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Analyza finan¢nych vykazov

Finan¢na analyza podniku - Spatna vézba medzi rozhodnutiami a
skuto¢nostou. Dava do pomeru a suvislosti ziskané Udaje na ohodnotenie
podniku. Udaje st porovnavané s minulostou (trendy) a s inymi podnikmi
alebo celym sektorom (relativna vykonnost))

Zdroje dat: uctovnictvo, informacie z Kkapitalového a penazného trhu,
ekonomicke statistiky

Uétovnictvo - spraciva minulost a neobsahuje vyhlady do buddcnosti.
Nedostatky sa prenasaja aj na ukazovatele ziskané z tc¢tovnictva. Zostava vsak
prvym a zakladnym zdrojom informaécii o podniku.

Zakladnym nastrojom su tvz. finanéné pomerové ukazovatele
- Déraz sa kladie na vypovedaciu schopnost’ ukazovatel’a, ich vzajomneé vazby,
zavislosti a sposob ich interpretacie

- Mylna predstava: daju sa stanovit’ pevne alebo dokonca optimalne hodnoty
ukazovatel'ov, ktoré maju univerzalnu platnost’ 3



Vykazy finanCn¢ho ucCtovnictva

Vykaz

Porovnava

Suvaha
Vykaz ziskov a strat

Vykaz cash flow

Aktiva a pasiva
Naklady a vynosy

Prijmy a vydavky



Suvaha (Balance sheet)

Suvaha (bilancia) je prehladna a usporiadand forma hodnotoveho

(penazneho) vyjadrenia majetku podla druhov a zdrojov, z ktorych majetok
pochadza, kK urcitéemu dnu.

Majetok a zdroje majetku — Bilanény princip
Podvojné uétovnictvo sleduje majetok podniku z dvoch hladisk:
> z hladiska formy, v ktorej sa majetok nachadza (peniaze, budovy)

» z hladiska zdrojov, z ktorych boli jednotlivé formy majetku
financované (vlastné zdroje, cudzie zdroje).

Zlozky majetku podniku sledované podla
a) formy sa nazyvaju aktiva
b) zdrojov financovania pasiva

Bilan¢ény princip: Y aktiv = pasiv




Suvaha (Balance sheet)
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Suvaha (Balance sheet)

SUVAHA
Aktiva Pasiva
. NEOBEZNE AKTiVA .  VLASTNE ZDROJE
(Vlastné imanie)
II. OBEZNE AKTiVA

II. CUDZIE ZDROJE
I1l. OSTATNE AKTIVA 11l. OSTATNE PASIVA

(Prechodné aktiva) (Prechodné Pasiva)




Suvaha (Balance sheet)

Strana aktiv

A. Neobezny majetok

Al. DlIhodoby nehmotny majetok
A2. DIhodoby hmotny majetok
A3. Dlhodoby finan¢ny majetok

B. ObeZzny majetok

B1. Zasoby
B2. Pohl'adavky — dlhodobé
B3. Pohl'adavky — kratkodobé

B4. Finan¢né ucty

C. Casové rozliSenie

Strana pasiv

A. Vlastné imanie

1. Zakladné imanie

2. Kapitalove fondy

3. Fondy zo zisku

4. Vysledok hosp. minulych rokov
5. Vysledok hosp. za uc¢t.obdobie
B. Zavazky

1. Rezervy

2. Zavazky — dlhodobe

3. Zavéazky — kratkodobé

4. Kratkodob¢ financné vypomoci

5. Bankové Gvery

C. Casové rozliSenie



Vykaz ziskov a strat (Income statement)

Vynosy - v peniazoch vyjadrené vystupy (vysledky) z hospodarskej
cinnosti podniku. Podla charakteru podniku:

»obchodné spolocnosti — trzby z predaja tovaru
»vyrobné podniky — trzby z predaja vlastnej vyroby
»banky — prijaté aroky a poplatky

»podnik sluzieb — trzby za poskytnuté sluzby.

*Vynosy sa prejavia prirastkom aktiv (A+) alebo v znizeni zavazkov (P-). Vznikom vynosov
alebo ich zvySenim rastie aj zisk (resp. sa znizuje strata).

Naklady - predstavuju pernazné vyjadrenie spotreby majetkovych zloziek
a spotrebovanych cudzich vykonov s cielom dosiahnut zisk v budicnosti.

