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7.  Finančné hospodárstvo podniku
     Uskutočňovanie podnikateľskej činnosti, t. j. výroba výrobkov alebo poskytovanie služieb má vždy dve stránky, a to:

· vecnú, ktorá zahrňuje obstarávanie výrobných faktorov, výrobu a odbyt,

· finančnú, ktorá predstavuje pohyb finančných zdrojov. Ide o procesy ich získavania, vynakladania do jednotlivých zložiek podnikového majetku a rozdeľovania finančných výsledkov reprodukčného procesu.

     Uvedené dve stránky nemôžeme od seba jednoznačne oddeliť, lebo veľmi úzko spolu súvisia a navzájom pôsobia. Keď chce podnikateľský subjekt  začať s podnikateľskou činnostou, musí mať k dispozícii určité finančné zdroje, za ktoré získava potrebné výrobné faktory. Vhodnou kombináciou výrobných faktorov podnik vytvára výrobky, ktoré pomocou marketingu realizuje na trhu a tým získava finančné zdroje na zabezpečenie plynulosti a trvácnosti výrobného procesu a na dosiahnutie požadovanej rentability vloženého kapitálu. Finančnou stránkou v podniku sa zaoberá finančné hospodárstvo, ktoré sa stará o hospodárenie s finančnými prostriedkami.

     Podnikové financie sú sústavou peňažných vzťahov, do ktorých podnik vstupuje pri získavaní finančných zdrojov, pri ich alokovaní a viazaní v jednotlivých zložkách majetku, pri produktívnom využívaní majetku a pri rozdeľovaní dosiahnutých výsledkov.

     Procesy financovania postupne vytvárajú kapitál podniku a procesy investovania umiestňujú tento kapitál do jednotlivých zložiek majetku. 

    Úlohou  finančného hospodárenia v podniku je:

A. získavanie finančných zdrojov pre podnik, pričom sa sústreďuje kapitál od vlastníkov, veriteľov, resp. formou dotácií a úverov. Všetky tieto vzťahy označujeme pojmom financovanie podniku,

B. umietňovanie finančných zdrojov do jednotlivých zložiek podnikového majetku, tento proces nazývame investovanie,  a produktívne využívanie podnikového majetku,

C. rozdeľovanie výsledkov hospodárenia.

     V priebehu svojej podnikateľskej činnosti sa podnik dostáva do rozmanitých peňažných vzťahov, ktoré môžeme rozčleniť do štyroch veľkých skupín:

1. Rozpočtové, ktoré predstavujú jednostranný, nenávratný presun majetku v peňažnej forme, napr. platenie daní.

2. Úverové, kde tiež dochádza k presunu majetku v peňažnej forme, ale s podmienkou návratnosti, napr. poskytovanie úverov bankou a jeho postupné splácanie.

3. Poisťovacie, spočívajú v presune peňažného majetku do spoločného poistného fondu, pričom spätný pohyb je podmienený vznikom poistnej udalosti, a býva neekvivalentný, t. j. výška závisí od výšky škody a podmienok poistnej zmluvy.

4. Realizačné, predstavujúce vzťahy, ktoré vznikajú pri kúpe a predaji tovaru s podmienkou platenia v hotovosti.     
7.1.  Finančné zdroje podniku

Na  financovanie   svojej  činnosti  môžu  podniky  využívať  rôzne zdroje. Podľa spôsobu

získavania podnikového kapitálu môžeme finančné zdroje rozdeliť na externé a interné.

     Za externé finančné zdroje pokladáme všetky tie, ktoré do podniku prichádzajú zvonku od iných subjektov, a to bez ohľadu na to, či ide o iné podniky, banky, poisťovne, individuálnych majeteľov kapitálu a podobne. Interné zdroje podnik získava zo svojich vlastných  zdrojov.

     Okrem uvedenej klasifikácie môžeme rozdeľovať finančné zdroje podniku na:

· pravé, pri ktorých dochádza k reálnemu zvýšeniu finančných zdrojov, napr. úver, priama dotácia,

· nepravé, ktoré takéto zvýšenie nevyvolávajú, napr. odpis.

Podľa zdroja získavania finančných prostriedkov rozdeľujeme finančné zdroje podniku na: 

· vlastný  kapitál, (vlastné imanie),

· cudzí kapitál. 

     Vlastný kapitál patrí majiteľovi a je zároveň hlavným nositeľom podnikateľského rizika. Jeho podiel na celkovom kapitáli je preto ukazovateľom finančnej istoty podniku. Z právneho hľadiska podľa par. 6 ods. 4 zák. č. 513/1991 Obchodného zákonníka vlastné imanie tvoria vlastné zdroje financovania obchodného majetku podľa osobitného predpisu. Týmto pojmom je označená účtovná hodnota majetku a záväzkov podnikateľa v zmysle zákona o účtovníctve a jeho vykonávacích predpisov. Vlastný kapitál  tvorí:

A. Základné imanie – ktoré je podľa Obchodného zákonníka  súhrnom peňažných a nepeňažných vkladov všetkých spoločníkov do spoločnosti. Vytvára sa povinne v spoločnosti s ručením obmedzeným a v akciovej spoločnosti. Základné imanie teda nie je určitou majetkovou hodnotou, ktorú spoločník prevádza na spoločnosť, ale len hodnotovým vyjadrením vkladaného  majetku, ktorý prechádza do majetku spoločnosti.

B. Kapitálové fondy – ktoré sú externým kapitálom, lebo ho podnik získava z vonkajšieho prostredia, ale na druhej strane nie je to cudzí kapitál. Patrí sem predovšetkým emisné ážio, ktoré predstavuje rozdiel medzi skutočne dosiahnutou predajnou cenou za akcie a ich nominálnou cenou pri emisii akcií. Ďalej sa môžu tvoriť z darov, dotácií na získanie stáleho majetku a pod.

C. Fondy zo zisku – sa vytvárajú interne zo zisku. Patrí sem predovšetkým rezervný fond, ktorý sa musí vytvárať povinne v akciovej spoločnosti a v spoločnosti s ručením obmedzeným. Okrem toho sem môžeme zaradiť aj fondy, ktoré sa vytvárajú na základe vlastného rozhodnutia, napr. fond zamestnaneckých akcií.

D. Nerozdelený zisk minulých období – predstavuje časť zisku, ktorá sa nerozdeľuje medzi spoločníkov, ale slúži na ďalšie podnikanie.

E. Hospodársky výsledok bežného roka -  je tvorený prevádzkovým hospodárskym výsledkom a hospodárským výsledkom z finančných operácií znížený o daň z príjmu.  Prevádzkový hospodársky výsledok tvorí rozdiel medzi prevádzkovými výnosmi  a prevádzkovými nákladmi (spotreba materiálu, mzdové náklady, odpisy, dane a poplatky a pod.). Finančný hospodársky výsledok je rozdiel medzi finančnými výnosmi (tržby z cenných papierov, výnosové úroky a pod.) a finančnými nákladmi (nákladové úroky a pod.) 

     Cudzí kapitál predstavuje zdroje, ktoré podnik získal od cudzích hospodárských subjektov na obstaranie dlhodobého a krátkodobého majetku, ak mu na zaobstaranie majetku nepostačoval vlastný kapitál. Tento kapitál predstavuje záväzok podniku, ktorý musí podnik  v stanovenej dobe splatiť. Používanie cudzieho kapitálu má niekoľko príčin:1 

· podnikateľ nedisponuje veľkým vlastným kapitálom potrebným na založenie podniku,

· podnikateľ prechodne nedisponuje potrebným kapitálom v čase, keď ho potrebuje, napr. na nákup strojov, materiálu. Cudzí kapitál umožňuje realizovať zámery, ktoré by nebolo možné za normálných okolností uskutočniť,
· použitím cudzieho kapitálu nevznikajú jeho poskytovateľovi žiadne práva v  priamom  konaní   podniku,     zatiaľ  čo  pri  priberaní  nových spoločníkov sa
 1 Synek, M. a kol.: Manažérska ekonomika. Grada Publishing, Praha 2000, s. 49

                       prerozdeľuje vlastný kapitál a tým aj riadiace právomoci,
· cudzí kapitál je väčšinou lacnejší ako kapitál vlastný a jeho použitie preto zvyšuje rentabilitu podniku.
     Na druhej strane proti používaniu cudzieho kapitálu stoja nasledujúce skutočnosti:

