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Anotacia:

Finan¢na analyza je oblast, ktord predstavuje vyznamnu sucast’ finan¢ného riadenia podniku.
Je 0zko spojend s finanénym uctovnictvom, ktoré jej poskytuje informécie pre financné
rozhodnutia prostrednictvom zékladnych vykazov. Zmyslom finan¢nej analyzy je uskutocnit’
diagnozu finanéného hospodarenia podniku, pripadne pri hlbsej analyze zhodnotit’ blizsie
niektort zo zloziek finanéného hospodarenia. Zékladnym metodickym néstrojom financnej
analyzy su tzv. pomerové ukazovatele. Konstrukcia a vyber ukazovatelov je podriadend
hlavne skimanému problému ¢i rozhodnutiu. NajcastejSie sa pouzivaju ukazovatele aktivity,
rentability, zad{zenosti a likvidity. Ukazovatelom likvidity resp. platobnej schopnosti sa
budeme venovat’ v naSom prispevku a aplikujeme ich vypocet na tri vybrané mliekéarne.
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Abstract:

Financial analysis is a field which presents important part of financial management of
enterprise. It is narrow connected with financial book-keeping, that its grants informations for
financial decisions by means basic accounts. Sence of financial analysis is realize the
diagnosis of financial economy of enterprise, respectively at deeper analysis evaluated near
some of components of financial economy. Basic metodical instrument of financial analysis
are so-called relative indicators. Construction and choice of the indicators is subordinated
mainly investigate problem or decision. Very often are used the indicators of activity,
profitability, indebtedness and liquidity. Indicators of liquidity respectively ability of payment
we shall give in our contribution and we calculation apply to three selected dairys.
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UvVOD

Trvala platobna schopnost’ je jednou zo zakladnych podmienok uspesnej existencie podniku
v podmienkach trhovej ekonomiky. Spolahlivi vypoved o finan¢nej situécii podniku mozno
ziskat’ analyzou jeho platobnej schopnosti, resp. schopnosti hradit’ zaviazky. Plati, ze podnik
finan¢ne stabilny je schopny platit’ svoje zavédzky. Schopnost’ hradit’ zavizky je ovplyvnena
mnohymi skuto¢nost’ami, napr. Strukturou majetku, Struktirou vlastného imania a zavézkov
spolu, primeranym a pravidelnym tokom penaznych prostriedkov atd’.

V suvislosti s platobnou schopnostou je mozné sa stretnit s pojmami ako solventnost,
likvidita, likvidnost’.

Solventnost’ predstavuje schopnost’ podniku ziskat’ prostriedky na tihradu svojich zavézkov.
Likvidnost oznacuje mieru obtiaznosti transformovat’ majetok do hotovostnej formy.
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V stvahe je majetok roz¢leneny podla skupin svojej likvidnosti. NajlikvidnejSie st peniaze,
ceniny, kratkodoby finanény majetok, menej likvidné st zésoby, nelikvidny je dlhdodoby
hmotny majetok.

MATERIAL A METODY

Podkladom pre vypocet ukazovatelov likvidity boli sivahy a vykazy ziskov a strat za
obdobie rokov 2002, 2003 a 2004 vybranych mliekarni, a. s. na Slovensku.

Z hladiska ukazovatelov likvidity sme zvolili vypocet kratkodobej likvidity, vypocet
korigovanej a prevadzkovej likvidity. Vypocet aplikujeme na tri vybrané mliekarne a
jednotlivé ukazovatele porovndme. Pre jednoduchost’ ozna¢ime mliekarne pismenami A, B a
C.

Kratkodoba likvidita pracuje s horizontom do jedné¢ho roka. Na jej hodnotenie najcastejSie
pouzivame tieto ukazovatele :

Pohotova likvidita = financné ucty / kratkodobé cudzie zdroje

Bezna likvidita = financné ucty + kratkodobé pohladavky / kratkodobé cudzie zdroje

Celkova likvidita = obezny majetok / kratkodobé cudzie zdroje

Pohotova likvidita vypoveda o vztahu medzi najlikvidnejSou €ast'ou majetku a kratkodobymi
cudzimi zdrojmi. Kratkodobymi cudzimi zdrojmi rozumieme kratkodobé zavazky, kratkodobé
bankové¢ tvery a kratkodobé finanéné vypomoci. Za optimalny pomer uvddzany v mnohych
publikaciach sa uvadza 0,2 — 0,6. Bezna likvidita vypovedd o tom, ako je firma schopna
splatit’ svoje kratkodobé dlhy bez predaja zasob. Citatel’ zlomku je rozsireny o kratkodobé
pohladavky. Za odportc¢ané hodnoty sa povazuju tie, ktoré sa nachadzaju v intervale 1 — 1,5.
Ukazovatel’ celkovej likvidity je v Citateli doplneny o zasoby. Zasoby je potrebné preverit,
vylucit dubidzne zasoby, zredlnit’ stav tych, ktoré sa neimerne pomaly obracaju. Hodnota
ukazovatela by sa mala pohybovat’ v rozpiti 2 — 2,5.

