámejšou takouto metódou je Altmanov index fip.ancnéhozdravia, tzv.

Z score. Altman v nom integroval5 pomerovýchfinancnýchukazovatelov, a to:
Altman diferencovane stanovil diskriminacnú rovnicu vedúcu k výpoctu Z score pre podniky s akciami verejne obchodovatelnými na burze a pre ostatné podniky. Rozdielne sú stanovené hranice pásiem pre predikovanie budúcnosti podniku. Z score pre podniky s verejne obchodovatelnými akciami sa vycísluje podla rovnice:

[image: image17.emf]
Z> 2,99 – fmancná situácia podniku je stabilnáa ajv budúcnosti možno ocakávat

prosperitu,

2,99 < Z < 1,81 - šedá zóna, to je pásmo nevyhranených výsledkov, neistej budúcnosti,

1,81< Z - ide o výsledkyvypovedajúceo zlom financnomstavepodniku,ktorý

v budúcnosti s velkou pravdepodobnostou vyústi do insolventnosti

a bankrotu.

Pre ostatné podniky sa Z score vypocíta z rovnice:

Z=O,717x. +O,847x2 +3,I07x3 +O,420x4 +O,998xs

Ak je:

Z>2,9- fmancná situácia je v súcasnosti aj v budúcnosti dobrá,

2,9 < Z <1,2- šedá zóna nevyhranených výsledkov,

1,2<Z- fmancná situácia je zlá, hrozí bankrot.

Rovnakým spôsobom je odvodený aj tzv. index bonity, ktorý "sumarizuje" šest

pomerových fmancných ukazovatelov. 

Index bonity sa urcí rovnicou:

[image: image2.emf]
Súhrnná financno-ekonomická situácia firmy sa potom posudzuje podla tejto stupnice:

[image: image3.emf]
III.Aplikácia metód viackriteriálneho hodnotenia

Uplatnovanie týchto metód sa opiera o nárocnejší algoritmus urcenia súhrnnej charakteristiky financno-ekonomickej situácie podniku využívajúc metódy viackriteriálneho hodnotenia. Pri takto stanovenej velicine ako východiska pre hodnotenie súcasných výsledkov, ale i pre predikciu budúcnosti je tzv. index celkovej výkonnosti (IC v) podniku. Na jeho báze sa pracuje v expertnom systéme REVALEX. Index celkovej výkonnosti zahrna spolu 24 pomerových financných ukazovatelov a pri každom sa musí vypocítat jeho výsledná váha. Tá je súcinom normovanej váhy skupiny ukazovatelov, do ktorej daný ukazovatel patrí a normovanej váhy tohto ukazovatela v rámci danej skupiny. Treba tiež zistit ciastkové hodnotenie každého ukazovatela. Pomocou transformacných funkcií, najcastejšie rovníc priamok, sa prevádzajú individuálne hodnoty jednotlivých ukazovatelov (ktoré sú v tejto podobe neagregovatelné) na bezrozmemé veliciny - ciastkové ohodnotenie, ktoré možno spocítat. Považujeme za potrebné pripomenút, že v súcasnosti nie je vhodné mechanicky preberat a využívat pri hodnotení financno-ekonomickej situácie podnikov a predik- cii ich vývoja hodnoty súhrnných charakteristík, ktoré boli vypocítané v rozvinutých trhových ekonomikách. Zatial nedokoncený transformacný proces deformuje parametre normálnych trhových relácií. Preto je vhodné pre naše podmienky pripisovat väcší význam dynamike vývoja týchto ukazovatelov pred ich súcasnou úrovnou. 
Ukazovatele trhovej hodnoty

Financnú analýzu obohacujú pohladom z vonka ukazovatele trhovej hodnoty, o ktoré sa opierajú potenciálni investori. Ide o hodnotenie nielen na základe minulých výsledkov, ale aj o pohlad do budúcnosti, o rizikovost podnikania. Tieto skutocnosti sa premietajú do trhovej ceny akcií. Na vyjadrenie trhovej hodnoty podniku sa používajú prevažne tieto ukazovatele:

Vzt'ah kurzu a zisku = trhová cena akcie
                                    zisk na jednu akciu

Tento ukazovatel je známy pod skratkou PIE (price/Eaming Ratio) koeficient, ktorý vyjadruje, kolko chcú investori zaplatit za jednu menovú jednotku (Sk, USD, € a pod.) dosiahnutého zisku. Jeho interpretácia sa ukazuje zložitá, nakolko pozitívny vývoj sa môže dosiahnut i pri poklese zisku, co je nežiadúce. Za priaznivý sa považuje interval hodnôt od 6-20.

Kurz akcie =           trhová cena akcie        

                    nominálna hodnota akcie

Pozícia podniku na trhu je tým stabilnejšia, cím je hodnota tohto ukazovatela> 1
Dividendový výnos = dividenda na akciu
                                   trhová cena akcie

Dividendový výnos je ukazovatel, ktorý udáva výnosnost podniku pre investorov.

Market-to-Book Ratio = súcet trhových cien všetkých akcií
                                             úctovná hodnota vlastného imania

Ukazovatel trhového ratia vyjadruje pomer medzi trhovou a úctovnou hodnotou. Ak má tento ukazovatel hodnotu> 1, ide o prosperujúci podnik do budúcna. Hodnota <1 vypovedá o tom, že investori považujú budúcnost za rizikovú a reprodukcnú schopnost podniku za nedostatocnú. 
Závery k Skutocnenej financnej analýze

Po kvantifikácii financných ukazovatelov nasleduje ich objektívne hodnotenie. Dimenziu objektivizácie podmienuje skutocnost, že ukazovatele, ktoré sú predmetom analýzy, majú zobrazovat predmet skúmania v rámci znakov, ktoré urcujú casový alebo priestorový smer hodnotenia. Predovšetkým musí byt zabezpecená rovnorodost porovnávaných ukazovatelov. Rovnorodé sú javy, ktoré sú totožné svojou podstatou, ale vyskytujú sa v rôznych casových obdobiach alebo na rôznych miestach. Na dosiahnutie vyššej úrovne podnikového riadenia je žiadúce systematicky skracovat casový nástup medzi realizáciou procesu, teda udalostou a informáciou a medzi plánovaním procesu ajeho kontrolou. Cím kratšíje tento casový posun, tým rýchlejšie sa pri plánovaní a rozhodovaní môžu uplatnit nové poznatky získané analýzou, cím sa preklenie problém aktuálnosti analýzy. Dalej analýza poskytuje i druhý rozmer, a to vcasné rozpoznanie prebiehajúcich kvalitatívnych zmien. Popri analýze vývoja podniku v case, stanovenie miesta a polohy podniku v priestore, pristupuje analýza cinitelov, ktoré determinizujú celkovú financnú situáciu podniku. K správnej interpretácii získaných informácií je vhodné na záver uskutocnit:

O porovnanie v case, spojené s trendovou analýzou. Ide o porovnanie tých istých ukazovatelov,

O porovnanie v priestore sleduje postavenie podniku v príslušnom odbore a regióne, zvlášt jeho zaclenenie medzi priemerné, nadpriemerné alebo podpriemerné podniky. V tomto smere treba pristúpit k budovaniu vlastnej údajovej bázy, i ked na trhu informácií poskytujú urcité údaje štátna štatistická služba, i vznikajúce poradenské firmy,

O porovnanie výsledkov so žiadúc im stavom, ktorý prezentuje plán, resp. ukazovatele vyplývajúce z podnikatelského zámeru,

O porovnanie a analýza vztahov medzi financnými ukazovatelmi, ktoré tvoria súbor popisujúci jednotlivé stránky financnej situácie podniku.

Tento súbor ukazovatelov s vnútornými, logickými a vecnými väzbami poukazuje na cinitele, ktoré financnú situáciu podniku determinujú.

Analýza výrobných faktorov

vo výrobnom procese

Každý výrobný proces vo svojej všeobecnej forme predstavuje úcelovú cinnost cloveka, ktorý pomocou výrobných faktorov ako cinitelov vstupu a váhou svojho pôsobenia uskutocnujú vopred urcené zmeny na žiadúce výstupy. Vo výrobnom procese vystupujú tri cinitele:

O práca a ludský kapitál,

O príroda, ako primárny výrobný faktor,

O kapitál ako vecný, reálny kapitál.