*SU spojené s Ubytkom aktiv (A-) alebo rastom zavazkov (P+). Vznikom néakladov alebo ich zvysenim
Klesa zisk.



Vykaz ziskov a strat (Income state

ment)

Druh
Oznacenie Polozka vykazu rozdielu

l. Trzby za predaj tovaru +
A. Naklady vynalozené na predany tovar - ndkupna cena tovaru -
a Obchodna marza R,
Il. Trzby z predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb +
B. \VVyrobnda spotreba -
Pridana hodnota R,
C. Osobné naklady -
D. Dane a poplatky -
E. Odpisy -
Prevadzkovy hospodarsky vysledok R
XIIl. \Vynosové uroky +
N. Nakladové aroky -
XIV. Ostatné finanéné vynosy +
O. Ostatné financné naklady -
Hospodarsky vysledok z finan¢nych operécii R,
R. Dan z prijmov za beznu €innost -
Hospodarsky vysledok za beznu ¢innost’ (R, + R, - dan) R
XVI. Mimoriadne vynosy +
S. Mimoriadné naklady -
T. Dan z prijmov za mimoriadnu ¢innost’ -

Mimoriadny hospodarsky vysledok R40

Hospodarsky vysledok za actovné obdobie (R: + Rp)




Vykazy — ¢asové hl'adisko

Dolezité

Vykaz ziskov a strat - viaze sa na urcity casovy interval

Suvaha - vzdy k urcitému casovemu okamihu (staticky pohlad
na majetok spolocnosti)

Pri finan¢nych ukazovatel’och spajajucich idaje z vykazu

ziskov a strat s udajmi zo suvahy je potrebné suvahove
polozky ,,spriemerovat’* za dané obdobie

11



Priklad Suvaha - Aktiva

SLOVNAFT, a.s.

Dlhadoby nehmotny majetok 4 12 306 14 257
Dlhadoby hmotny majetok 5 10207211 1071766
Investicie v doerskych spoloCnostiach & 325982 328 208
Investice v pridruzenych spolotnostiach a spolocnych podnikoch 7 3585 3585
Financne aktiva urcene na preda) 8 14402 23712
Ostatné dihcdobe aktiva 9 45 506 12 075




Priklad Suvaha - Pasiva

Zakladne imanie 14 684 758 684 758
Emisné azZio 121 119 121 119
Rezervy 621553 648012
Zisk/[strata) za uctovne obdobie 1443 39922

Dlhcdobe Uvery bez kratkodobej Casti dihodobych uverov 16 30912 40 962
Rezervy na zavazky a poplatky 17 47 637 44171
Odlozené danove zavazky 27 32 746 33273

Ostatne dihodobe zavz

=
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Zivazky z obchodného styku 3 ostatné kratkodobe zavazky
Rezervy na zavazky a poplatky 17
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Priklad Vykaz ziskov a strat

SLOVNAFT, a.s.

Poznamky Bezny rok  Minuly rok

tis. £ fis. £
Trzby netto 21 4745 354 3 505 087
Ostatne prevadzkove vynosy 22 3 007 11975
Prevadzkove vynosy spolu 4 748 361 3 517 D62
spotreba materialu a naklady na obstaranie predaneho tovaru -4 4149329 - 3 147 883
Osobne naklady 23 - 75 2B6 -77374
Odpisy a znizenie hodnoty dihodobeho nehmotneho a hmotneho majethu 3 - 901085 - 105 713
Sluzby 24 -119 311 -111 306
Ostatne prevadzkove naklady 25 - 60 269 - 48 857
Zmiena stavu zasob hotowych vyrobkov a nedokonfenej vyroby 27 045 26452
Aktivovana viastna vyroba 350 410
Prevadzkove naklady spolu -4 741 5085 -3464271
Prevadzkovy zisk/[strata) 3 6 766 52 791
Financne vymosy 26 7 £94 6 B96
Financne naklady 26 -12 5B8 -9926
Financne vynosy/naklady) netto -4 694 -3030
Zisk/(strata) pred zdanenim 2072 49 761
Dan z prigmov 27 - 529 -9 830
Zisk/[strata) za uCtovne obdobie 1443 39922




Pomeroveé ukazovatele

» Velké mnozstvo ukazovatelov, r6zna terminologia

« Prezentované ukazovatele su tie zakladné — moznost’ ziskat’ vac¢sinu
relevantnych informacii

Potrebné pamaitat’:

» Hodnota finan¢ného ukazovatel’a sama o sebe nema vypovedaciu
schopnost’ a musi byt’ vyhodnocovana v kontexte firmy, odvetvia,
konkurencie a celej ekonomiky

» Pomerove ukazovatele neodpovedaju na otazku, pomahaju analytikovi
sa pytat’ spravne otazky: Pre¢o? Co? Ako?