· cudzí kapitál zvyšuje zadĺženosť podniku a tým aj znižuje jeho finančnú stabilitu, napr. pri veľkom rozsahu dlhov rastie aj riziko bankrotu,

· každý ďalší záväzok je drahší a je stále ťažšie ho získať, pretože potenciálni veritelia sa obávajú o svoj kapitál v prípade likvidácie vysoko zadĺženého podniku,
· vysoký podiel cudzieho kapitálu obmedzuje konanie manažmentu, ktoré musí byť prispôsobené veriteľom.
     Cudzí  kapitál  podľa  zásad  účtovníctva  je  vedený  na  strane  pasív  v  súvahe podniku a delí sa na:

A.  Rezervy – sú určené na financovanie nepredvídaných výdajov v budúcnosti, napr. kurzové straty, opravy budov a zariadení a kryje sa nimi riziko z podnikania. Sú vytvárané na vrub nákladov, na rozdiel od rezervných fondov, ktoré sú tvorené zo zisku. Okrem týchto rezerv, ktoré sú vykazované v súvahe, si niektoré podniky vytvárajú tiché rezervy. Tie vznikajú nižším ocenením aktív a vyšším ocenením dlhov, než je ich skutočná hodnota, samozrejme v rámci predpisov na oceňovanie. Tichú rezervu vytvára aj zrýchlené odpisovanie.

B.    Dlhodobé záväzky – kde doba splatnosti je dlhšia ako jeden rok a patria sem: 

· dlhodobé záväzky voči podnikom s rozhodujúcim vplyvom,

· dlhodobé záväzky voči podnikom s podstatným vplyvom,
· dlhodobé prijaté preddavky,
· emitované dlhopisy,
· dlhodobé zmenky,
· iné dlhodobé záväzky.
C.  Krátkodobé záväzky -     kde   doba   splatnosti    je  kratšia  ako jeden  rok a zaraďujeme 

medzi ne:

· krátkodobé záväzky z obchodného styku,

· krátkodobé záväzky voči spoločníkom a združeniam,
· voči zamestnancom,
· zo sociálneho zabezpečenia,
· voči štátu,
· voči podnikom s rozhodujúcim vplyvom,
· voči podnikom s podstatným vplyvom,
· iné krátkodobé záväzky.
D. Bankové úvery a výpomoci –  predstavujú návratné hodnoty, ktoré dočasne poskytuje veriteľ dĺžnikovi na používanie. Skôr ako banka poskytne úver, skúma hospodárskú spôsobilosť žiadateľa o úver. Potrebné informácie získava predovšetkým z analýzy štruktúry majetku, štruktúry zdroja financovania a  z  analýzy súčasných a  v  budúcnosti predpokladaných výsledkov hospodárenia. Banka venuje mimoriadnu pozornosť analýze:

· ziskovosti , t. j. vzťahu zisku k tržbám, nákladom, majetku podniku,

· cash flow, t. j. analýze všetkých vlastných zdrojov financovania,
· efektívnosti investičného zámeru, hlavne pri poskytovaní dlhodobých a strednodobých úverov,
· likvidite podniku.
     Základným kritériom na klasifikáciu úverov je doba, na ktorú sa úver poskytuje. Z tohto hľadiska úvery sú:

· dlhodobé, ktorú sú poskytované na dlhšie obdobie ako 4 - 6 rokov, môžeme sem zaradiť obligácie, dlhodobé bankové úvery a hypotekárne úvery, 

· krátkodobé, poskytované na obdobie do jedneho roka. Patria medzi ne krátkodobé bankové úvery, dodávateľské úvery, zálohy prijaté od odberateľov.
     Cudzí kapitál samozrejme nie je poskytovaný zadarmo. Nákladom za používanie cudzieho kapitálu je úrok a ostatné výdaje spojené s jeho získaním, napr. bankové poplatky, provízie. No aj napriek tomu je cudzí kapitál obvykle lacnejší ako vlastný kapitál. Pritom vo všeobecnosti platí, že krátkodobý kapitál je lacnejší než dlhodobý. Najdrahší je kapitál získaný emisiou akcií. Ten však nie je splatný nikdy a z tohto pohľadu je pre spoločnosť najmenej rizikový.

      Z hľadiska účtovnej evidencie vlastný a cudzí kapitál máme zachytený v súvahe podniku na strane pasív. Súvaha je písomný prehľad o majetku podniku a jeho zdrojoch k určitému časovému momentu.
7.2.  Výnosy, náklady a hospodársky výsledok
     Výnosy, náklady a hospodársky výsledok patria k najdôležitejším charakteristikám hospodárenia každého podniku. 

7.2.1.  Výnosy podniku

     Výnosy podniku sú peňažné čiastky, ktoré podnik získal zo všetkých svojich činností za určité účtovné obdobie (mesiac, rok), bez ohľadu na to, či v tomto období došlo k ich inkasu. Hlavnými výnosmi podniku sú:

· tržby – sú peňažné príjmy získané z predaja výrobkov, služieb, príjmy z nájomného budov, pozemkov a pod. Sú rozhodujúcim finančným zdrojom podniku, ktorý slúži na úhradu nákladov na jednoduchú reprodukciu a na úhradu daní a poplatkov. Podnik môže zvyšovať svoje tržby zvyšovaním predaja a cien  svojich výrobkov pokiaľ mu to dovolí trh, zvyšovaním ich kvality a technickej úrovne, zavádzaním nových výrobkov, zlepšovaním servisu, účinnou reklamou a podobne.
· aktivovanie výkonov vlastnej výroby – t. j. výnosy z vyrobených výkonov. ktoré podnik nepredáva, ale ponecháva si ich pre vlastnú potrebu. Tieto výkony sa stávajú súčasťou dlhodobého alebo krátkodobého majetku,
· ostatné výnosy – vznikajú napr. z predaja dlhodobého majetku, z pôžičiek, z predaja cenných papierov.
      Z hľadiska súčasnej právnej úpravy účtovných výkazov a vedenia finančného účtovníctva výnosy podniku tvoria:

A.   Prevádzkové výnosy, ktoré získávame z prevádzkovej činnosti podniku (tržby za predaj). Prevádzkovo-hospodárska činnosť podniku, je tá činnosť, pre ktorú bol podnik založený. Vo výrobnom podniku je to výroba a predaj výrobkov vrátane poskytovania výrobných služieb, v dopravných podnikoch preprava tovarov a osôb, v obchodných podnikoch predaj tovarov vrátane poskytovania rôzných služieb, v bankových podnikoch sústreďovanie voľného kapitálu a jeho požičiavanie vrátane bankových operácií.

B.   Finančné výnosy získané z finančného investovania, cenných papierov, vkladov.

C. Mimoriadne výnosy, ktoré získavame z mimoriadnych činností, napr. odpredajom odpísaného stroja.

7.2.2.  Náklady podniku

     Náklady  podniku sú peňažné čiastky, ktoré podnik vynaložil na získanie výnosov. Ekonomická teória definuje náklady podniku ako peňažné ocenenie spotreby výrobných faktorov, ktorá je vyvolaná tvorbou podnikových výnosov. Z účtovného hľadiska chápeme náklady ako zníženie hodnôt v danom období zachytené v účtovnej evidencii. Náklady musíme odlíšiť od peňažných výdajov, ktoré predstavujú úbytok peňažných fondov podniku (stavu hotovosti, peňazí na účtoch v banke). Napríklad nákup stroja je výdajom podniku, ale nie je nákladom, náklady sú až odpisy, ktorými cenu stroja prevádzame do nákladov, odpisy však nie sú peňažným výdajom, tým bol len nákup stroja.

     Náklady sú dôležitým syntetickým ukazovateľom kvality činnosti podniku. Môžeme ich klasifikovať z rôzných hľadísk. Z podnikového hľadiska  najdôležitejšia je druhová a účelová klasifikácia nákladov.