Efektívny priebeh výrobného procesuje bezprostredne spätý s viazanostou a spotrebou výrobných cinitelov, co nachádza svoj výraz v užitocnom výkone. Úlohou analýzy výrobných cinitelov je zhodnotit, ci úroven ich viazanosti a spotreba je ekonomicky efektívna. 

Analýza práce a aktivizácia ludského cinitela

Práca cloveka predstavuje pôvodný výrobný faktor, ktorý prezentuje cielavedomá ludská cinnost. Vystupuje tu ludský cinitel, ktorým sa teória dištancuje od simplifikovaných prístupov, ktoré videli v ludskom faktore len pracovnú silu. Náš pohlad na prácu je pohladom na aktivizáciu ludského cinitela, t.j. na súhrnjeho fyzických, duševných a intelektuálnych schopností. Na pracovné výsledky a aktivizáciu ludského cinitela pôsobí komplex vplyvov, a to predovšetkým vlastná schopnost cloveka, úroven jeho kvalifIkácie, povaha vykonávanej práce a jej ocenenie. Dalej pôsobia vztahy k spolupracovníkom a vedúcim, organizácia práce a pracovné podmienky, zdravotný stava telesná kondícia, mimopracovné podmienky, zážitky a dalšie.

Všetky tieto a celý rad dalších momentov vo výrobe a hospodárskej praxi sa premieta

do každodenného pracovného procesu.

Od ich vhodného zladenia závisí úcinnost ludskej práce ajej efektívnost. Ludská práca - pracovný proces v podniku je tým dynamickým cinitelom, ktorý z neživých substrátov prostredníctvom svojej cinnosti vytvára dynamické procesy. Ludská práca v konecnom dôsledku rozhoduje o všetkých výsledkoch podniku preto, lebo je tým podmienujúcim cinitelom, ktorý vystupuje tak v úlohe riadiacej, ako aj vo výkonnej cinnosti.

Rozhodovacie a riadiace procesy sú stále zložitejšie a tažšie sa kompenzujú negatívne dôsledky chybných rozhodnutí. Na strane druhej, výkonní pracovníci obsluhujú stále nárocnejšiu techniku, ktorá vyžaduje sústavne vyššiu kvalifIkáciu, ale i psychickú zdatnost.

Ak sa na podnik pozeráme z dynamického hladiska je známe, že výrobný proces je mnohotvárny a postupujúca delba práce vedie k sústavnej diferenciácii pracovníkov, ktorí ho uskutocnujú. Pracovníci rôznym spôsobom participujú na výrobnej cinnosti podniku, ako aj ostatných cinnostiach. Analýzou sledujeme ich rozdelenie, pocet a pohyb, štruktúru, kvalifikáciu a stupen ich využívania.

Pri analýze pracovníkov vychádzame zo skúmania poctu a pohybu pracovníkov, ktorí sú rôznym spôsobom rozdelení do príbuzných skupín. Skúmame tendencie pôsobiace na ich rozdelenie, s cielom urcit pocet pracovníkov so štruktúrou vo vztahu k úlohám, ktoré má podnik plnit. Vystupuje tu racionálne hospodárenie, ktoré predpokladá pohyb pracovníkov a ich presuny, podmienené technickým pokrokom a štrukturálnymi zmenami.

Pri skúmaní pohybu pracovníkov posudzujeme, ci je pohyb potrebný a užitocný alebo škodlivý, fluktuacný, co sledujeme analýzou prícin.

Pohyb pracovníkov sa vyjadruje nasledujúcimi ukazovatelmi vo forme koefIcientov:

O koefIcient obratu pracovníkov z ich prírastku (kp) za vymedzené casové obdobie:

kp =       pocet prijatých pracovníkov
        priemerný evidencný pocet pracovníkov

O koefIcient obratu pracovníkov z ich úbytku (ku) za vymedzené casové obdobie: 
ku=                úbytok pracovníkov
         priemerný evidencný pocet pracovníkov

o koeficient fluktuácie (kf):

kf = zdôvodnený a svojvolný odchod pracovníkov
          priemerný evidencný pocet pracovníkov

Do popredia preto vystupuje i sledovaniepracovníkovpodla:

O profesií,

O kvalifikácie (podla kvalifikacnýchtried),

O výrobných skúseností,

O invencnejtvorivosti.

Analýza produktivity práce

Jedným zo základných ukazovatelov, ktorý charakterizuje úcinnost a efektívnost práce je produktivita práce alebo jej prevrátená hodnota, ktorú oznacujeme ako prácnost.

Produktivita práce vyjadruje objem úžitkových hodnôt vytvorených ludskou prácou za urcitý cas. Ide o priamy spôsob vyjadrenia produktivity práce, ktorý vyplýva zo vztahu medzi úžitkovou hodnotou a konkrétnou prácou a vyjadruje tak úcinnost vynaloženej živej práce Nepriamy spôsob merania produktivity práce vyjadruje pomer odpracovaného casu na celkovom objeme vyrobenej produkcie k objemu produkcie. Cím menej živej práce treba na výrobu urcitého objemu úžitkových hodnôt, tým vyššia je produktivita práce.

Pri analýze so sledovaním ukazovatelov produktivity práce sú spojené isté problémy, ktoré spocívajú v tom, akým spôsobom vyjadrovat objem produkcie a v akých jednotkách vyjadrovat objem vynaloženej práce. Bez ohladu na problémy, ktoré sú spojené s hladaním možností sledovania produktivity práce (v spojení so sledovaním intenzity práce, s vyjadrovaním úžitkových hodnôt, s okruhom pracovníkov apod.), si treba uvedomit, že produktivita práce je priamoúmerná pracovnému casu vynaloženému na výrobu produkcie. Produktivita práce rastie o tolko, o kolko rastie objem produkcie pripadajúci na casovú jednotku živej práce. Ak nám klesá spotreba živej práceprácnost na jednotku produkcie - úžitkovej hodnoty, potom nám produktivita práce rastie a naopak. Pre analýzu je vhodné rozdelit ukazovatele produktivity práce do

dvoch základných skupín na:

O syntetické ukazovatele,

O ciastkové ukazovatele.

Skupina syntetických ukazovatelov nám slúži na vyjadrovanie celkovej úrovne a vývoja produktivity práce aje vyjadrená vztahom medzi objemom produkcie a objemom živej práce. Skupina ciastkových ukazovatelov charakterizuje produktivitu práce len z urcitého hladiska. Úlohou analýzy je nájst možnosti jej zvyšovania a odkryt rezervy v zvyšovaní produktivity práce.

To znamená zistit faktory, ktoré rozhodujúcou mierou pôsobia najej úroven a vytvorit také podmienky, pri ktorých dochádza k pozitívnym zmenám v prejavoch týchto faktorov s následným rastom produktivity práce. Medzi ciastkové ukazovatele rastu produktivity práce patria:

O prácnost produkcie,

O fond pracovného casu a jeho využitie,

O pohyb a štruktúra pracovníkov,

O zmeny kooperacných vztahov,

O zmeny sortimentu výroby.

Každý z týchto ciastkových ukazovatelov sám o sebe nie je ukazovatelom produktivity práce, syntetické ukazovatele možno však na tieto ciastkové rozložit. Tento rozklad umožnuje presnejšie vymedzit oblasti ci prvky rezerv v raste produktivity práce. Treba uviest, že na zmeny produktivity práce pôsobí celý rad rôznych faktorov. Tieto faktory nepôsobia spravidla individuálne, ale sa vzájomne podmienujú a ovplyvnujú. Nacrtnuté faktory pôsobiace na zmenu produktivity práce možno rozdelit do týchto 3 skupín:

O technické vybavenie práce - technický pokrok vo svojej podstate vedie k znižovaniu podielu spotreby živej práce na jednotku produkcie,

O úroven organizácie - v rámci organizácie treba hladat také možnosti usporiadania základných prvkov cinnosti podniku v priestore a case, aby vznikli optimálne podmienky pre priebeh výrobného procesu, ale aj pre prácu cloveka. Ide o zvládnutie nových tendencií v organizácii práce, organizácii výroby, špecializácii, kooperácii a v medzinárodnej delbe práce,

O úroven kvalifikácie - intelektualizácia práce a vyclenovanie cloveka z bezprostredného výrobného procesu predstavuje najrevolucnejšiu zmenu, ktorú prináša a v budúcnosti ešte výraznejšie prinesú informacné technológie.