15



Pat’ kategorii financnych ukazovatel'ov

Rentabilita podnikania

Aktivita podnikania

Ukazovatele zadlZenosti

Ukazovatele likvidity

Ukazovatele trhovej hodnoty

16



|. Ukazovatele rentability

Zisk = VVynosy - naklady

Problemy:
« Neexistuje jednoznacny ukazovatel’, podla ktorého je firma

rentabilna

« vel'a sucasnych obchodnych aktivit si vyzaduje obetovat’ sucasny
zisk kvoli bududcim ziskom

« uCtovnictvo neberie do Gvahy riziko

« stanovit’ optimalnu hodnotu ukazovatel'a

17



|. Analyza rentability

Rozne urovne zisku (najCastejSie definovane):

Slovnaft, a.s. vmil. €

VYKAZ ZISKOV A STRAT INCOME STATEMENT Beznyrok  Minuly rok
+ Trzby Sales 4748 3517
- Naklady na predany tovar Cost of goods sold COGS -4 415 -3147
= Hrubamarza Gross profit 333 370
- Prevadzkoveé naklady Operating expenses F 228" -211

Earnings before interest and taxes

= Zisk prd danami a odpismi Jenreakilon atiles ETTDE 106 159
- Odpisy Depreciation -99 -106
= Prevadzkovy zisk Operating profit EBIT 7 53
- Finan¢né naklady Financial costs -5 -3
= Zisk pred zdanenim Earnings before taxes EBT 2 50

Dane Taxes -1 -10
= Zisk po zdaneni Earnings after taxes EAT 1 40

18



|. Ukazovatele rentability

1a. Rentabilita trzieb, ziskova marza, ziskové rozpatie
(profit margin)

1b. Rentabilita vlastného imania
(return on equity — ROE)

1c. Rentabilita celkoveho kapitalu
(return on assets — ROA)

19



|. Analyza rentability

1.a) Rentabilita trzieb: podiel zisku a trzieb
(ziskové marze, profit margins)

Common size statements — vSetky polozky porovnané k trzbam

VYKAZ ZISKOV A STRAT INCOME STATEMENT Bezny rok  Minuly rok
+ Trzby Sales 100,0% 100,0%
- Naklady na predany tovar Cost of goods sold COGS -93,0% -89,5%
= Hrubamarza Gross profit margin 7,0% 10,5%
- Prevadzkové naklady Operating expenses -4,8% -6,0%
= Zisk prd danami a odpismi EBITDA margin 2,2% 4,5%
- Odpisy Depreciation -2,1% -3,0%
= Prevadzkovy zisk EBIT margin 0,1% 1,5%
- Finan¢né naklady Financial costs -0,1% -0,1%
= Zisk pred zdanenim EBT margin 0,0% 1,4%
- Dane Taxes 0,0% -0,3%
= Zisk po zdaneni EAT margin 0,0% 1,1%

Priamo vidime ziskoveé marze. Jednoduché porovnanie medzi firmami
roznej velkosti 20



|. Ukazovatele rentability

1b. Rentabilita vlastného imania: podiel zisku a vlastného imania

ROE =

Cisty zisk

Priemerné vlastné imanie

. Cisty zisk (zisk po zdaneni) pripadd majitelom spolo¢nosti. Hodnota vlastného
Imania aproximuje v uctovnictve hodnotu podniku prislichajdcu majitelovi.
Aproximaécia z uctovnictva roéného vynosu majitel'a na investovane prostriedky.