     Druhové členenie nákladov vychádza zo sústreďovania nákladov podľa jednotlivých

výrobných faktorov. Odpovedá na otázku čo bolo spotrebované. Patria medzi ne tieto nákladové druhy:

· spotreba surovín a materiálov, palív a energie, prevádzkových látok,

· odpisy budov, strojov, výrobných zariadení, nástrojov a nehmotného dlhodobého majetku,

· mzdové a ostatné osobné náklady, mzdy, platy, provízie, sociálne a zdravotné poistenie,

· finančné náklady, poistné, platené úroky a poplatky,

· náklady na externé služby, nájomné, dopravné, cestovné , náklady na opravy.

     Podrobnejšie druhové členenie nákladov je vo výkaze ziskov a stát, alebo v účtovnej osnove. Druhové členenie nákladov je dôležité pre účtovnú evidenciu a pre finančné a iné analýzy napr. výpočet zisku, a pod.

     Účelová klasifikácia nákladov vychádza z týchto hľadísk:

A. Podľa miesta vzniku a zodpovednosti, kde odpovedáme na otázku kde náklady vznikli a kto je zodpovedný za ich vznik. Je to v podstate klasifikácia nákladov podľa vnútropodnikových útvarov.

B. Podľa výkonu, t. j. kalkulačné členenie nákladov, kde sa odpovedá na otázku, na čo boli náklady vynaložené. Kalkulačné naklady rozdeľujeme do dvoch skupín, a to na priame, ktoré priamo súvisia s určitým druhom výkonu, napr. materiálové náklady, a nepriame, ktoré súvisia s viacerými druhmi výkonov a zabezpečujú výrobu ako celok napr. režijné náklady. Jednotlivé zložky nákladov sa vyčísľujú v kalkulačných položkách. Odporučené kalkulačné položky obsahuje všeobecný kalkulačný vzorec, ktorý nie je záväzný pre podnikateľské jednotky, ale aj napriek tomu ho využívajú skoro všetky podniky na Slovensku. Má tieto položky:

Všeobecný kalkulačný vzorec:1
1. Priamy materiál

2.   Priame mzdy
3.  Ostatné priame náklady
4.  Výrobná réžia
Vlastné náklady výroby - položky 1 - 4

2. Správna réžia
3. Odbytová réžia
Vlastné náklady  realizovaného výkonu - položky 1 - 6

4. Zisk (strata)

Cena výrobku
     Uvedený vzorec je vlastne kalkuláciou ceny výrobku. V kalkulačnom vzorci sa nachádzajú dva typy nákladov – náklady priame a režijné. Priame náklady sa priamo priraďujú jednotlivým druhom výrobkov bez ich predchádzajúceho sústreďovania podľa miesta vzniku. Do položky priamy materiál patria suroviny, základný materiál, polotovary, pohonné látky, 
 1  Kupkovič, M. a kol.:  Podnikové hospodárstvo, Sprint, 2004
pomocný a ostatný materiál, výrobné obaly. Ide o materiály, ktoré sa stávajú trvalou súčasťou výrobku alebo vytvárajú jeho potrebné vlastnosti. Do položky priame mzdy spravidla patria základné mzdy (úkolové a časové), príplatky a doplatky k mzde, prémie a odmeny výrobných robotníkov. Do položky ostatné priame náklady zaraďujeme technologické palivo a energie, odpisy, opravy a údržbu, príspevky na sociálne zabezpečenie, straty z nepodarkov a chybné výrobky. 

     Režijné, resp. nepriame náklady sú náklady vynakladané na celé kalkulované množstvo výrobkov, alebo zaistenie chodu celého podniku. Na jednotlivé výrobky sa režijné náklady zaúčtujú nepriamo prostredníctvom prirážok podľa určitých kľúčov. Výrobná réžia zahrňuje nákladové položky súvisiace s riadením a obsluhou výroby. Patria sem predovšetkým režijné mzdy, opotrebenie nástrojov, náklady na opravy, náklady na technický rozvoj, režijný materiál. Do položky správna réžia patria nákladové položky súvisiace s riadením podniku, závodu, alebo podobného organizačného útvaru, príkladom sú odpisy správnych budov, platy riadiacich pracovníkov, poštové a telefónne poplatky, poistenie a pod. Do odbytových nákladov patria náklady spojené s odbytovou činnosťou, ako sú náklady na skladovanie, propagáciu, predaj a expedíciu výrobku.

     Z hľadiska  súčasnej právnej úpravy účtovnej evidencie klasifikujeme náklady podniku na:

a. bežné prevádzkové náklady, kam zaraďujeme spotrebu materiálu a energie, osobné náklady,

b. odpisy dlhodobého hmotného majetku,

c. ostatné prevádzkové náklady,

d. finančné náklady, ako sú úroky a iné finančné náklady,

e. mimoriadne náklady, ako napr. dary, mimoriadne odmeny.

7.2.3.  Hospodársky výsledok  

     Rozdiel medzi výnosmi a nákladmi podniku tvorí hospodársky  výsledok. Keď prevyšujú výnosy náklady, ide o zisk, keď prevyšujú náklady výnosy ide o stratu. Hospodársky výsledok podniku má rôzne formy, a to:

- účtovný hospodársky výsledok, ktorého pravidlá tvorby a použitia upravujú predpisy o učtovníctve (Zákon č. 431/ 2003 Z. z. o účtovníctve),

- daňový hospodársky výsledok, ktorý je zdaňovaný (Zákon č. 595/2003 Z. z. o dani z príjmu).

     Účtovný hospodársky výsledok predstavuje rozdiel medzi výnosmi a nákladmi po zdanení. Z účtovného hľadiska sú potom dane zo zisku súčasťou nákladov bežného obdobia, čo pri daňovom hospodárskom výsledku neplatí. Účtovný hospodársky výsledok má podoby:

· prevádzkového hospodárského výsledku, ktorý získame ako rozdiel medzi prevádzkovými výnosmi a prevádzkovými nákladmi,

· finančného hospodárskeho výsledku, ktorý tvorí rozdiel finančných výnosov a finančných nákladov,
· mimoriadneho hospodárskeho výsledku, ktorý je  rozdielom medzi mimoriadnymi výnosmi a mimoriadnymi nákladmi.

     Prevádzkový a finančný hospodársky výsledok  tvoria spolu bežný hospodársky výsledok. Keď odpočítame od celkového hospodárskeho výsledku daň, dostaneme hospodársky výsledok po zdanení. Ten po úprave o čiastky čerpania z rezervného fondu a čiastky ich tvorby a čiastky zisku alebo straty z minulého roku dá bilančný zisk alebo stratu. Tieto vzťahy si môžeme vyjadriť takto:

             Prevádzkové výnosy    -    prevádzkové náklady    =    prevádzkový hospodársky výsledok

             Finančné výnosy         -     finančné náklady          =     finančný hospodársky výsledok

             Mimoriadne výnosy   -      mimoriadne náklady    =     mimoriadny hospodársky výsledok

                      Výnosy              -             náklady                 =       hospodársky výsledok

                                                                                                           pred zdanením 

                                                                                             -                   daň

                                                                                             =        hospodársky výsledok

                                                                                                             po zdanení

                                                                                             +       čerpanie z rezervného

                                                                                                                  fondu

                                                                                             -         prídely rezervným

                                                                                                               fondom

                                                                                             +      hospodársky výsledok

                                                                                                         minulých rokov

                                                                                                        bilančný zisk (+)

                                                                                                       bilančná strata (-)                                                                        

     Prehľad o výnosoch, nákladoch a hospodárskom výsledku podniku podáva výkaz ziskov a strát. 
7.2.3.1.  Rozdeľovanie zisku

     Na zistenie hospodárského výsledku v podniku sa vedú dva účtovné výkazy, a to súvaha a výkaz ziskov a strát. V súvahe sa vychádza zo zmien čistého imania na začiatku a ku koncu roka. Čisté imanie je časť hodnoty celkového majetku, ktoré nie je určené na uspokojovanie nárokov tretích osôb. Jeho výška závisí od zmien majetku a záväzkov v peňažnom vyjadrení.

     Hospodársky výsledok vo výkaze ziskov a strát zistíme porovnaním výnosov a nákladov účtovného obdobia. Obidve metódy musia dávať rovnaký výsledok. 

     Rozdeľovanie zisku v podniku závisí predovšetkým od jeho právnej formy. Vo verejnej obchodnej spoločnosti a komanditnej spoločnosti sa rozdeľuje zisk medzi spoločníkov už v bežnom roku a neprenáša sa do nasledujúceho roka. Spoločnosti sa nezdaňujú ako celok, ale len jej spoločníci po rozdelení zisku.