Analýza pracovného casu a uplatnované metódy

Analýza využitia pracovného casu spocíva v skúmaní a zhodnotení náplne pracovného dna a v zistení strát v pracovnom case. Dalej v organizovaní opatrení, ktoré najlepšie umožnujú organizovat delbu práce vo výrobnom procese. Dôležité je mat na zreteli, že technologické postupy a pracovné procesy sú zložkami jediného výrobného procesu.

Len na základe ich spolocného rozboru možno urcit príciny casových strát.

Analýza pracovného casu sa uskutocnuje viacerými metódami, ktorých cielom je

urcit spotrebovaný pracovný cas vo vztahu ku konkrétnemu výrobnému procesu alebo

k iným vymedzeným pracovným úlohám.

K známym metódam patria:

a) snímka pracovného dna,

b) chronometráž,

c) dvojstranné pozorovanie,

d) metóda momentového pozorovania,

e) metódy normatívnych pohybov.

a) Snímka pracovného dna

- je metóda, ktorá spocíva v pozorovaní a postupnom meraní jednotlivých prvkov pracovného casu v priebehu pracovného dna. Potom nasleduje analýza a hodnotenie nameraných parametrov a vypracovanie opatrení smerujúcich k odstráneniu zistených casových strát. Snímka pracovného dna nám umožnuje pripravit podmienky, za ktorých bude pracovný cas v smene efektívne využitý a práca robotníka bude najproduktívnejšia. Pracovné snímky s príslušnou analýzou poskytujú orientáciu o rezervách rastu produktivity práce, o úrovni výkonových noriem a poukazujú na príciny a velkost strát pracovného casu.

b) Chronometráž

- je metóda štúdia opakujúcich sa pracovných prvkov operácie, ktorá sa robí priamo na pracovisku pozorovaním a meraním. Po rozbore podmienok, za ktorých sa uskutocnili jednotlivé prvky operácie, stanoví sa cas ich trvania a najracionálnejší spôsob ich vykonávania. Chronometráž sa používa na:

O urcenie nevyhnutného casu na opakujúce sa prvky operácie, najmä na základné

a pomocné práce,

O štúdium progresívnych metód práce.

Chronometráž a snímka pracovného dna sa vzájomne dopÍnajú a umožnujú co najpresnejšie urcit celkovú spotrebu pracovného casu.

Dvojstranné pozorovanie je metóda analýzy pracovného casu, ktorá spocíva v súcasnom sledovaní technologického a pracovného procesu. Robí sa priamo na pracovisku, kde sa súcasne registrujú technologické ukazovatele a casy priebehu procesu, ako aj cinnost pracovníka pri obsluhe tohto procesu. Na základe takto získaných údajov sa vykoná analýza vztahu technologického procesu a cinnost pracovníka.

c) Dvojstranné pozorovanie

- uplatnuje sa tiež ako metóda pre komplexnú analýzu výrobného procesu. Slúži na podrobné skúmanie, pomocou ktorého možno stanovit optimálne podmienky výroby v spätosti s vhodne vytvorenými podmienkami práce. Metóda momentového pozorovania je založená na princípe štatistického šetrenia metódou náhodného výberu. Jej cielom je dosiahnut potrebné informácie s vopred Známou spolahlivostou a s minimálnymi nákladmi.

Praktický postup spocíva v tom, že sa vymedzia cinnosti, ktoré sa budú sledovat a odhadne sa ich podiel v celkovom pracovnom case. Urcí sa pozorovacie miesto, pocet potrebných pozorovaní a momenty, v ktorých treba pozorovania uskutocnovat, aby bol zanechaný náhodný charakter výberu. Významné je tu stanovenie pozorovacích momentov, ktoré sa uskutocnuje dvoma spôsobmi, a to losovaním alebo použitím metódy "Monte Carlo". Spôsob losovanía vychádza z priemerného casu pochôdzky po zvolenej trase, cím získame pocet možných meraní, a to delením casového fondu casom pochôdzky.

d) Metóda momentového pozorovania

Z poctu možných náhodných meraní vyberáme - vylosujeme stanovený pocet pozorovaní. Použitie metódy "Monte Carlo" sa opiera o využitie sledu náhodných císel. Jej podstata spocíva v tom, že sled náhodných císel sa porovnáva so zvolenými císlami "Monte Carlo". Pozorovanie sa robí pri zhode císel náhodných s císlami zvolenými. Použitím momentovej metódy sa získava obraz o využití pracovného casu a jeho rozložení. Prácnost metódy je podstatne nižšia, ako pri snímke pracovného dna a pozorovaný

pracovník sa neznervóznuje neprerušovaným pozorovaním.

e) Metódy normatívnych pohybov

- tvoria metodický súhrn návodov, postupov a techník analyzujúcich každú rucnú pracovnú operáciu na základné pohybové prvky, potrebné na jej vykonanie. Prakticky každému pohybu sa prideluje urcitá vopred stanovená casová norma, urcená charakterom pohybu a podmienkami, za ktorých sa uskutocnuje. Casy jednotlivých pohybov sú zoradené do prehladných numerických tabuliek. Cas potrebný na urcité úkony, úseky, alebo celé operácie sa zistí spocítaním casov potrebných pohybov. Rozborom operácie sa hladajú najvhodnejšie pohybové cykly. Pre nové usporiadanie pohybov sa pri rešpektovaní všeobecných zásad ergonomiky hladá taký sled, pri ktorom je výsledný cas operácie minimálny. Sú spracované viaceré systémy normatívnych pohybov. Jedna z najznámejších je "Methods Time Measurement' (MTM). Metóda MTMje rozšírená v podstate vo všetkých priemyselne vyspelých krajinách. Vyvinutá bola v štyridsiatych rokoch v USA a dnes je najväcšmi prepracovanou metódou. Parametre používané pre jednotlivé pohyby sú teoreticky podložené výpoctami, laboratórnym meraním a dlhorocnou praxou. Metóda MTM sa aplikuje i u nás, a podobne ako v iných krajinách, stala sa prostriedkom racionalizácie. Založené sú spolocnosti MTM, ktoré sa usilujú o správne zavedenie tejto metódy, o výchovu nových odborníkov a výmenu skúseností v tejto oblasti. Ide o vhodnú analytickú metódu, ktorá poukazuje na výhodné metódy a spôsoby práce a objektívne stanovuje cas potrebný na jej vykonávanie.

Analýza miezd

Mzda predstavuje kompenzáciu za vykonanú prácu a súcasne je odmenou za prácu jednotlivým pracovníkom. Analýza tu svojrázne vstupuje pohladom, ci mzda tvorí zdroj krytia ich potrieb, pricom mzdová a sociálna politika sa v trhovej ekonomike realizuje tarifnou autonómiou podnikov. Podnikovo hospodársky pohlad vnáša do analýzy miezd rozmer nákladový, ktorý ovplyvnuje výšku celkových nákladov, a tým i výsledok hospodárenia podniku. Forma mzdy tvorí základ výpoctu ceny práce za konkrétny výkon, za nárocnost práce a vynaloženú námahu. Mzda sa spája sjej ekvivalenciou, ktorá sa vyjadruje ako:

O princíp ekvivalencie mzdy a stupna požiadaviek na nárocnost a zložitost

práce,

O princíp ekvivalencie mzdy a skutocného pracovného výkonu.

Stupen požiadaviek na nárocnost a zložitost práce dokumentuje vyššie požiadavky na schopnost, odbornost, nadanie a odborné vzdelanie pracovníka. Úlohou analýzy a hodnotenia práce je odstupnovat duševnú a telesnú zátaž, dobrý výkon a odmenovanie podla miery nárocnosti zodpovednosti. Pri hodnotení práce je dôležitý výber vhodnej metódy hodnotenia. V hospodárskej praxi sa uplatnujú najmä dve metódy:

O globálna metóda, vychádza z hodnotenia práce ako celku, ide o celkové posúdenie

nárocnosti práce ajej zložitosti,

O analytická metóda, pri ktorej sa hodnotí práca podla vymedzených kritérií a robí sa

zaradovanie prác podla hodnotiacich výsledkoch do tarifhých tried alebo tarifhých

kvalifikacných katalógov.