Hovori nam, ¢i je kapital reprodukovany s intenzitou odpovedajlcej riziku

Investicie (vel'mi opatrne)

. ROE by malo v priemere pokryvat’ obvykli vynosovi mieru + prémiu za riziko

. Ak je dlhodobo ROE nizsia (prip. rovnaka) ako vynosnost’ cennych papierov
garantovanych statom, podnik strdca na hodnote — investor pozaduje od
rizikovejSej investicie vyssiu mieru zhodnotenia

21



|. Ukazovatele rentability

1c. Rentabilita celkového kapitalu: podiel zisku a celkovych pasiv

ROA = Z1sk _ Zisk
- Priemerne aktiva ~ ~  Priemerny celkovy kapital

Celkovy kapital = celkové pasiva (cudzie zdroje+vlastné imanie)
Celkovy kapital = celkové aktiva

Wyijadruje celkovu efektivitu podniku, resp. produkéna silu. Aky
zisk vie podnik vytvorit’ relativne k aktivam, s ktorymi podnika

alebo mu boli zverené 2




|1. Ukazovatele aktivity

PohPadavky:

2a. Obrat pohl'adavok (accounts receivable turnover)
2b. Priemerné doba inkasa pohl'adavok (average collection period)

Zasoby:

2c. Obrat zasob (inventory turnover)
2d. Priemerna doba obratu zasob (days in inventory)

Zavazky:
2e. Obrat zavazkov (payables turnover)
2f. Priemerna doba splatnosti zavazkov (payables payment period)

2.g Penazny cyklus (Cash conversion cycle)

Aktiva:
2h. Obrat majetku (asset turnover)

23



|1. Ukazovatele aktivity

Pohl'adavka — peniaze, ktoré firme dlzia zakaznici, odberatelia

2a. Obrat pohPadavok
2b. Priemerna doba inkasa pohPadavok (v diioch)

L _ trzby
obrat pohl'adavok = pohladavky (priemer)
| , _ 365 _  Pohl'adavky*365
Priemerna doba inkasa = obrat pohl'adavok Trzby

* Z pohladu financovania je najlepsia, Co najkratSia doba obratu pohl'adavok.

* 7 pohladu biznisu je potrebné¢ sledovat’ priemerné splatnosti pohl'adavok v
sektore.

« Pri pohladavkach dolezita vekova Strukttra (receivables aging). Podobne
ako pri zasobach a zavazkoch 24




|1. Ukazovatele aktivity

2c. Obrat zasob
2d. Doba obratu zasobu

Obrat zasob = _ COG.S
zasoby (priemer)
. _ pocet dni v peridde
Doba obratu zasob = obrat ZAsob

* na kol’ko dni predaja vystacia priemerné zasoby
 pomer je ovplyvneny napr. stupiiom kazivosti zasob, metodou
ocefiovania zasob, leziakmi a pod.

25



|1. Ukazovatele aktivity

Zavazky z obchodného styku— peniaze, ktoré firma dlzi svojim dodavatel'om

2e. Obrat zavazkov
2f. Priemerna doba splatnosti zavazkov (v diioch)

COGS
Obchodné zavazky (priemer)

obrat zavazkov =

365 Zavazky*365

Priemerna doba inkasa = obrat pohladavok — COGS

Z pohl'adu financovania je najlepsia, ¢o najdlhSia doba obratu pohl'adavok.
Z pohl'adu biznisu je potrebné sledovat’ priemerné splatnosti zavazkov v

sektore. 2



|1. Ukazovatele aktivity

29. Penazny cyklus

Penazny cyklus =

~ priemerna doba priemerna doba priemerné doba
inkasa pohladavok | ¥ obratu z&sob ) splat. zavazkov

Penazny cyklus udava aky dlhy je ¢as medzi investovanymi prostriedkami do
zasob a platbou za ich predaj.

ZjednoduSene predstavuje ¢as medzi platbou za zdsoby a inkasom trZieb
V pripade kladného pracovného kapitalu je penazny cyklus vacsi ako O dni.