     V kapitálových spoločnostiach zisk po zdanení prechádza po skončení roka ako disponibilný zisk do nasledujúceho roka, kde sa na základe rozhodnutia rozdelí na:

a.  prídel do rezervného fondu,

b. prídely do ostatných fondov,
c. prídel do základného imania,
d. dividendy vlastníkom,
e. podiel tichého spoločníka,

f. a na nerozdelený zisk, ktorý prechádza do ďalších období.

     Pokiaľ ide o rozdeľovanie zisku, resp. o úhradu straty, musia sa brať do úvahy predovšetkým všeobecne záväzné právne predpisy, spoločenská zmluva, stanovy obchodnej spoločnosti, resp. družstva alebo rozhodnutie valného zhromaždenia.

1. Rozdelenie zisku vo verejnej obchodnej spoločnosti

     Verejná obchodná spoločnosť je personálna spoločnosť založená minimálne dvoma spoločníkmi, ktorí podnikajú pod spoločným obchodným menom a ručia za záväzky spoločnosti spoločne a nerozdielne celým svojim majetkom.

     Ak spoločenská zmluva neurčuje inak, delí sa zisk medzi spoločníkov rovnakým dielom. Súčasne má každý spoločník právo na zúročenie svojho splateného vkladu v dohodnutej výške, alebo vo výške, ktorú poskytujú banky v mieste sídla spoločníka v čase uzatvorenia zmluvy. Nárok na zúročenie má prednosť pred nárokom na podiel na zisku.

Príklad: 
   Grant, v.o.s. vlastnia traja spoločníci, predmetom ich činnosti je predaj a servis malých stavebných strojov. Na činnosti sa spoločníci podieľajú nasledujúcimi peňažnými vkladmi:
                     Spoločník A                                       15 000 €,

                     Spoločník B                                         6 000 €,

                     Spoločník C                                        13 000 €,

 Vklad spoločníkov bol splatený v lehote stanovenej spoločenskou zmluvou.

V spoločenskej zmluve sa spoločníci dohodli, že k obchodnému vedeniu je oprávnený každý spoločník. Zisk sa medzi spoločníkov delí rovnakým dielom a zároveň bola stanovená  4% -ná ročná výška zúročenia splateného vkladu. Dosiahnutý zisk spoločnosti bol vo výške 10 800 €.

Riešenie:

     Verejná obchodná spoločnosť je právnickou osobou a nevzťahuje sa na ňu zdanenie spoločnosti ako celku. Pri rozdelení zisku medzi spoločníkov môžeme postupovať podľa ustanovení Obchodného zákonníka:

g. nárok na zúročenie splateného kapitálového vkladu vo výške 4 % je súčasťou nákladov a tvorí časť príjmu každého spoločníka,

h. zisk sa rozdelí rovnakým dielom medzi jednotlivých spoločníkov

10 800 :  3 =  3 600 €.

             Spoločník                   Vklad                       Nárok                    Podiel

                                                                                na úroky                na zisku

                   A                          15 000                        600                       3 600

                   B                             6 000                       240                       3 600

                   C                           13 000                       520                       3 600     

    Nárok na úroky z hodnoty svojho splateného vkladu majú spoločníci aj pri strate zistenej ročnou účtovnou uzávierkou. Zistenú stratu znášajú spoločníci rovnakým dielom, ak spoločenská zmluva neurčuje inak. Podiel na zisku každého spoločníka tvorí čiastkový základ dane.

     Spoločenská zmluva môže určiť aj iné spôsoby rozdelenia zisku medzi spoločníkov, než je to uvedené v Obchodnom zákonníku. Najčastejšie sa rozdeľuje podľa pomeru kapitálových vkladov spoločníkov na celkovom základnom imaní, alebo podľa pomeru majetku jednotlivých spoločníkov, ktorým ručia voči tretím osobám a podobne.    

2. Rozdelenie zisku v komanditnej spoločnosti

     Komanditná spoločnosť je personálnou spoločnosťou. Jej charakteristickým znakom je existencia dvoch  typov spoločníkov s odlišným právnym postavením:

· komplementárov, ktorí ručia veriteľom spoločnosti celým svojím majetkom,

· komanditistov, ktorí ručia za záväzky spoločnosti len do výšky svojho nesplateného vkladu zapísaného v obchodnom registri.

     Spôsob rozdeľovania zisku sa môže uskutočňovať podľa ustanovení Obchodného zákonníka, alebo podľa dohody v spoločenskej zmluve. Rozdeľovanie zisku podľa Obchodného zákonníka má takýto postup:

1. objem zisku sa rozdelí na časť pripadajúcu komplementárom a časť zisku pripadajúcu komanditistom rovnakým dielom,

2. časť zisku pripadajúca komanditistom tvorí základ dane komanditnej spoločnosti,

3. zisk po zdanení sa rozdelí medzi komanditistov podľa výšky splatených vkladov,

4. časť zisku  pripadajúca komplementárom sa medzi nich rozdelí rovnakým dielom, 

5. podiel na zisku pripadajúci komplementárovi tvorí čiastkový základ dane z príjmu podľa Zákona č. 595/2003 o dani z príjmu.

Príklad:

     Istro, k.s., Bratislava vykonáva stavebnú činnosť. Spoločnosť vlastnia štyria spoločníci. Zo spoločenskaj zmluvy vyplýva:

                    Spoločník                                         Kapitálový vklad

                    A - komplementár                                  4 000 €,

                    B -  komplementár                                 8 000 €,

                    C - komanditista                                     2 000 €,

                    D - komanditista                                     3 000 €.

     Kapitálové vklady jednotlivých spoločníkov boli splatené. Komanditná spoločnosť dosiahla ročný zisk vo výške 30 000 €. V spoločenskej zmluve nie sú uvedené zásady rozdelenia zisku.

Riešenie:

     Kedže v spoločenskej zmluve nie je dohodnutý spôsob rozdelenia zisku, musíme postupovať podľa ustanovení Obchodného zákonníka.

1. Zisk sa rozdelí na časť pripadajúcu komplementárom a časť pripadajúcu komanditistom, a to rovnakým dielom

                                                   30 000 €,

                  15 000 €                                                15 000 €

časť pripadajúca komplementárom           časť pripadajúca komanditistom

2. Časť zisku pripadajúca komanditistom tvorí základ dane komanditnej spoločnosti

Daň z príjmu  19 %                                               2 850 €

       3.   Na rozdelenie pre komanditistov ostáva   12 150 €

             z toho podľa pomeru vkladov pripadá:

             Spoločník  C            40 %       t. j.                7 290 €              

      Spoločník  D            60 %      t. j.                4 860 €

4. Objem zisku pripadajúci komplementárom sa rozdelí rovnakým dielom:

                                                    15 000 €

                            7 500 €                                   7 500 €

                       komplementár A                      komplementár B

Podiel na zisku komplementára tvorí súčasť základu dane komplementára.

     V spoločenskej zmluve je tiež možné zakotviť aj iný spôsob rozdeľovania zisku. Najčastejšie sa používa rozdelenie podľa výšky splatených vkladov alebo podľa pomeru majetku jednotlivých spoločníkov, ktorým ručia voči tretím osobám a pod.

3. Rozdelenie zisku v spoločnosti s ručením obmedzeným

     Spoločnosť s ručením obmedzeným je kapitálovou spoločnosťou, pretože povinnosťou spoločníka nie je osobná účasť na podnikaní, ako to bolo v prípade personálnych spoločností, ale povinnosť vložiť určitý vklad do spoločnosti. Spoločnosť sama zodpovedá veriteľom za svoje záväzky celým svojím majetkom, spoločníci ručia za záväzky spoločnosti len do výšky nesplatenej časti  svojich vkladov.

     Spoločníci majú nárok na podiel na čistom zisku. O čiastke, ktorá pripadne na rozdelenie spoločníkom rozhoduje valné zhromaždenie. Ak v spoločenskej zmluve nie je uvedený spôsob rozdelenia zisku, postupuje sa podľa ustanovení Obchodného zákonníka, kde nárok na podiel je určený v pomere, ktorý zodpovedá splateným vkladom.