Ekvivalencia mzdy a skutocný pracovný výkon vychádza z prístupu, že výška mzdy sa viaže na skutocne dosiahnutý výkon. Existuje viacero metód na hodnotenie výkonnosti a možno ich rozdelit na objektívne a subjektívne. Objektívne metódy sú založené na meraní výstupov pracovnej cinnosti, ako je objem produkcie, pocet obsluhujúcich strojov, objem predaja a dalšie. Pri objektívnych meraniach výkonu sa môže vyskytnút situácia, že niektorí pracovnici majú pre vykonávanie pracovnej cinnosti lepšie podmienky ako druhí, co treba zohladnit. Iným typom objektívneho merania sú špeciálne testy výkonov, pri ktorýchje každý pracovník hodnotený pri štandardných podmienkach. Tým sa z merania vylucuje prvok závislosti od podmienok a vnáša sa individuálny pohlad.

Analýza miezd sa orientuje na úrovni podniku tiež v smere vztahu miezd k výrobe a k mzdovému mechanizmu, najmä ku kvantitatívnemu vztahu a vplyvu mzdy na produktivitu práce. Dalej sa v analýze sleduje stimulacná funkcia miezd smerujúca k zainteresovanosti a plneniu stimulacných úloh. Pri analýze miezd v syntéze treba skúmat a hodnotit, ci vzrast miezd je v správnej relácii k rastu produktivity práce. Dalej treba posúdit efektívnost vynakladania mzdových prostriedkov, pre ktorú je

charakteristický nasledujúci súbor ukazovatelov:

Produktivita práce = objem výkonu
                                      pocet pracovníkov

Priemerná mzda = mzdové prostriedky
                                   pocet pracovníkov

Efektívnost' mzdových prostriedkov =       objem výkonu

                                                         mzdovéprostriedky

Uvedený nácrt analýzy miezd poskytuje hodnotenie dosiahnutej ekonomickej

efektívnostiv oblasti práce a miezd.
Analýza efektívnosti výrobného procesu

Každé úsilie o pokrok vo výrobe sa musí zamerat najmä na zvýšenie existujúcej technicko- ekonomickej úrovne výrobného procesu. Podmienky, za akých prebieha výrobný proces rozdelujeme na podmienky technické a podmienky ekonomické. Technické podmienky nemožno chápat len úzko technicky, lebo k nim patrí vlastná technológia výroby, zodpovedajúca technika, prírodné a organizacno-technické podmienky. Súcasne s technickými podmienkami rozhodujú o úrovni výrobného procesu i ekonomické podmienky. Vo výrobnom procese ide práve o dosiahnutie takých výsledkov, ktoré sú ekonomicky opodstatnené. Dosiahnut tieto výsledky si vyžaduje poznat vztahy a vplyvy jednotlivých cinitelov výrobného procesu i jeho samotný príebeh a výrobný proces podrobit pomocou analýzy dôslednému štúdiu.

Metódy štúdia výrobného procesu

Štúdium výrobného procesu a jeho priebeh sa môže realizovat rôznymi metódami

a technikou. Ako racionálne sa ukazujú nasledujúce metódy štúdia výrobného pro cesu:
o metóda evidencno-rekonštrukcná,

O metódamodelovo-experimentálna,

O metóda prevádzkovýchmeraní.

1. Evidencno-rekonštrukcnámetóda

- spocíva v rekonštrukcii javov, ktoré prebiehajú vo výrobnom procese na základe získaných informácií z hospodársko-operatívnej evidencie. Jej výhoda je v tom, že analýza hodnôt technologických, technických a ekonomických sa uskutocnuje bez osobitných nárokov na zber informácií o priebehu výrobného procesu. Nevýhoda je v tom, že operatívno-technická evidencia neumožnuje rekonštrukciu priebehu pracovného procesu, takže štúdium výrobného procesu touto rekonštrukciou neumožnuje posúdit všetky cinitele, ktoré pôsobia vo výrobnom procese.

2. Modelovo-experimentálna metóda

- vychádza z teórie modelov a modelovej techniky. Dáva možnost skúmat príslušné javy mimo ich vlastného priebehu v realite, vo vykonštruovaných laboratórnych alebo poloprevádzkových podmienkach na modeloch. Uvedená metóda umožnuje analýzu najmä technologického procesu, ale v podmienkach výrobného procesu dovoluje aj experimentovat. Tým dáva možnost riešit i zložitejšie technologické problémy bez zastavenia chodu vlastnej prevádzky. Pravda, modelovou technikou sa dá tažko skúmat a analyzovat priebeh pracovného procesu a postihnút svoj ráznosti priebehu výrobného procesu tak, ako je to možné v podmienkach skutocných

dimenzií.

Vhodné použitie nachádza táto metóda pri príprave a analýze racionalizacných

opatrení orientovaných na technický rozvoj, osobitne pri projekcii a navrhovaní nových

výrobných procesov.

3. Metóda prevádzkových meraní

- sa zakladá na bezprostrednom meraní a pozorovaní javov vo výrobnom procese, ich systematickej registrácii a analýze. Dáva možnost skúmat hlbšie priebeh jednotlivýchjavov vo výrobnom procese s vyústením do syntézy. Na skúmanie a analýzu výrobného procesu je táto metóda najvhodnejšia, vyžaduje si však väcší pocet pracovníkov, najmä na meranie a uplatnenie vôbec. Prevádzkové merania sa môžu uskutocnovat bud' v úplnom rozsahu výrobného procesu, a to sledovaním všetkých faktorov vystupujúcich vo výrobnom procese, alebo len niektorých. Môžu sa uskutocnovat v rozsahu celého výrobného procesu, 1.j. všetkých operácií alebo sa zameriame len na sledovanie jednej operácie alebo súboru operácií.

Podla toho cleníme prevádzkové merania na:

a) jednotlivé merania, ktoré môžu byt:

O ciastkové,

O výberové,

b) súborné merania.

Predmetom analýzy nemusí byt vždy celý výrobný proces ani všetky jeho stránky. V každej analýze však treba chápat výrobný proces ako nedelitelný celok. Analýza výrobného procesu pozostáva z dvoch castí, z casti analytickej a syntetickej. Vanalytickej casti sa výrobný proces rozkladá na jeho prvky a tieto sa skúmajú z hladiska technických a ekonomických kritérií - akým smerom a váhou pôsobia. V syntetickej casti dochádza najprv k novej úprave prvkov vyplývajúcich z analýzy, ktorá sleduje zlepšenie úrovne výrobného procesu. Odstranujú sa nedostatky zistené v analytickej casti analýzy a upravujú sa zmeny technických a ekonomických podmienok vedúcich k dosiahnutiu žiadúceho efektu výrobného procesu ako celku.

Analýza technológie výroby

Skôr ako chceme uskutocnit analýzu výrobného procesu treba poznat jeho technológiu.

Podklady zamerané na technológiu tvoria:

O technologický reglement,

O predpisy o medzioperacnej analytickej kontrole,

O podklady z literatúry a patentov,

O iné podklady.

Osobitnú pozornost treba venovat technologickému reglementu. Technologický reglement je záväzný výrobný predpis, ktorý urcuje podmienky a postup jednotlivých výrobných operácií tak, aby sa zabezpecila akost výrobkov, hospodárnost výroby a bezpecnost práce. Technologický reglement sa vypracúva vždy na konkrétne podmienky výroby, pricom sa berie do úvahy úroven výrobnej techníky, spracúvané suroviny a požiadavky kladené na produkt.

Analýza zistuje reálnost a opodstatnenost technologického reglementu vo vztahu k súcasnému stavu technológie a organizácie výrobného procesu. Musíme mat predovšetkým záujem na tom, aby technologický reglement bol ako záväzný predpis o výrobe a podmienkach, za ktorých výroba prebieha v súlade so skutocnostou, aby sa dalo v každom prípade o reglement opriet. V tejto súvislosti sa sleduje priebeh technologického postupu a technologickej disciplíny. Analyzujeme technologický postup v konkrétnych podmienkach s orientáciou na prednosti, nedostatky a možnosti jeho zlepšenia.

Technologická disciplína zahrna presné dodržiavanie všetkých predpísaných údajov v technologickom reglemente a v pracovných inštrukciach. Analýzou sledujeme dodržiavanie technologickej disciplíny a skúmame príciny a dôsledky jej nedodržiavania. S technologickým postupom súcasne sledujeme i úroven a stav meracej a regulacnej techniky. Analýzou a kontrolou treba zabezpecit meranie najmä tých hodnôt, ktoré majú vplyv na celkový priebeh výrobného procesu. Teda ide o meranie tých hodnôt, ktoré majú podstatný vplyv na jeho ekonomický efekt.