Z ukazovatel'ov likvidity sme zvolili vypocet prevadzkovej likvidity a korigovanej likvidity.
Ukazovatele prevadzkovej likvidity zahffiaju v menovateli zlomku len kratkodobé zavazky.
Odportcané hodnoty u tychto ukazovatelov byvaji o dve desatiny vysSie. Korigovana
likvidita zohl'adnuje korigovany stav majetku, kratkodobého cudzieho kapitalu. Udédva nam
presnejSie vysledky ako jednotlivé ukazovatele likvidity. Najprv musime vypocitat’ viazanost’
jednotlivych majetkovych poloziek. Viazanost’ zistime porovnanim stavu majetku k trzbam,
v zmysle tejto metodiky su to trzby za predaj tovaru a trzby za predaj vlastnych vyrobkov a
sluzieb. Viazanost' kratkodobého cudzieho kapitalu zistime porovnanim k nakladom,
konkrétne k vyrobnej spotrebe a k ndkladom vynalozenym na obstaranie predané¢ho tovaru.
Prevadzkova pohotova likvidita = financné ucty / kratkodobé zavizky

Prevadzkova bezna likvidita = financné ucty + kratkodobé pohladavky / kratkodobé zavdzky
Prevadzkova celkova likvidita = obezny majetok / kratkodobé zavizky

Korigovana pohotova likvidita = financné ucty / korigovany stav kratkodobého cudzieho
kapitalu

Korigovana beZzna likvidita = finanéné ucéty + korigovany stav kratkodobych
pohladavok / korigovany stav kratkodobého cudzieho kapitalu
Korigovana celkova likvidita = korigovany stav obezného majetku / korigovany stav

kratkodobého cudzieho kapitalu

VLASTNA PRACA

Poznatky o trovni likvidity ndm sprostredkujii ukazovatele likvidity. Vzhl'adom na ¢asovy
horizont mézeme hovorit’ o okamzitej, kratkodobej a dlhodobe;j likvidite. Zvolili sme vypocet
ukazovatel'ov kratkodobej likvidity.
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Tabulka 1 : Vypocet ukazovatel’ov likvidity v mliekarni A

Ukazovatel’ Hodnota ukazovatela Zmena Index
2002 2003 2004 03-02 04-02 04-03 03/02 04/02 04/03

Celkova likvidita 1,0490| 0,9332| 0,8172| -0,1158| -0,2318| -0,1160| 0,8896| 0,7791| 0,8757
Bezna likvidita 0,6784| 0,6924| 0,5411| 0,0141| -0,1373| -0,1513| 1,0207| 0,7977| 0,7815
Pohotova likvidita 0,0887| 0,1015| 0,0715| 0,0128| -0,0173| -0,0300| 1,1437| 0,8053| 0,7041
Prevadzkova celkova 2,4184| 11,9629 2,2511| -0,4555| -0,1673| 0,2882| 0,8117| 0,9308| 1,1468
likvidita

Prevadzkova bezna 1,5639| 1,4564| 1,4905| -0,1075| -0,0734| 0,0341| 0,9313| 0,9530{ 1,0234
likvidita

Prevadzkova pohotova 0,2046| 0,2135| 0,1969| 0,0089| -0,0077| -0,0166| 1,0435| 0,9622| 0,9221
likvidita

Korigovana celkova 1,1544| 1,0434| 1,0116| -0,1111| -0,1428| -0,0318| 0,9038| 0,8763| 0,9696
likvidita

Korigovana bezna likvidita| 0,7732| 0,7871| 0,6980{ 0,0139| -0,0752| -0,0891| 1,0179] 0,9027| 0,8869
Korigovana pohotova 0,1125| 0,1267| 0,1055| 0,0142| -0,0070| -0,0212| 11,1266/ 0,9381| 0,8327
likvidita