Príklad:

     Spoločnosť Public, s.r.o, ktorá sa zaoberá predajom a distribúciou literatúry založili traja spoločníci. Splatené kapitálové vklady spoločníkov sú:

                  Spoločník A                                   10 600 €

                   Spoločník B                                    6 600 €

                   Spoločník  C                                   3 300 €

Spoločnosť dosiahla ročný zisk po zdanení vo výške 20 000 €. Valné zhromaždenie spoločníkov rozhodlo, že zisk spoločnosti sa bude rozdeľovať takto:

· 5 % z čistého zisku prídel do rezervného fondu,

· zvyšok ročného zisku sa rozdelí medzi spoločníkov podľa Obchodného zákonníka.

Riešenie:

     Spoločnosť musí povinne vytvárať rezervný fond, ktorý sa vytvára pri svojom vzniku vo výške najmenej 5 % základného imania. Tento fond je povinná každoročne dopĺňať o sumu určenú v spoločenskej zmluve alebo v stanovách, najmenej však vo výške 5 % z čistého zisku vyčísleného v ročnej účtovnej uzávierke až do dosiahnutia výšky rezervného fondu určenej v spoločenskej zmluve alebo v stanovách, najmenej však do výšky 10 % základného imania. Rezervný fond musí byť uložený na viazanom účte v banke. Z uvedených dôvodov sa prednostne odvádza z čistého zisku do rezervného fondu.

Ročný zisk spoločnosti a jeho rozdelenie  20 000 €:

1. prídel do rezervného fondu (5 %)                                  1 000 €

2. na rozdelenie spoločníkom                                           19 000 €

     Podľa Obchodného zákonníka má každý spoločník nárok na podiel na zisku v pomere zodpovedajúcom ich splateným vkladom:

Spoločník           Splatený              % podiely splatených           Podiely na zisku

                              vklad                            vkladov                        

        A                   10 600                             51,7                                  9 823

        B                     6 600                             32,2                                  6 118 

        C                     3 300                             16,1                                  3 059

     Spolu                20 500                             100                                19 000

4. Rozdelenie zisku v akciovej spoločnosti

     Akciová spoločnosť má základné imanie rozvrhnuté na určitý počet akcií s určitou menovitou hodnotou. Akcia je cenný papier, s ktorým sú spojené práva akcionára ako spoločníka podieľať sa podľa zákona a stanov spoločnosti na jej riadení, jej zisku i na likvidačnom zostatku pri jej zániku. Akcia môže znieť na meno alebo na doručiteľa. Akcia na meno môže byť vydaná ako listinná alebo zaknihovaná. Akcia na doručiteľa môže byť vydaná len ako zaknihovaná.  Stanovy môžu určiť aj vydania prioritných akcií, s ktorými je spojené prednostné právo na vyplatenie dividendy. Súhrn ich menovitých hodnôt nesmie prekročiť polovicu základného imania.

     Zisk v akciovej spoločnosti sa nerozdeľuje v bežnom roku, ako to bolo v personálnych spoločnostiach, ale najskôr sa zdaní a prenesie do nasledujúceho roka a potom sa rozdeľuje na základe rozhodnutia valného zhromaždenia.     

Príklad:

     Contrakta, a.s. má základné imanie vo výške 240 000 €. Je rozdelené na akcie s nominálnou hodnotou 30 €. Z celkového počtu akcií je 20 % prioritných a 80 % obyčajných akcií. Akciová spoločnosť dosiahla ročný zisk po zdanení vo výške 212 000 €. Valné zhromaždenie rozhodlo o takomto rozdelení zisku v poradí:

· rezervný fond 10 %,

· investovanie do rozvoja spoločnosti 16 000 €,

· prídel do fakultatívnych fondov zo zisku  8 000 €,

· dividendy, prioritné akcie 10 %,

· dividendy, obyčajné akcie.

Úloha:

Vypočítať výšku dividend prioritných akcií

Riešenie:

Počet akcií                                                                                               8 000 ks

Z toho: prioritné 20 %                                                                             1 600 ks

Obyčajné 80 %                                                                                         6 400 ks

Rozdelenie zisku:                                                                                  212 000 €

1. rezervný fond 10 %                                                                            21 200 €

2. ostatné rozdelenie                                                                               24 000 €

3. dividendy prioritné akcie                                                                      4 800 €

     ( 3 x  1 600 )

4. na rozdelenie na obyčajné akcie                                                        162 000 €

5. dividendy obyčajných akcií

    ( 162 000 :  6 400 )                                                                                25,31 € na akciu 

5. Rozdelenie zisku v družstve

     Družstvo je spoločenstvom neuzavretého počtu osôb, môže prijímať nových členov aj po založení. Zakladá sa s cieľom podnikať alebo zabezpečovať hospodárske, sociálne alebo iné potreby svojich členov.

    Družstvo je povinné pri svojom vzniku zriadiť nedeliteľný fond najmenej vo výške 10 % zapisovaného základného imania. Tento fond družstvo dopĺňa o 10 % ročného čistého zisku, a to až do doby, kým výška nedeliteľného fondu dosiahne sumu rovnajúcu sa polovici zapisovaného zakladného imania družstva.

     Zisk podobne ako v kapitálových spoločnosiach sa nerozdeľuje v bežnom roku, ale po zdanení sa prenesie do nasledujúceho roka, kde sa rozdeľuje na základe rozhodnutia členskej schôdze po prerokovaní ročnej uzávierky. Podiel člena na zisku sa zvyčajne určí pomerom výšky jeho splateného vkladu k splateným vkladom všetkých členov.

Príklad:

     Výrobné družstvo Mier má základné imanie vo výške 20 000 eur a tvorí ho súhrn všetkých členských vkladov členov: 

                     Člen A                                                4 000

                     Člen B                                                2 000

                     Člen C                                                6 000   
                     Člen D                                                3 400

                     Člen E                                                4 600

     Družstvo dosiahlo zisk po zdanení vo výške 25 000 eur. Členská schôdza určila takéto rozdelenie zisku:

· prídel do nedeliteľného fondu vo výške 10 % z čistého zisku,

· podiel členov na zisku, ktorý je určený pomerom výšky jeho splateného vkladu k splateným vkladom všetkých členov.

Riešenie:

1. čistý zisk družstva                                                                        25 000

2. prídel do nedeliteľného fondu                                                       2 500

3. objem zisku určený na rozdelenie medzi členov                          22 500 
     Člen             Členský podiel              % podielu                  Podiel na zisku     

          A                     4 000                             20                              4 500                                                                        

          B                     2 000                             10                              2 250
          C                     6 000                             30                              6 750
          D                     3 400                             17                              3 825
          E                      4 600                             23                             5 175
      Spolu                  20 000                           100                           22 500

     Stanovy družstva môžu určiť aj iný spôsob rozdeľovania zisku členom družstva. Súčasne môžu určiť, že člen družstva na základe rozhodnutia členskej schôdze je povinný do určitej  výšky prispieť na úhradu strát družstva.

7.3.  Cash flow

     Z hľadiska platobnej schopnosti podniku je dôležitejšie sledovať a plánovať peňažné príjmy a peňažné výdavky podniku ako sledovať výnosy, náklady a hospodársky výsledok.

Pohyb peňažných tokov, t. j. pohyb rôznych peňažných príjmov a peňažných výdajov označujeme pojmom  cash flow. Cash flow je reálny pohyb peňazí v podniku. Pojem cash flow sa zaviedol preto, lebo existuje rozdiel medzi pohybom hmotných prostriedkov a ich peňažným vyjadrením, napr. kúpa stroja na úver. Okrem toho tento pojem bol zavedený v dôsledku časového nesúladu hospodárskych operácií  vyvolávajúcich náklady a ich finančným zachytením, napr. vznik mzdových nákladov a výplata miezd.

     Prehľad o peňažných tokoch poskytuje výkaz cash flow. Informuje o príjmoch a výdavkoch podniku a o ich rozdiele. Potreba tohto výkazu je daná tým, že sa v podvojnom účtovníctve rešpektuje tzv. aktuálny princíp, čo znamená, že náklady a výnosy sa účtujú do období, s ktorými vecne a časovo súvisia a nie do obdobia, v ktorom sa prejavujú ako príjmy, alebo výdavky. Z toho potom vyplýva, že výnosy podniku sa nerovnajú  jeho príjmom, náklady sa nerovnajú výdajom, a preto tiež hospodársky výsledok nie je totožný s peňažnými prostriedkami, ktorými disponuje podnik.  
     Cash flow zisťujeme dvoma metódami, a to priamou a nepriamou. Priama metóda vychádza z prvotných účtovných zápisov, ktoré ovplyvňujú hotovosť. Pri nepriamej metóde sa vychádza z čistého zisku po zdanení, ktorý sa koriguje o všetky položky spôsobujúce rozdiely medzi výnosmi a príjmami, nákladmi a výdavkami.