Využitie štruktúrneho modelu technologického procesu

Metódy založené na modelových prístupoch vychádzajú z využitia matematického aparátu a stále viac sa uplatnujú pri analýze výrobného procesu. Ako príklad uvádzame štruktúrny model technologického procesu. Štruktúrnym modelom technologického procesu vyjadrujeme súvislosti a vztahy v danom technologickom procese. Konkrétne ide o zmeny vstupných surovín, materiálov, energie, teda urcitých faktorov. Tieto zmeny sa vyjadria na základe urcitých princípov a kvalitatívnych

vztahov.

Priebeh technologického procesu ovplyvnujú rôzne cinitele, ktoré pre úcely modelovania

môžeme rozdelit do dvoch skupín:

1. cinitele výrobných vlastností, ktoré tvoria súhrn vlastností surovín, materiálov, medziproduktov a produktov (fyzikálne, chemické a iné úžitkové vlastnosti),

2. cinitele technologické, ktoré vyjadrujú technologické parametre, pri ktorých pôsobiajednotlivé technologicko-výrobné operácie, ako napr. teplota, tlak, postupová rýchlost a pod.

Predpokladom konštrukcie štruktúrneho modelu technologického procesu je poznanie kvantitatívnej stránky sledovaných technologických postupov, najmä technických a ekonomických dôsledkov dynamiky vývoja uvedených cinitelov. Z matematického vyjadrenia výrobného procesu vyplýva, že každý výrobný proces je vlastne niekolkonásobnou transformáciou urcitého poctu východiskových faktorov (suroviny, energie, práce, technologických parametrov), ktorého výsledkom sú konecné produkty s urcitými vlastnostami.

Pri konštrukcii technologického modelu musíme tieto cinitele presne kvantifIkovat, pretože od presnosti ich vyjadrenia závisí správne kvantitatívne vyjadrenie funkcných závislostí všetkých výrobných faktorov, podla ktorých sa má výrobný proces riadit. Výrobné faktory predstavujú technické a ekonomické parametre, na získanie ktorých je potrebné urobit podrobnú analýzu výrobného procesu. Pretože niektoré parametre sa môžu v priebehu jednotlivých výrobných operácií menit, je nevyhnutné vykonávat pri nich príslušné merania. Pre konštrukciu technologického modelu je výhodné vykonat merania všetkých sledovaných parametrov, pricom musíme súcasne skúmat ich vplyvy na celkový priebeh a výsledok výrobného procesu. Na základe zis- tených technicko-ekonomických parametrov sa zostavujú vektory vstupu a vektory výstupu

jednotlivých výrobných operácií.

Podla vektorov vstupu a výstupu sa dalej zostavujú technologické modely pre jednotlivé výrobné operácie a na ich základe model sledu operácií a výsledný štruktúrny model technologického procesu.

Pre analýzu výrobného procesu možno štruktúmy model technologického procesu

využit takto:

CJ na stanovenie dôležitých technicko-ekonomických parametrov, ktoré treba z hladiska

ich vplyvu na priebeh výrobného procesu merat a sústavne sledovat,

CJ na kontrolu vstupných prvkov pred každou výrobnou operáciou,

CJ na základe kontroly výstupných prvkov možno cielavedome a operatívne zasahovat do priebehu každej výrobnej operácie a do priebehu výrobného procesu ako celku,

CJ na základe kontroly priebehu a výsledkov výrobného procesu je možné urcit výrobné operácie a miesta, kde sa nedodržiava technologická disciplína,

CJ na stanovenie najvhodnejšieho režimu práce z technologického i ekonomického hladiska.

Analýza spotrebovaných výrobných faktorov

Spotrebované faktory vchádzajú v priebehu výrobného procesu priamo do produktu a tvoria j eho substanciu. Pri ich analýze sa zameriavame na dve stránky, ktoré pôsobia na ekonomiku transformacného procesu podniku:

1. Prvé hladisko sledujúce lepšie využívanie obežného majetku je hladisko stavu zásob, ako percentuálneho zabezpecenia transformacného procesu. Ide tu o skladovanie optimálnych stavov výrobných zásob, nedokoncenej výroby a hotovej produkcie.

2. Druhým hladiskom pri analýze využívania obežného majetku je sledovanie mernej spotreby vo výrobnom procese, t. j. v spotrebe materiálu na jednotku produkcie,

Celková efektívnost využívania obežného majetku v podniku je ovplyvnovaná:

CJ rezervami v zrýchlovaní obratu obežného majetku,

CJ rezervami v znižovaní mernej spotreby vo výrobnom procese.

Analýza mernej spotreby

Z uvedeného nácrtu vyplýva, že v analýze vystupuje do popredia skúmanie podmienok,

predovšetkým:

CJ v komplexnom využívaní suroviny,

CJ vo zvyšovaní výtažnosti,

CJ v efektívnom využívaní energie.

Východiskom komplexného využívania surovín je materiálová bilancia výrobného procesu.

Analýza materiálovej bilancie nám poskytuje možnost odhalit nedostatky z hladiska komplexného využívania surovín a ukázat na možnosti zlepšenia. o úrovni výtažnosti v konkrétnom výrobnom procese rozhoduje viacej podmienok,

pricom je nevyhnutné zohladnit:

O použitý spôsob technológie,

O akost a zloženie suroviny,

O fyzikálne vlastnosti suroviny,

O typ výrobného zariadenia.

V tých prípadoch, kde sa na výrobe jedného produktu podiela viacej surovín a výtažnost sa navzájom podmienuje, treba sa pri snahe o zvyšovanie výtaŽllosti pri jednotlivých surovinách riadit ekonomickými podmienkami, ktoré vychádzajú z potrieb, dostupnosti a možnosti. Pôsobenie rozdielnych ekonomických podmienok treba zvažovat v presne vymedzenom casovom horizonte. Medzi technologické riešenia, ktoré majú vplyv na spotrebu, patrí aj úceiná kombinácia technologických operácií. Pri výbere urcitej technológie a technologického riešenia urcitej výroby nebýva minimalizácia merných spotrieb jediným kritériom. Spravidla treba vziat do úvahy predovšetkým hladisko celkových vlastných nákladov výroby a nákladov investicných, kvalitu výrobkov, surovín, spracovanie vedlajších výrobkov, odstranovanie exhalátov, cistenie odpadových vôd a pod. Výber vhodnej technológie je teda príkladom širšej ekonomickej optimalizácie a hladisko minimalizácie materiálových nákladov je pri nej tým závažnejšie, címje podiel materiálu a energií v skladbe nákladov vyšší.

Analýza využitia energie

Analýza využitia energie pozostáva z komplexnej analýzy využitia:

O paliva,

O pary a tepelnej energie,

O elektrickej energie.

Pri analýze vychádzame z technológie príslušnej výroby. Na základe tejto zistíme spotrebu energie na úcely výrobné a nevýrobné, pricom sa zameriavame .najmä na výrobnú spotrebu, ktorú rozdelujeme podla spôsobu jej použitia. Osobitne sa sleduje spotreba energie na pohon pre technologické úcely. Vypracovaním energetickej bilancie pre sledovanú výrobu sa zacína vlastná analýza. Energetická bilancia je vodidlom pri zhodnocovaní výsledkov so skutocnostou, ukazuje nám miesta, kde sú rozdiely medzi prepoctami a skutocnostou najvyššie, teda kde máme sústredit našu pozornost. Využitie pary a tepelnej energie v podniku závisí predovšetkým od strát tepla pri rozvode, ako aj pri spotrebe. Záver analýzy využitia energie má poskytnút celkový prehlad o energetickom hospodárstve podniku. Má vyústit do opatrení, na základe ktorých možno zistené nedostatky odstránit.

Analýza akosti produkcie

Úroven produkcie je odrazom úrovne celého transformacného procesu, jeho jednotlivých fáz a prvkov. Akost je súhrn vlastností produkcie, výrobku, ktorá podmienuje jej schopnost uspokojit stanovené potreby v súlade s jej urcením. Analýza akosti ajej hodnotenie zahrna niekolko aspektov. Akost výrobku sa urcuje predovšetkým akostoujeho konštrukcie a vlastnostami vo vztahu k požiadavkám výroby i užívatela. Odhaduje sa, že predvýrobná etapa sa na akosti produkcie podiela 80 % celkovej akosti. Dalej ide o akost výrobnej realizácie produkcie, kde je akost daná mierou vlastností predpísanou technickou dokumentáciou. Pre celkovú akost produkcie je významná tiež akost používania, 1.j. funkcia výrobku pri j eho používaní. Pri hodnotení akosti sa prelína hladisko výrobcu s hladiskom užívatela. Hladisko užívatela výrobku sa výraznejšie uplatnuje na zahranicnom trhu ako u nás doma, kde dosiahnutie štandardu akostije prvoradou podmienkou predajnosti

našich výrobkov a ich konkurencieschopnosti.