V pripade zaporneho pracovného kapitalu je aj peniazny cyklus zdporna
hodnota. V takom pripade s rastom trZieb podnik ziskava zdroje financovania
od svojich dodavatel'ov, ktoré su vyssie ako potreby na financovanie zasob a
pohl'adavok. 21



|1. Ukazovatele aktivity

2h. Obrat majetku

. Trzby
obrat majetku = Celkové aktiva (priemer)

 ukazovatel udava, ako firma vyuZiva svoje aktiva
* ak je pomer vysoky, firma efektivne vyuZiva svoje aktiva na

generovanie trzieb
» avSak vysoka hodnota mo6ze indikovat’, Ze firma vyuZziva staré

vybavenie

28



[11. Analyza zadlZenosti

3a. Ukazovatel veriteI'ského rizika (debt ratio)

3b. Pomer zadiZenosti vo¢i vlastnému imaniu

(debt to equity ratio)
3c. Multiplikator vlastného imania (equity multiplier)
3.d Ukazovatel’ urokového krytia (Interest coverage)

3.e Ukazovatel krytia dlhovej sluzby (Debt service coverage ratio)

29



[11. Analyza zadlZenosti

3a. Ukazovatel’ veritel’ského rizika

, celkoveé zavazky
Celkova zadlzenost’ = celkové aktiva

Celkové zavazky = celkove pasiva - vlastne imanie

 ukazovatel’ nam hovori, kol’ko percent podnikovych aktiv je financovanych
pozicanymi peniazmi (aj netrocenymi)

e ¢&im vyssia hodnota, tym vyssia zadlzenost a tym vyssie riziko pre
veritel'ov aj pre akcionarov

« nedaju sa presne stanovit’ presné hodnoty, posudzovat’ vzdy v suvislostiach
s inymi ukazovatel'mi

« miera zadlZenosti zavisi viac od buducej schopnosti plnit’ zavizky ako od
aktualnej bilancie.

* Dolezity pomer uro¢encho dlhu a trhovej hodnoty vlastneho imania 5,



[11. Analyza zadlZenosti

3b. Pomer zadiZenosti voé&i vliastnému imaniu

celkové zavazky
vlastné imanie

Zadlzenost’ voc¢i vl. imaniu =

» ¢im VACSi je tento pomer, tym rizikovejsia situacia pre veritel'ov
* najCastejSie pouzivany ako pomer len uroc¢eného dlhu k equity

» mozna redukcia: bud’ vyplatenim dlhov alebo zvysSenim podielu
vlastného imania

Prevratena hodnota tohto ukazovatel'a - miera finan¢nej samostatnosti

31



[11. Analyza zadlZenosti

3c. Multiplikator vlastného imania (equity multiplier)

celkové aktiva

Multiplikator vlastného imania = vlastné imanie

= 1 + debt to equity

 Doplnkovy ukazovatel

« Ukazuje, kol’kokrat st celkové aktiva vicsie ako vlastné zdroje.
Multiplika¢ny efekt cudzich zdrojov

32




[11. Analyza zadlZenosti

3d. Ukazovatel’ urokového krytia (Interest coverage)
3e. Ukazovatel krytia dlhovej sluzby (Debt service coverage ratio DSCR)

EBITDA

Ukazovatel irokoveho krytia = Urokova naklady

EBITDA
Dlhova sluzba

Ukazovatel krytia dlhovej sluzby =

« EBITDA — aproximacia prevadzkového cash flow

 ukazuje kol'kokrat je prevadzkovy cash flow schopny kryt’ urokové
naklady ako minimalnu dlhovu sluzbu (dlhova sluzba = troky + splatka
istiny) alebo dlhov1 sluzbu

« Casto pouzivané kovenanty (podmienky, ktoré musi plnit’ dlznik) v
uverovych zmluvach — napr. minimalna hodnota DSCR

* SU to ukazovatele likvidity — do tejto Casti sa hodia spojitostou so

., 33
zadlzenim



V. Analyza likvidity

4a. Pracovny kapital (working capital)
4b. Bezna solventnost’ (current ratio)

4c. Rychla solventnost’ (quick ratio, acid-test ratio)

34



V. Analyza likvidity

4a. Pracovny kapital (working capital W/C)

+ zasobhy

+ obchodné pohl'adavky
- obchodné zavazky
Pracovny kapital

* Okrem investicii do dlhodobych aktiv je potrebn¢ investovat’ aj do
pracovného kapitalu

* Do pracovného kapitalu nalezi aj Cast’ hotovosti, ktora je viazana v
podniku na jeho beznu prevadzku

* Neustale sa meniaci ukazovatel’ (Ciste sUvahovy=> staticky pohl'ad)

» Vyzva pri kupe alebo predaji firmy — stanovenie spravnej vysky a
ocenenia

35



V. Analyza likvidity

4b. Bezna solventnost’ (current ratio)