     Peňažné toky sa vo výkaze členia na tri oblasti:

· základné podnikateľské činnosti,
· investičné činnosti,

· finančné činnosti. 

7.4.  Finančná analýza podniku

     Pohyb finančných zdrojov v podniku, jeho finančná situácia je odzrkadlením všetkých procesov, ktoré v ňom prebiehajú. Skúmaním pohybu finančných zdrojov v podniku a celkovou finančnou situáciou sa zaoberá finančná kontrola. Finančná kontrola zahŕňa finančnú revíziu a finančnú kontrolu.

    Finančná revízia skúma dodržiavanie právnych noriem, predpisov a smerníc upravujúcich finančné hospodárenie podnikov. Vykonávajú ju hlavne externé subjekty, ako napr. daňové orgány štátu za tým účelom, aby sa rešpektovali daňové zákony a tým sa zabezpečovali príjmy do štátneho rozpočtu. V niektorých väčších podnikoch sa vykonávajú interné finančné revízie, ktoré uskutočňujú kontrolné orgány vlastného podniku.

      Finančná analýza sa sústreďuje na rozbor finančných zdrojov podniku, spôsob ich získavania a použitia, na výsledky finančného hospodárenia, rozbor rezerv a spôsoby ich využitia. Finančná analýza môže byť interná a externá.

     Interná finančná analýza sa vykonáva pre potreby operatívneho riadenia výrobného procesu, ako aj pre vytváranie finančnej politiky podniku. Externú finančnú analýzu vykonávajú na základe dostupných dokumentov subjekty, ktoré sú s podnikom v styku, napr. veritelia, dodávatelia, potenciálni investori a iní. Na základe konkrétnych výsledkov formulujú svoj vzťah ku konkrétnemu podniku.
     Finančná analýza sa vždy vykonáva pre určitého užívateľa. Podľa toho sa volí aj jej zameranie, objekt záujmu a jej rozsah. Môže byť sústredená na minulosť, pričom sa hodnotia finančné procesy, ktoré už prebehli v uplynulom období, alebo môže byť zameraná do budúcnosti, keď sa vopred odhadujú predpokladané finančné procesy v podniku.    
    Finančná analýza umožňuje odhaliť slabé a silné miesta podniku, všeobecne hovoríme o tzv. diagnostikovaní zdravia, ktoré je východiskom rozhodovania pre podnikový manažment. Finančnú situáciu, resp. zdravie podniku možno synteticky vyjadriť tak, že podnik sa prostredníctvom finančnej situácie svojmu okoliu „javí“ a okolie ho prostredníctvom jeho finančnej situácie „vníma“. Finančná situácia nachádza v trhovom prostredí určitú odozvu, podľa nej sa správajú potenciálni investori, resp. partneri. 

    Predmetom finančnej analýzy môže byť len istý čiastkový jav, alebo proces, ako napr. analýza stavu a vývoja pohľadávok v podniku, analýza podnikovej zadlženosti a podobne. Vykonávajú sa pre potreby operatívneho riadenia, alebo to môže byť komplexná finančná analýza, ktorá umožňuje hodnotenie vo všetkých vzájomných súvislostiach. Bez ohľadu na to, čo je predmetom finančnej analýzy, v každej musia byť zachované rovnaké postupy. Finančná analýza je zložená zo štyroch základných fáz:

· získanie východiskových údajov,

· konštruovanie a výpočet pomerových ukazovateľov,

· porovnávanie ukazovateľov so zvoleným základom,

· vyhodnotenie výsledkov a návrh opatrení.        
     Prvou fázou finančnej analýzy je získanie východiskových údajov, ktoré musia byť spoľahlivé, aby sa dostal skutočný obraz o priebehu procesov v podniku. Pre externú a internú finančnú analýzu je zdrojom podkladov účtovná uzávierka podniku, ktorá sa skladá zo: 
1. súvahy, 
2. výkazu ziskov a strát,

3. prehľadu o peňažných tokoch (cash flow). 
     Jednotlivé časti účtovnej uzávierky sú východiskom pre finančnú analýzu, pretože sú tu objektívne zachytené podmienky a priebeh reprodukčného procesu podniku. Každá časť účtovnej uzávierky je špecifická, no pre potreby finančnej analýzy je nevyhnutné pracovať s nimi komplexne a súčasne. Spoľahlivosť údajov preveruje nezávislý auditor. Interná finančná analýza okrem toho využíva podklady, ktoré nie sú verejne bežne prístupné, ako sú údaje analytickej evidencie, kalkulácií, internej štatistiky a pod.  

     V nasledujúcej časti je uvedená charakteristika jednotlivých častí účtovnej uzávierky. 

     Súvaha je výkaz sprostredkujúci informácie o podnikovom majetku a finančných zdrojoch ich krytia. Majetok podniku predstavujú v súvahe aktíva, finančné zdroje krytia, pasíva. Aktíva i pasíva sa vnútorne členia ako uvádza tabuľka. 

                                                           Súvaha k ...

	                         AKTÍVA
	                      PASÍVA

	A. Pohľadávky za upísané vlastné imanie
	 A. Vlastné imanie

----------------------------------------------------------
      Základné imanie

      Kapitálové fondy (emisné ážio )

      Fondy tvorené zo zisku

      Hospodársky výsledok minulých rokov

       Hospodársky výsledok bežného obdobia

	B. Dlhodobý majetok:

     Nehmotný majetok

     Hmotný majetok     

     Finančný majetok
	

	C. Krátkodobý majetok:

     Zásoby 

     Pohľadávky

     Krátkodobý finančný majetok 
	   B. Cudzie zdroje

       Rezervy ( zákonné a iné )

       Dlhodobé záväzky

       Krátkodobé záväzky

       Bankové úvery (krátkodobé a dlhodobé)

	    Ostatné aktíva – prechodné účty aktív
	      Ostatné pasíva – prechodné účty pasív

	     Majetok ( aktíva celkom )
	   Kapitál  (pasíva celkom )


     Na základe štruktúry aktív sa analyzuje a hodnotí likvidita podniku, teda jeho schopnosť uhrádzania záväzkov. Štruktúra pasív (vlastný a cudzí kapitál) je zasa podkladom pre analýzu zadlženosti podniku. Na hodnotenie poznatkov slúžia finančné ukazovatele, ktoré uvádzame v ďalšej časti. Údaje v súvahe sú statické, t. j. majú výpovednú hodnotu k určitému časovému okamihu, spravidla k začiatku, resp. koncu účtovného obdobia. 

     Výkaz ziskov a strát je  výkaz, ktorý sprostredkúva informácie o podnikových nákladoch a výnosoch. Zo vzájomného porovnania vyplýva hospodársky výsledok, t. j. zisk alebo strata. Tento výkaz umožňuje  poznať činitele, ktoré viedli k tvorbe hospodárskeho výsledku, čo má pre finačnú analýzu veľký význam. Údaje uvedené vo výkaze ziskov a strát sú tokové na rozdiel od statických údajov v súvahe, čo treba nevyhnutne rešpektovať v prípadoch, keď hodnotíme situáciu za rôzne dlhé obdobia. Bez osobitej úpravy by ukazovatele neboli porovnateľné. Štruktúra výkazu zisku a strát  môže mať rôzny rozsah, spravidla sa člení na časti: 
                                       Štruktúra výkazu ziskov a strát

                                              + Tržby z predaja tovaru

                                               - Náklady na predaný tovar

                                              Obchodná marža

                                              + Výroba

                      -   Výrobná spotreba

                                              Pridaná hodnota

                                              - Osobné náklady

                                              -  Dane a poplatky

                                             +/- Efekt z predaja dlhodobého majetku a materiálu

                                             +/- Tvorba a zúčtovanie rezerv

                                             +/- Tvorba a zúčtovanie opravných položiek

                                              +  Ostatné výnosy z hospodárskej činnosti

                       -  Ostatné náklady na hospodársku činnosť

                                              Výsledok hospodárenia z hospodárskej činnosti

                                              + Výnosy z finančných operácií

                      -   Náklady z finančných operácií

                                              Výsledok hospodárenia z finančnej činnosti

                                               -  Daň z príjmov z bežnej činnosti

                                              Výsledok hospodárenia z bežnej činnosti

                                               + Mimoriadne výnosy

                                                - Mimoriadne náklady

                                                - Daň z mimoriadnej činnosti

                                               Výsledok hospodárenia z mimoriadnej činnosti

                                                Výsledok hospodárenia za účtovné obdobie
     Výnosy, náklady a hospodársky výsledok sa vykazujú za prevádzkovú, finančnú a mimoriadnu oblasť. 