Analýzu treba orientovat na úcinnost opatrení priameho riadenia akosti a na pôsobenie ekonomických nástrojov na zvyšovanie technicko-ekonomickej úrovne výrobkov, ktoré je neoddelitelnou súcastou výrobnej a hospodárskej cinnosti podniku. Z priameho riadenia akosti vyplýva požiadavka trvale zabezpecovat dodržiavanie zhody vlastností výrobku s vlastnostami stanovenými normami, bezprostredne vo výrobnom procese. Treba teda sústavne sledovat a spracúvat kontrolné výsledky o akosti vo vzájomnej súvislosti.

V analýze sledujeme najprv jednotlivé kontrolovatelné výrobné podmienky a potom výslednicu všetkých pôsobiacich vplyvov na akost výrobku. Tu sa nedá zabúdat, že jednotlivé vplyvy sa môžu náhodne zoskupit a spôsobit velkú odchýlku. Aby sme tomu zamedzili, vypocítavame odchýlky z hodnôt viacerých výrobkov alebo rozborov

, formou ukazovatelov akosti.

Ukazovatele akosti

Pri rozbore akosti používame:

1. Ukazovatel úrovne akosti - umožnuje sledovat odchýlky vznikajúce pôsobením

urcitých vplyvov jedným smerom. Môže byt vyjadrený:

a) súctom nameraných hodnôt akosti na urcitom pocte n kontrolovaných výrobkov

alebo vzoriek: [image: image4.emf]
b) priemerom nameraných hodnôt akosti na urcitom pocte n kontrolovaných výrobkovalebo

vzoriek: [image: image5.emf]
kde: X), X2 oo. Xn - hodnoty akostných vlastností, namerané na jednotlivých

kontrolovaných výrobkoch alebo vzorkách,

n - celkovýpocet kontrolovanýchvýrobkovalebo vzoriek.

2. Ukazovatel rovnomernosti akosti - umožnuje sledovat odchýlky vznikajúce pôsobením

urcitých vplyvov obidvoma smenni súcasne, t. j. umožnuje posúdit, ci je

pravdepodobné, aby medzi viacerými nameranými hodnotami akosti vznikol taký

velký rozdiel: [image: image6.emf]
kde: X - najväcšiehodnoty akosti,nameranépri n výrobkochalebo vzorkách,

X' - najmenšiehodnoty akosti,nameranépri n výrobkochalebo vzorkách

3. Ukazovatel rozpätia akosti - vyjadruje najväcšiu a najmenšiu hodnotu akostných

vlastností na urcitom pocte kontrolovaných výrobkov alebo vzoriek. Zároven udáva

polohu rozpätia. Vypocítava sa:

a) priemer najväcších hodnôt: [image: image7.emf]
kde: Vt. V2oo.Vn - najväcšie hodnoty akostných vlastností jednotlivých kontrolovaných

výrobkov alebo vzoriek,

n - celkový pocet

b) priemer najmenšíchhodnôt: [image: image8.emf]
kde: Mt. M2 .ooMn - najmenšie hodnoty akostných vlastností.

Vypocítavané hodnoty možno použit ako jednorazové ukazovatele, t. j. ukazovatele, pocítané z hodnôt, ktoré sa použili na výpocet predchádzajúceho alebo nasledujúceho ukazovatela, kÍzavé ukazovatele, t. j. ukazovatele, pocítané z hodnôt, ktoré sa z casti použili pri výpoctoch predchádzajúcich ukazovatelov. Týmto je daná možnost použit i jednotlivé najnovšie merania na okamžitú infonnáciu o stave výrobných podmienok.

KÍzavé hodnoty sa vypocítavajú tak, že sa vypúšta po najbližšom novom meraní najstaršia hodnota a zapocítava sa najnovšia. Nevýhoda tohto spôsobu je v tom, že predchádzajúce hodnoty ciastocne skreslujú infonnácie o momentálnom skutocnom stave výrobných podmienok, ktoré vyjadruje najnovšia nameraná hodnota. Táto nevýhoda sa odstranuje váženými kÍzavými ukazovatelmi.

Vo vážených kÍzavých ukazovateloch sa staré hodnoty vypocítajú len raz a najnovšie dvakrát, pripadne i viac. Tým sa docieli, že novšie hodnoty podstatnejšie vplývajú na výpocet ukazovatelov a presnejšie vyjadrujú skutocný stav.

KÍzavé ukazovatele možno použit tam, kde sa akost výrobkov alebo vzoriek nemôže v krátkom case prakticky podstatne zmenit. Taktiež v tých prípadoch, kde by kontrola výrobkov alebo vzoriek bola zbytocná a nehospodárna.

KÍzavé ukazovatele vypocítame takto:

a) pre súcet: [image: image9.emf]
b) pre priemer:
[image: image10.emf]
c) pre rozpätie:
[image: image11.emf]
kde: X), X2 ...Xn - jednotlivé hodnoty z n meranív kÍzavomvýbere,

n - pocet meraní v kÍzavom výbere, musí byt stále rovnaký,

X najväcšie, X' najmenšie - najväcšia a najmenšia nameraná odchýlka, ktorá

je v n hodnotách kÍzavého výberu.

Sledovaním jednotlivých odchýliekjednotlivých ukazovatelov musíme zistit žiadúcu

hodnotu ukazovatela. Casto sa za túto hodnotu považuje priemer, preto sa z viac

jednotlivých ukazovatelov urcitého druhu vypocítava priemerný ukazovatel. Priemerné

ukazovatele sa vypocítavajú pre:

a) priemerný súcet: [image: image12.emf]
b) priemer X: [image: image13.emf]
c) priemerné rozpätie: [image: image14.emf]
kde: SI. S2 ... Sm- súctyjednotlivých výberov,

Xl, X2 ... Xm- priemeryjednotlivýchvýberov,

n- pocet kontrolovaných výrobkov alebo vzoriek,

m- pocet výberov,

R" R2 ... Rm- rozpätiejednotlivých výberov.

Dalej treba urcit hranicu odchýlok jednotlivých ukazovatel'ov, ktorú urcujeme na základe poctu pravdepodobnosti. Prakticky to robíme tak, že vyberieme urcitý a stále rovnaký pocet výrobkov alebo vzoriek na kontrolu meraním. Z výsledku kontroly vypocítame urcitý ukazovatel', a to podl'a pocetnosti a pravidelnosti jednotlivých hodnôt, ktorý bude medzi dvoma urcitými hodnotami za približne stále rovnakého percenta hodnôt všetkých ukazovatel'ov. Hranica odchýlok na obe strany sa vypocítava pomocou priemerného ukazovatel'a rozpätia a hodnôt, zistených kontrolou.

Výhoda výpoctom stanovenej hranice odchýlky je v tom, že vopred presne vymedzíme pocet chýb, ktorých sa dopustíme pri posudzovaní ukazovatel'a tak hornej, ako aj dolnej hranice. To znamená, že už vopred môžeme odhadnút ich ekonomické dôsledky.

Súcasne tým docielime, že odchýlky v akosti prestávajú byt vecou názoru, ale robia sa objektívne na spol'ahlivej základni.

Pre kontrolu a výpocet ukazovatel'ov je dôležitý výber vzoriek. Ten závisí predovšetkým od ustálenosti výroby. Kde sa výrobné podmienky casto menia, tam sa berie krátky casový interval. Kde sú výrobné podmienky stále, tam môže byt medzi dvoma výbermi dlhý interval, celá smena, prípadne i pracovný den. Pocet hodnôt, zahrnutých do výpoctu ukazovatel'a, má byt podl'a možnosti malý, aby cas, potrebný na získanie informácií o priebehu výrobných podmienok bol co najkratší a náklady s tým spojené co najnižšie.

Výrobné podmienky a spôsoby kontroly a dodržiavania akosti v jednotlivých výrobách sa od seba vel'mi odlišujú. Preto je dôležité pri analýze akosti správne zvolit tú najvhodnejšiu sústavu ukazovatel'ov.