. , celkové obezné aktiva
bezna solventnost’ =

celkové kratkodobé pasiva

» 1181 sa v zavislosti od odvetvia

* porovnavat’ v rdmci odvetvia

* vysoka hodnota indikuje, ze firma je schopna platit’ za svoje zavazky.
Nizka hodnota sa da vylepsit’ vyplatenim kratkodobych pasiv alebo
znizenim dividendovych platieb, aby sa zvysil cash — finan¢ny majetok

36




V. Analyza likvidity

4c. Rychla solventnost’ (quick ratio, acid-test ratio)

rychle aktiva

Rychla solventnost’ = 2 P A pasi
ychia solventnos celkové kratkodobé pasiva

Rychle aktiva = obezné aktiva — zasoby

» podobné ako bezna likvidita, az na to ze sme vylacili zasoby,
pretoze tie nie je az také jednoduché premenit’ na peniaze (cash)

* opat’ zavislost’ na sektore podnikania

» vysoka hodnota ukazovatel’a je lepSia ako nizka

37



DuPont analyza

Cisty zisk _ )
Ziskova
= marza

I Trzby

Rentabilita
kapitalu

= | vlastného
imania

X
. Obral1<t
) I majetku —

I Celkové aktiva | ) Rentabilita

X
I Celkové aktiva }
. Equity
= _ multiplier
I Vlastné imanie \_
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V. Ukazovatele trhovej hodnoty

» Rozdiel s predchadzajucimi ukazovate'mi — doteraz sa
kombinovali len idaje z uctovnictva, informovali tak 0 minulom
vyvoji financnej situacie. Ukazovatele, ktorych parametrom je
trhova cena akcie ako parameter kapitaloveho trhu, tak podavaju
informacie o tom, ako vidia buducnost’ podniku investori.

 Niektor¢ z tychto ukazovatel'ov su pravidelne uverejnovane
v novinach ako sucast’ burzovych sprav.

39



V. Ukazovatele trhovej hodnoty

Ha. Vyplatny pomer (dividend payout ratio)

5b. Aktiva¢ny pomer (retention ratio, plowback ratio)
5¢. Udrzatel'na miera rastu (sustainable growth ratio)
5d. Dividendovy vynos (dividend yield)

5e. Price-earnings ratio

40



V. Analyza postavenia podniku na kapitalovom trhu

Ha. Vyplatny pomer
- vyjadruje, aky vel'’ky podiel ¢istého zisku je vyplateny
akcionarom vo forme dividend

vyplatené dividendy
Cisty zisk

vyplatny pomer =

5b. Aktivacny pomer
- z1sk reinvestovany spat’ do podniku

aktivaCny pomer = 1 - vyplatny pomer
nerozdeleny zisk
cisty zisk

nerozdeleny zisk = Cisty zisk — vyplatené dividendy “



V. Analyza postavenia podniku na kapitalovom trhu

5¢c. Udrzate’na miera rastu
- vyjadruje mieru rastu investovaneho kapitalu akcionarov
v dosledku reinvestovaného zisku

g=  RVK * aktivaény pomer

5d. Dividendovy vynos

. o dividenda na akciu
dividendovy vynos = —frhova cena akcie
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V. Analyza postavenia podniku na kapitalovom trhu

5e. Price-earnings ratio

P/E = Trhova cena akcie
zisk na akciu

o udava, kol'ko s investor1 ochotni zaplatit’ za jednotku zisku

e porovnavat’ v Case alebo medzi podnikmi navzajom

« pravidlo pre drobnych akcionarov — ¢im je P/E v Case
alebo v porovnani s inymi akciami nizsie, tym je pravdepodobnejsie,
ze akcia je doCasne podhodnotena a teda pre investora lacna, o moze
znamenat’ vhodnu investicnu prileZitost’
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Vyznam ukazovatel'ov

Ktoré ukazovatele su najdolezitejSie?