      Prehľad o peňažných tokoch (výkaz cash flow) je výkaz informujúci o príjmoch a výdavkoch podniku a o ich rozdiele – finančných prostriedkoch. Potreba tohto výkazu je daná tým, že vo výkaze ziskov a strát sa náklady a výnosy účtujú do obdobia, s ktorým vecne súvisia a nie do obdobia, keď sa prejavia ako príjmy, resp. výdaje podniku. Z tohto vyplýva, že výnosy podniku nie sú v danom okamihu identické s jeho príjmom a náklady sa nerovnajú výdavkom. Preto hospodársky výsledok nie je totožný so stavom finančných prostriedkov, s ktorými podnik môže aktuálne disponovať.
     Po získaní potrebných informácií z uvedených základných výkazov pristupujeme k ďalšiemu kroku finančnej analýzy a to k výpočtu pomerových ukazovateľov. 
     Druhou fázou finančnej analýzy podniku je konštruovanie a výpočet pomerových ukazovateľov, kde sa kvantitatívne vyjadruje vzťah medzi jednotlivými získanými údajmi tak, aby čo najlepšie charakterizovali stav a vývoj finančných procesov a výsledkov podniku. V praxi sa využívajú rôzne sústavy pomerových finančných ukazovateľov. Najčastejšie používané ukazovatele môžeme členiť na nasledovné okruhy:

· ukazovatele likvidity,

· ukazovatele aktivity,

· ukazovatele zadlženosti,

· ukazovatele ziskovosti /rentability),
· ukazovatele trhovej hodnoty. 

A/ Ukazovatele likvidity 

     Ukazovatele likvidity vyjadrujú schopnosť podniku uhradiť splatné záväzky. Ich konštrukcia sa líši tým, čo považujeme za prostriedky schopné uhradiť tieto záväzky. Všeobecne zabezpečuje likviditu obežný majetok podniku. V rámci štruktúry obežných aktív existujú aktíva s rôznou likvidnosťou. Likvidnosťou sa rozumie schopnosť prevodu jednotlivých majetkových súčastí (položiek aktív) na pohotové platobné prostriedky, ich speňažiteľnosť. Vzhľadom na túto vlastnosť možno aktíva zaradiť do niekoľkých tried: 

1. najlikvidnejšie - peniaze, ceniny, krátkodobé cenné papiere (krátkodobý 

           finančný majetok),

2. majetkové súčasti realizovateľné v krátkom čase - splatné krátkodobé 

           pohľadávky, 

3. menej likvidné - zásoby, 

4. dlhodobo likvidné  -  obligácie, dlhodobé pôžičky, termínované vklady   

           (finančné investície), 

5. nelikvidné (takmer nelikvidné) – hmotný investičný majetok. 

     Pojmami likvidita a solventnosť sa charakterizuje a kvantifikuje úroveň úhrady záväzkov.  

     Likvidita sa viaže na dlhšie obdobie, solventnosť sa chápe ako momentálna schopnosť. Na meranie likvidity sa používajú nasledovné ukazovatele: 

a) Likvidita 1.stupňa   = krátkodobý finančný majetok / krátkodobé záväzky
     Za interval prijateľných výsledkov sa považuje interval 0,2 – 0,5 Krátkodobý finančný majetok sú peniaze na účte, v pokladnici, okamžite speňažiteľné cenné papiere. Podnik nemusí držať finančný majetok vo výške zabezpečujúcej 100% krytia krátkodobých záväzkov, pretože neexistuje žiadne riziko ich úhrady 

b)  Likvidita 2.stupňa  = obežné aktíva – zásoby / krátkodobé záväzky 

     Pri tomto výpočte sa neberú do úvahy zásoby, pretože predstavujú najproblematickejšiu časť obežných aktív. S ich premenou na finančné prostriedky môžu byť spojené značné straty, alebo sú dokonca nepredajné. Aby ukazovateľ spoľahlivo vyjadroval likviditu, majú byť zohľadnené len krátkodobé pohľadávky, a to tie, pri ktorých je predpoklad, že budú splatené. Vzhľadom k tomu, že riziko splatnosti pohľadávky je ťažšie predvídať, odporúča sa vyššia hodnota tohto ukazovateľa, mal by presahovať hodnotu 1,0. 

c)   Likvidita 3.stupňa = obežné aktíva celkom / krátkodobé záväzky 

     Tento ukazovateľ predstavuje celkový potenciál likvidity podniku. K predchádzajúcim obežným aktívam sa pripočítajú ešte zásoby, ktoré sú najmenej likvidnými obežnými aktívami. Často môžeme upraviť o dlhodobé pohľadávky so splatnosťou dlhšou ako 1 rok a tiež o nepredajné zásoby. To všetko sú dôvody, aby sa hodnota tohto ukazovateľa pohybovala výrazne nad hodnotu 1,0, najčastejšie v rozsahu od 2 -2,5.
    Krátkodobé záväzky nemajú presiahnuť 40 % hodnoty obežných aktív. Ak je podnik dlhodobo nelikvidný, hrozí mu bankrot, ak má nadbytok likvidných prostriedkov, ohrozuje svoju budúcu efektívnosť, lebo prostriedky nevložil do nelikvidných aktív, teda dostatočne neinvestoval. 

     B/ Ukazovatele aktivity 
     Vyjadrujú ako efektívne podnik využíva svoje zdroje a ako účelne hospodári so svojimi aktívami. Ukazovatele sa počítajú pre jednotlivé skupiny aktív. Zaraďujeme sem ukazovatele:

Obrat peňazí = tržby / hotovosť
    Ukazovateľ vyjadruje, koľkokrát sa peniaze obrátili počas analyzovaného obdobia. Jeho hodnotu treba porovnať s hodnotou ukazovateľa bežnej likvidity. Ak je jeho hodnota píliš nízka, vysoký koeficient obratu peňazí neznamená efektívne využívanie peňazí, ale nútenú rýchlu obrátku peňazí na nevyhnutné pokrytie bežných záväzkov.

Obrat zásob  = tržby / zásoby
    Vyjadruje počet obrátok zásob v sledovanom období. Pri výpočte sa vyskytujú problémy, ktoré spočívajú v tom, že vyčíslujú pomocou priemeru za určité obdobie, za ktoré sa predaj sleduje.
Priemerná doba inkasa = pohľadávky / denný predaj 
     Vyjadruje dobu, počas ktorej musí podnik po predaji čakať na úhradu peňazí. Jej hodnota sa porovnáva s dobou splatnosti faktúr a odvetvovým priemerom. Odporúča sa sledovať pohľadávky podľa doby splatnosti:

  Doba splatnosti pohľadávok (dni)                                    % z celkovej hodnoty

                    0  -  10                                                                            50

                  11  -  30                                                                            20

                  31  -  45                                                                            15

                  46  -  60                                                                              3

                  61 a viac                                                                           12

     Obrat fixných aktív =  tržby / fixné aktíva (v obstarávacej cene)
    Ukazovateľ vyjadruje pomer medzi tržbami a priemerných stavom fixných aktív. Jeho hodnota sa porovnáva s odvetvovým priemerom. Ak je hodnota nižšia ako odvetvový priemer, je nižšie využitie výrobnej kapacity a musí sa obmedziť investovanie.
     Obrat celkových aktív = tržby / celkové aktíva 

Ukazovateľ vyjadruje podiel medzi tržbami a celkovými aktívami. Ak je hodnota ukazovateľa nižšia ako odvetvový priemer musí podnik zvýšiť tržby, znížiť stav aktív, alebo oboje súčasne.
     C. Ukazovatele zadlženosti 

     Vyjadrujú a kvantifikujú rozsah použitia cudzieho kapitálu na financovaní potrieb podniku. Tento rozsah môže veľmi výrazne ovplyvniť dosahovanú rentabilitu a prejavuje sa najmä vo vývoji rentability vlastného kapitálu. 