Záverom treba povedat, že analýza akosti produkcie musí vyústit k zlepšeniu

akosti vyrábanej produkcie, ale i k podstatnému zvýšeniu jej hospodárnosti.
Finančnú analýzu možno podľa ZALAIA, K. (2004) koncipovať ako retrospektívnu alebo perspektívnu. Retrospektívna analýza sa taktiež označuje aj ako finančná analýza ex post. Jej cieľom je objasniť, prečo je súčasná finančná situácia podniku taká, aká je. Východiskom analýzy je teda súčasný stav a príčiny, ktoré ho vyvolali, hľadáme v minulosti. Takáto analýza nám môže podať veľa zaujímavých a prakticky využiteľných poznatkov, ktoré môžeme zohľadniť pri plánovaní nasledujúceho obdobia. Môžeme napríklad zistiť, že príčinou neuspokojivej likvidity podniku je nevhodné zloženie jeho aktív. Do budúcnosti sa preto budeme usilovať o zmenu ich štruktúry. Nevýhodou analýzy ex post však je, že na dosiahnutom stave už nič nemožno zmeniť. To, čo sa stalo, sa už neodstane.

Perspektívna analýza sa môže označiť aj ako finančná analýza ex ante. Jej cieľom je predvídať finančnú situáciu podniku v budúcnosti. Východiskom je súčasná finančno-ekonomická situácia podniku. Na jej základe predpokladáme vývoj do budúcnosti až niekoľko rokov vzdialenej. Možnosť predvídať budúcu finančnú situáciu podniku, schopnosť „vidieť“ do budúcnosti, umožňuje včas realizovať opatrenia, ktorými môžeme odstrániť možné príčiny spôsobujúce napätie v podnikových financiách.

Toto je prednosťou metódy ex ante pred metódou ex post. Schopnosť predvídať krízy dáva pomenovanie týmto metódam ako metódy včasného varovania.
1.1. Pomerové finančné ukazovatele – finančná analýza ex post

Pomerné finančné ukazovatele sú základným metodickým nástrojom finančnej analýzy. Umožňujú porovnávať daný podnik s inými podnikmi, respektíve odvetvovými ukazovateľmi.

Existujú dve základné možnosti konštrukcie pomerných ukazovateľov. Pri prvej sa pomerné ukazovatele vytvárajú pomerom dvoch absolútnych a logicky súvisiacich ukazovateľov, napríklad prevádzkový zisk a použitý kapitál. Druhú skupinu tvoria ukazovatele konštruované percentuálnym rozborom. Je založený na tom, že jednotlivé položky súvahy sú pomerované k celkovým aktívam, respektíve pasívam a položky výsledovky sú analogicky pomerované k výkonom podniku, respektíve tržbám. Relatívne vyjadrenie dosiahneme tým, že vzniknuté hodnoty ukazovateľov násobíme stomi.

Hodnotenie podniku bude prebiehať na základe nasledovných skupín pomerných ukazovateľov:

· ukazovatele likvidity,

· ukazovatele aktivity,

· ukazovatele rentability,

· ukazovatele zadlženosti. 

1.1.1. Ukazovatele likvidity
Pod likviditou rozumieme schopnosť podniku uhrádzať svoje krátkodobé záväzky. Ukazovatele likvidity vyjadrujú schopnosť podniku splácať svoje splatné záväzky. Premena jednotlivých častí majetku na pohotové peňažné prostriedky je časovo rozdielna. Z tohto hľadiska môžeme majetok rozčleniť do niekoľkých skupín:

1. najlikvidnejší – peniaze v hotovosti a na účtoch v bankách, ceniny, krátkodobé cenné papiere (krátkodobý finančné účty),

Likvidnosť je schopnosť podniku transformovať jednotlivé zložky majetku do ich najlikvidnejšej podoby a to bez straty na účtovnej hodnote a v čo najkratšom čase.

2. majetkové súčasti realizovateľné v krátkom čase – splatné krátkodobé pohľadávky

3. menej likvidný – zásoby 

4. dlhodobo likvidný – termínované vklady, obligácie, dlhodobé pôžičky (finančné investície)

5. takmer nelikvidný – dlhodobý majetok

Pod pojmom solventnosť sa rozumie schopnosť okamžite si plniť svoje záväzky a to aj v prípade keď podnik vykazuje stratu. Likvidita a solventnosť sa vzájomne prelínajú a niekedy sa okamžitá likvidita stotožňuje so solventnosťou. Likvidita sa viaže k dlhšiemu obdobiu a solventnosť je momentálna platobná schopnosť.

Ukazovatele likvidity sa používajú predovšetkým na vyhodnotenie schopnosti dlžníka splácať krátkodobý úver (úver splatný do jedného roka), pretože predpokladom splatenia takéhoto úveru je existencia voľných a pohotových finančných prostriedkov.

Na vyjadrenie a kvantifikáciu platobnej schopnosti využívame sústavu podielových a rozdielových finančných ukazovateľov. Na vyjadrenie likvidity sa najčastejšie používa súbor podielových ukazovateľov: pohotová (1.stupňa), bežná (2.stupňa) a celková likvidita (3.stupňa). Výpočet týchto ukazovateľov sú uvedené v tabuľke 1.

Tabuľka 1 Prehľad ukazovateľov likvidity

	Likvidita
	Vzorec

	Pohotová

	finančné účty/ krátkodobé záväzky

	Bežná
  
	finančné účty+ krátkodobé pohľadávky/ krátkodobé záväzky

	Celková

	finančné účty+ krátkodobé pohľadávky + zásoby/ krátkodobé záväzky


Likvidita 1. stupňa vyjadruje pomer najlikvidnejších aktív ku krátkodobým záväzkom. Pod krátkodobými záväzkami sa rozumejú všetky dlhy podniku splatné do 1 roku. Hodnota tohto ukazovateľa by mala byť väčšia ako 0,2. Za interval prijateľných výsledkov sa považuje 0,2-0,6. 

Pri ukazovateli likvidita 2.stupňa je čitateľ zlomku rozšírený o krátkodobé pohľadávky, o ktorých sa predpokladá, že budú v plnej miere splatené. Za odporúčané hodnoty sa považuje interval 1–1,5. Krátkodobé záväzky by teda nemali presiahnuť objem finančného majetku a krátkodobých pohľadávok, ale na druhej strane by finančné účty a krátkodobé pohľadávky  nemali prevýšiť 1,5 násobok krátkodobých záväzkov. Je to z dôvodu efektívneho hospodárenia, pretože držba hotovostných prostriedkov neprináša výnos. 

Pri konštrukcii ukazovateľa likvidita 3.stupňa sa vychádza z toho, že v prípade potreby je možné je možné z krátkodobého premeniť zásoby na peňažné prostriedky. Celková likvidita by mala dosahovať hodnoty 1,5-2,5 a za optimum sa považuje hodnota 2. 

Pri analýze daného podniku sa likvidita 3. stupňa počítať nebude. Podnik sa zaoberá poskytovaním služieb a nevytvára žiadne zásoby, likvidita 2. stupňa a likvidita 3. stupňa by boli s rovnakou hodnotou. Počítať sa teda bude iba likvidita 2. stupňa. 

1.1.2. Ukazovatele aktivity

Ukazovatele aktivity vyjadrujú, ako efektívne podnik hospodári so svojím majetkom. Vyjadrujú koľkokrát sa obráti určitý druh majetku za stanovený časový interval (počet obrátok) alebo merajú dobu obratu, počas ktorej je majetok viazaný v určitej forme. Efektívne hospodárenie je základom pre znižovanie nákladovosti a vytvára podmienky pre dosahovanie zisku, ktorý je nevyhnutný pre dlhodobú existenciu podniku.

Najčastejšie sa sledujú tieto ukazovatele aktivity: doba obratu pohľadávok (DOP), doba obratu zásob (DOZ), doba splácania záväzkov a obrat celkových aktív. Ich výpočet je uvedený v tabuľke 2.

Tabuľka 2 Prehľad ukazovateľov aktivity

	Aktivita
	Vzorec

	Doba obratu zásob

	priemerný stav zásob * 365 / tržby

	Doba obratu pohľadávok
	priemerný stav pohľadávok * 365 / tržby

	
	priemerný stav pohľ. = počiatočný + konečný stav / 2

	Doba splácania záväzkov
	priemerný stav záväzkov * 365 / tržby

	
	priemerný stav záväzkov = počiatočný + konečný stav / 2

	Obrat celkových aktív
	tržby / priemerný stav celkových aktív


Ukazovateľ doba obratu zásob sa nebude počítať. Podnik sa zaoberá poskytovaním služieb a nevytvára žiadne zásoby. Hodnota tohto ukazovateľa by nemala žiadnu vypovedaciu schopnosť.