Odpoved’ sa lisi v zavislosti od toho pre koho:

Pre banky a veritel'ov sU najzaujimavejSie ukazovatele likvidity

Akcionarov najviac zaujimaju ukazovatele rentability

Dlhodobi veritelia sa ststred’uji na ukazovatele zadlZenosti

Efektivne vyuzivanie aktiv (ukazovatele aktivity) je
zodpovednostou manazmentu
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Par slov na zaver

Existuje nepreberné mnozstvo r6znych ukazovatel'ov

Terminoldgia nie je jednotna ani sposoby vypoctu — vzdy si
overte ako je pocitany dany ukazovatel’, kym s nim zacnete
porovnavat’

Ukazovatele 1zolovane neznamenaju nic

Vypovedacia schopnost’ ukazovatel'a zavisi od kvality vstupov a
kreativita pr1 zostavovani finanénych vykazov nepozna medze —
potrebné vediet’ Citat’ financne vykazy

Ak chce niekto robit’ finanéneho analytika na podnikovej trovni
— musi zvladnut principy uctovnictva
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Slovnaft, a.s. v mil. €

VYKAZ ZISKOV A STRAT INCOME STATEMENT

Trzby

Naklady na predany tovar
Hruba marza
Prevadzkové naklady

Zisk prd danami a
odpismi

- Odpisy

I+

Prevadzkovy zisk
Financné naklady
FinanCné vynosy
Zisk pred zdanenim

Dane
Zisk po zdaneni

Sales

Cost of goods sold COGS
Gross profit
Operating expenses

Earnings before interest and taxes
depreciation added EBITDA

Depreciation

Operating profit EBIT
Financial costs

Financial income

Earnings before taxes EBT

Taxes
Earnings after taxes EAT

Bezny

rok

4 748

-4 415
333
-228

106

Minuly
rok

3517

-3 147
370
-211

159

-106
53

-10

50

-10
40
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Slovnaft, a.s. v mil. €

BALANCE SHEET

AKTIVA ASSETS
Dlhodobé aktiva Long-term assets 1423 1454
Nehmotny majetok Intangible assets 12 14
Hmotny majetok Property, plant and equipment 1021 1072
Finan¢né aktiva Financial assets 389 368
Obezné aktiva Current assets 773 585
Zasoby Inventories - goods 235 192
Pohladavky z obchodného
styku Short-term receivables 341 234
Ostatné pohladavky Other short term receivables 138 140
Peniaze Cash and bank 59 18
Casové rozlisenie Accruals 0 0
SPOLU AKTIVA TOTAL ASSETS 2195 2038
PASIVA EQUITY AND LIABILITIES
Vlastné imanie Equity 1429 1494
Z&kladné imanie Share capital 685 685
Kapitalové fondy Capital funds 121 121
Nerozdeleny zisk Retained earnings 622 648
Zisk za uétovné obdobie Bank loans refinancing 1 40
Zavazky Liabilities 766 544
Current liabilities Current liabilities 638 408
Z obchodného styku Trade 620 395
Kratkodoba ¢ast’ uverov Short term loans 10 8
Ostatneé others (employees, tax) 8 6
Dlhodobé zavéazky Long-term liabilities 97 96
Dlhodobé avery Bank loans 31 41
Casové rozlisenie Accruals 0 0
SPOLU PASIVA TOTAL LIABILITIES 2195 2 038
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+ zasoby + inventory 235 192
+ kratkodobé pohfadavky

obchod. + receivables 341 234
+ kratkodobé zavazky + payables -620 -395
Cash flow z prac. KapitaluW/C change 76

Obrat zasob Inventory turnover 20 18
Obrat pohfadavok Receivables turnover 13 13
Obrat zavazkov Payables turnover 7 8
Doba obratu zasob Inventory processing period 18 20
Doba inkasa pohladavok  Receivables collection period 28 27
Doba silatnosti zavazkov Paiables iaiment ieriod 51 46
Obrat majetku Assets turnover 2,2 1,7

CF
76

-106
226
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Celkova zadiZzenost
Pomer uroc¢eného dlhu k aktivam
Pomer zadiZzenosti k vI. Imaniu

Pomer uroCeného dlhu k vl. Imaniu
Multiplikator viastného imania

Ukazovatel urokového krytia

Ukazovatel krytia dlhovej sluzby

Bezna solventnost
Rychla solventnost

Debt ratio
Interest bearing debt to assets
Debt to equity ratio

Interest bearing debt to equity
Equity multiplier

Interest coverage
Debt service coverage ratio
DSCR

Current ratio
Quick ratio, acid-test ratio

35%
2%
54%

3%
1,5

8,4

5,3

1,2
0,8

27%
2%
36%

3%
1,4

16,0

1,4
1,0
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