     Zadlženosť = cudzí kapitál / celkový kapitál
     Ukazovateľ vyjadruje štruktúru finančných zdrojov. Veritelia majú záujem na čo najmenšie zadlženosti dlhujúceho podniku. Dlžníci, podnikatelia zasa cudzí kapitál radi využívajú, pretože je spravidla „lacnejší“ ako vlastný kapitál. Podiel cudzích zdrojov nemá presiahnuť dve tretiny zdrojov. 

     Stupeň samofinancovania =  cudzí kapitál / vlastný kapitál

Ukazovateľ vyjadruje podiel cudzieho a vlastného kapitálu v podniku.
     Krytie úrokov =  (zisk pred zdanením + úroky) / úroky 

     Ukazovateľ charakterizuje schopnosť podniku platiť „cenu“ za cudzí kapitál. O primeranej schopnosti platiť túto cenu svedčí výsledok väčší ako 3. 

     Platobná neschopnosť = záväzky / pohľadávky
Uvedený ukazovateľ vyjadruje pomer medzi záväzkami a pohľadávkami a vypovedá o vzťahu týchto dvoch položiek aktív a pasív. Ak je hodnota vyššia ako 1 ide o primárnu platobnú neschopnosť, ak je nižšia ako 1 ide o sekundárnu platobnú neschopnosť. 
 D. Ukazovatele rentability    
     Tieto ukazovatele vyjadrujú výnosnosť podnikového úsilia. Premieta sa v nich vývoj likvidity, aktivity a zadlženosti, čiže ukazovatele rentability ich takto „zahŕňajú“. 

     Ide o vyjadrenie intenzity, s akou sa reprodukuje kapitál vložený do podniku. Patria sem nasledujúce ukazovatele: 

        ROI = (čistý zisk + úrok(1–sadzba dane z príjmu)) / celkový kapitál, 

     Ukazovateľ rentability celkového kapitálu (ROI) hodnotí všeobecnú efektívnosť využitia vloženého kapitálu bez ohľadu na zdroj, odkiaľ tento kapitál pochádza. Zisk po zdanení je upravený o „zdanené úroky“. Zmyslom ukazovateľa je dať do pomeru všetok vložený kapitál s výslednými efektmi, ktoré vznikli jeho produktívnym  využitím. Čistý zisk je však len jednou časťou tohto efektu. Druhú časť tvorí efekt zhodnotenia cudzieho kapitálu – odmena veriteľom. Úroky ako finančný náklad sú väčšinou plne odpočítateľnou položkou od daňového základu. Pokiaľ ich však v tomto prípade chápeme ako zisk veriteľov, musíme ich fiktívne zdaniť použitím sadzby dane z príjmov. 

       ROE =  čistý zisk / vlastný kapitál 

     Ukazovateľ rentability vlastného kapitálu ( ROE) vyjadruje výnosovosť vlastného kapitálu Čistý zisk sa používa preto, že ide o časť bilančného zisku, ktorú môže podnik považovať za svoju. Hodnota rentability vlastného kapitálu by mala byť väčšia než výnosovosť podniku.. 

     Z ukazovateľov rentability, ktoré merajú zisk k objemu podnikovej činnosti sú najdôležitejšie tieto: 

     Rentabilita tržieb = čistý zisk / tržby 

     Rentabilita výnosov = čistý zisk / výnosy

     E. Ukazovatele trhovej hodnoty 

     Obohacujú finančnú analýzu o pohľad subjektov „zvonka“, teda investorov. Tí hodnotia podnik nielen na základe jeho minulých výsledkov, ale aj z hľadiska jeho budúcnosti a rizikovosti podnikania. Tieto skutočnosti sa premietajú do trhovej ceny akcií. Na vyjadrenie trhovej hodnoty sa používajú najmä tieto ukazovatele: 

Ukazovateľ MVA(market value added), vyjadruje prírastok trhovej hodnoty firmy, t.j. rozdiel medzi čiastkou, ktorú by akcionári a ostatní investori získali predajom svojich akcií a hodnotou, ktorú do podniku vložili. Cieľom je maximalizácia tohto ukazovateľa.
Ukazovateľ EVA(economic value added) = NOPAT – C . WACC

                                                                         NOPAT = EBIT . (1 – t)

kde,

NOPAT – je čistý zisk po zdanení vrátane úrokového štítu,

C – celkový dlhodobo investovaný kapitál,

WACC – priemerné náklady na kapitál,

EBIT – zisk pred zdanením a úrokmi,

t – sadzba dane z príjmov.   
Pomer ceny akcie k zisku na akciu =  trhová cena akcie / zisk na 1 akciu
     Ukazovateľ je známy pod skratkou P/E (Price/Earning Ratio) a vyjadruje, koľko sú investori ochotní zaplatiť za jednu menovú jednotku vykázaného zisku.
Čistý zisk na akciu(earnings pershare) – vyjadruje možnú výšku dividend pripadajúcu na akciu. 
     Ďalšou fázou finančnej analýzy je porovnanie ukazovateľov so zvoleným základom. Bežné je používanie nasledovných základov:

1. Porovnanie skutočných ukazovateľov s ukazovateľmi predpokladanými vo finančnom pláne podniku. Výsledok ukazuje, nielen ako sa darí plniť zámery podniku, ale dáva aj podklady na skvalitňovanie finančného plánu podniku na budúce obdobie.

2. Porovnávanie s rovnakými podnikovými ukazovateľmi z predchádzajúcich období. Na základe týchto údajov môže identifikovať oblasti, v ktorých dochádza k zlepšeniu, a oblastí, kde sa podnikové výsledky zhoršujú.

3. Porovnávanie podnikových ukazovateľov s priemernými ukazovateľmi dosahovanými súborom podnikov v danom odbore podnikania. Podnik tak konfrontuje svoje výsledky s výsledkami konkurentov. Používanie tohto kritéria je typické najmä pri externej finančnej analýze. Základným predpokladom použitia kritéria je, aby priemerné ukazovatele za jednotlivé odbory podnikania boli podnikom k dispozícii. Vo vyspelých ekonomikách sa ich sústreďovaním zaoberajú špecializované inštitúcie.

4. Porovnávanie na základe expertných skúseností, keď sa hodnotenie opiera o predstavy skúsených analytikov pri určovaní optimálnych hodnôt ukazovateľov.

     Poslednou fázou finančnej analýzy podniku je vyhodnotenie výsledkov a návrh opatrení. Musí dať odpoveď na otázku, aké sú príčiny konštatovaného stavu a vývoja finančného hospodárenia podniku.  

 Finančná analýza ex post môže pre rozhodovací proces podnikového manažmentu poskytnúť veľmi cenné poznatky. Ich obmedzením však je, že opisujú skutočnosť, resp. minulosť, a na tých sa už nič nedá zmeniť. Bolo by výhodnejšie, keby podnikový manažment mohol vývoj predvídať a negatívne tendencie korigovať skôr, než sa rozvinú do vážnejších porúch vyúsťujúcich do finančného kolapsu podniku. 

     V oblasti predikčných finančných analýz sa umožňuje vymedziť tieto najčastejšie postupy pri konštruovaní ukazovateľa súhrnného hodnotenia finančno-ekonomickej úrovne podniku: 

-  jednoduché postupy bodového hodnotenia, 

-  metódy založené na aplikácii metód matematickej štatistiky, 

-  postupy využívajúce zložitejšie metódy multikriteriálneho hodnotenia. 

   Na záver je dôležité pripomenúť, že pri hodnotení finančno-ekonomickej situácie podnikov v súčasnosti u nás nie je možné preberať a uplatňovať hodnoty súhrnných ukazovateľov uznávané, v rozvinutých trhových ekonomikách. Nezavŕšený transformačný proces  deformuje celý rad normálnych trhových relácií a pracovať s týmito „normami“ možno len veľmi obozretne. 