Doba obratu pohľadávok vyjadruje, koľko dní uplynie v priemere od fakturácie po prijatie inkasa. Ak za priemerný stav pohľadávok dosadíme iba priemerný stav pohľadávok z obchodného styku, tento ukazovateľ vyjadrí platobnú disciplínu odberateľov analyzovaného podniku.

Ukazovateľ doba splácania záväzkov vypovedá o vlastnej platobnej disciplíne, teda meria priemernú dobu trvania záväzku podniku (od jeho vzniku až po splatenie).

Dôležité je tiež porovnanie doby inkasa s dobou splácania záväzkov. Doba inkasa by mala byť približne rovnaká ako doba splácania záväzkov alebo troch kratšia. Ak by bola dlhšia, podniku by vznikali problémy s platobnou schopnosťou.

Obrat celkových aktív je ukazovateľ, ktorý vyjadruje účinnosť využitia majetku (koľkokrát sa aktíva podniku obrátia za rok). Zrýchlenie obratu má priaznivý vplyv na rentabilitu podniku, pretože dochádza k lepšiemu využitiu aktív. Namiesto celkových aktív je možné dosadiť aj stále aktíva alebo obežné aktíva, a daný ukazovateľ bude vyjadrovať obrat aktív.

1.1.3. Ukazovatele rentability

Pomocou ukazovateľov rentability je možné hodnotiť dosiahnutý výsledok podnikového úsilia. Význam týchto ukazovateľov spočíva predovšetkým v ich syntetickom charaktere, pretože do ich hodnoty sa transformuje vývoj likvidity, aktivity aj zadlženosti podniku.

Najznámejšími ukazovateľmi rentability sú ROA
 (Return on Assets) a ROE
 (Return on Equity). 
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ROA vyjadruje rentabilitu celkových aktív podniku, čiže aká časť zisku pripadá na jednotku aktív.

Ukazovateľ ROE vyjadruje zase rentabilitu vlastného kapitálu ( aká časť zisku pripadá na jednotku vlastného kapitálu, respektíve koľko zisku vyprodukuje 1 Sk vloženého vlastného kapitálu ročne ). Ak by bol podnik financovaný výlučne z vlastných zdrojov, hodnota ROA by sa rovnala hodnote ROE. Pri financovaní podniku s využitím cudzieho aj vlastného kapitálu je ukazovateľ ROE číselne väčší ako ROA, ale podstatné je, aby jeho dynamika bola vyššia ako pri ROA. Len v takom prípade je použitie cudzieho kapitálu pre podnik prospešné. 

Podiel celkových aktív a vlastného kapitálu je finančná páka (financial leverage). Finančná páka má tú vlastnosť, že aj pomerne malá zmena ukazovateľa ROA sa prejaví v podstatne väčšej zmene ROE. Čím je väčší podiel cudzieho kapitálu, tým je účinok finančnej páky väčší. Z uvedeného vyplýva, že použitím cudzieho kapitálu sa zvyšuje rentabilita vlastného kapitálu. V skutočnosti to platí iba po určitú hranicu, pretože nadmerným zadlžením podniku vznikajú zvýšené náklady na cudzí kapitál a náklady finančných ťažkostí, čo sa prejavuje na klesajúcej rentabilite. Zmena rentability vlastného kapitálu môže byť spôsobená:

· zmenou veľkosti zisku

· zmenou podielu vlastného a cudzieho kapitálu

· kombináciou predchádzajúcich dvoch možností

Ukazovatele rentability dávajú najčastejšie do pomeru hospodársky výsledok podniku k viazaným alebo spotrebovaným vstupom, poprípade k objemu podnikovej činnosti. Často používané ukazovatele sú uvedené v tabuľke 3.

Tabuľka 3 Prehľad ukazovateľov rentability 

	Rentabilita
	Vzorec

	Rentabilita tržieb (RT)
	čistý zisk / tržby

	Rentabilita výnosov (RV) 

	čistý zisk / výnosy


Ukazovateľ rentability tržieb meria zisk k objemu tržieb a označuje sa ako zisková marža, pričom vyjadruje, koľko halierov čistého zisku pripadá na 1 Sk tržieb. 

Lepšiu vypovedaciu schopnosť, hlavne pri posúdení efektívnosti podniku, má ukazovateľ rentability tržieb. Táto skutočnosť je daná tým, že výnosy obsahujú produkciu na sklade, ktorá nemusí byť realizovaná a vynaložené zdroje na výrobu sú pre podnik skutočne vynaloženým nákladom. 

Ukazovatele sú sledovanými a vyhľadávanými zo strany investorov, lebo predstavujú dôležité kritérium na umiestnenie ich kapitálu.

1.1.4. Ukazovatele zadlženosti

Podiel vlastného a cudzieho kapitálu v podniku ovplyvňuje jeho finančnú stabilitu, ale aj rentabilitu vlastného kapitálu. Vysoký podiel vlastného kapitálu vytvára predpoklady pre väčšiu finančnú samostatnosť a stabilitu podniku. Vlastný kapitál je však vo všeobecnosti drahší ako cudzí, pretože akcionári požadujú vyšší výnos, ako by získali uložením svojich prostriedkov v banke. Súvisí to s rizikom, ktoré podstupujú. Použitím cudzieho kapitálu je však možné využiť finančnú páku a zvýšiť rentabilitu vlastného kapitálu. Prílišné zadlženosť však zvyšuje náklady na cudzí kapitál, podnik sa stáva labilnejším a vznikajú problémy s likviditou, pretože požičané prostriedky je nutné vrátiť aj s úrokmi.


K základným ukazovateľom zadlženosti patria: zadlženosť, stupeň finančnej samostatnosti, krytie úrokov a pomer prevádzkových príjmov a dlhov. Vzorce na výpočet uvedených ukazovateľov sú uvedené v tabuľke 4.

Tabuľka 4 Prehľad ukazovateľov zadlženosti

	Zadlženosť
	Vzorec

	Zadlženosť

	celkové záväzky / vlastné imanie + záväzky

	Stupeň finančnej samostatnosti

	cudzí kapitál / vlastný kapitál

	Krytie úrokov

	zisk pred zdanením + nákladové úroky 

                             + odpisy / 

              celkové nákladové úroky


Zadlženosť ako ukazovateľ vyjadruje štruktúru finančných zdrojov. Hodnota tohto ukazovateľa by sa mala pohybovať v intervale 0,45 až 0,7 z čoho vyplýva, že podiel cudzieho kapitálu nemá presiahnuť 70 % celkového kapitálu. Požičiavanie cudzích finančných zdrojov sa môže považovať za ekonomicky výhodné vtedy, keď ich ekonomická výnosnosť prevažuje nad ťažkosťami spôsobenými zvyšujúcim sa objemom cudzieho kapitálu. 

Ukazovateľ stupeň finančnej samostatnosti vypovedá o miere zadlženosti vlastného kapitálu, teda koľko jednotiek cudzieho kapitálu pripadá na 1 jednotku vlastného kapitálu. Vyššia hodnota ako 1 je prijateľná len v podnikoch s bezpečnými a stabilnými príjmami.

Ukazovateľ krytia úrokov predstavuje vnútorný potenciál podniku. Hovorí o tom, koľkokrát je podnik schopný zaplatiť nákladové úroky. 

� finančné účty = Súvaha, riadok č. 056, krátkodobé záväzky = riadok č. 102


� krátkodobé pohľadávky = Súvaha, riadok č. 048


� zásoby = Súvaha, riadok č. 033


� tržby = Výkaz ziskov a strát, riadok č. 01


� zisk pred zdanením = Výkaz ziskov a strát, riadky č. 29+52+62, celkové aktíva = Súvaha, riadok č. 01


� zisk po zdanení = Výkaz ziskov a strát, riadok č. 64, vlastný kapitál = Súvaha, riadok č. 066


� výnosy = Výkaz ziskov a strát, riadky č. 25+40+42


� celkové záväzky = Súvaha, riadky č. 091+102, vlastné imanie = riadok č. 066


� cudzí kapitál = Súvaha, riadok č. 86, vlastný kapitál = vlastné imanie


� nákladové úroky = Výkaz ziskov a strát, riadok č. 41, odpisy = riadok č. 18, CNÚ = riadok č. 41
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