Pramer : vlastné vypocty

Ukazovatele likvidity vykazuju v mliekdrni A vel'mi nizke hodnoty. Ani vjednom zo
sledovanych rokov sa nenachddzaju hodnoty ukazovatel'ov v optimélnych intervaloch. Pri
hodnoteni celkovej likvidity mézme konStatovat, ze obezny majetok prevysil vysku
kratkodobého cudzieho kapitalu len v roku 2002. Hodnota beznej likvidity je mensSia ako
jedna, mliekaren musi ratat’ s tym, ze na zaplatenie zavizkov bude musiet’ likvidovat’ zasoby.
Ukazovatele prevadzkovej likvidity vykazuju lepSie hodnoty. V menovateli zlomkov sa
nachadzaju kratkodobé zavizky, ktoré mali klesajuci priebeh pocas sledovaného obdobia.
Korigovana likvidita obsahuje v menovateli zlomkov korigovany stav kratkodobého cudzieho
kapitalu. Pri korigovanej celkovej likvidite m6zme sledovat, ze korigovany stav obezného
majetku bol v porovnani s korigovanym stavom kratkodobého cudzieho kapitdlu vyssi
v kazdom roku sledované¢ho obdobia. Ukazovatele korigovanej beznej a pohotovej likvidity
vykazuju kolisavy priebeh.

Tabulka 2 : Vypocet ukazovatel’ov likvidity v mliekarni B

Ukazovatel’ Hodnota ukazovatela Zmena Index
2002 2003 2004 03-02 04-02 04-03 03/02 | 04/02 | 04/03

Celkova likvidita 1,3192] 1,1582] 1,2609( -0,1609| -0,0583| 0,1027| 0,8780[ 0,9558| 1,0887
Bezna likvidita 1,0141] 0,8224] 0,9628( -0,1917| -0,0513| 0,1404| 0,8110( 0,9494| 1,1707
Pohotova likvidita 0,0562] 0,0463] 0,0302( -0,0099| -0,0259| -0,0161| 0,8246] 0,5384| 0,6529
Prevadzkova celkova 1,6876| 1,5768| 1,7426| -0,1108| 0,0550| 0,1658| 0,9344| 1,0326| 1,1051
likvidita

Prevadzkova bezna 1,2973| 1,1197| 1,3306| -0,1777| 0,0333| 0,2110[ 0,8630( 1,0257| 1,1884
likvidita

Prevadzkova pohotova 0,0718| 0,0630| 0,0418| -0,0088| -0,0301| -0,0213[ 0,8775| 0,5816| 0,6628
likvidita

Korigovana celkova 1,3437| 1,2260| 1,2874| -0,1177| -0,0563| 0,0614| 0,9124| 0,9581| 1,0501
likvidita

Korigovana bezna likvidita | 1,0477| 0,8908| 0,9992| -0,1569 -0,0486| 0,1084| 0,8502| 0,9536| 1,1217
Korigovana pohotova 0,0669| 0,0577| 0,0373| -0,0092| -0,0297| -0,0205( 0,8624| 0,5568| 0,6457
likvidita

Pramen : vlastné vypocty
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Hodnoty celkovej likvidity sa nenachddzaji ani v jednom z rokov v optimalnom intervale pre
celkovil hodnotu, hoci vySka obezného majetku prevySovala v kazdom roku hodnotu
kratkodobého cudzieho kapitalu. Bezna likvidita by sa mala pohybovat v rozpiti 1 — 1,5.
Tento ukazovatel vykazuje klesajuci priebeh, ale v roku 2002 sa jeho hodnota nachadza
v pozadovanom intervale. Pokial’ je hodnota ukazovatel'a vacsia ako jedna, tak mliekareni po
uhrade kratkodobych zavdzkov ma eSte rezervu, vtomto pripade velmi nizku 1 %.
Nespokojnost mozme vyslovit’ aj so stavom pohotovej likvidity, ktord pocas sledovaného
obdobia klesala az na hodnotu 0,03. Z ukazovatel'ov prevadzkovej likvidity pozitivne mézme
hodnotit’ len beznu prevadzkovu likviditu. Ukazovatele korigovanej likvidity, zohl'adnujuce
viazanost’ majetku, vykazuju najvyssie hodnoty v roku 2002 a do roku 2004 zaznamenali
vSetky pokles.

Tabulka 3 : Vypocet ukazovatel’ov likvidity v mliekarni C

Ukazovatel’ Hodnota ukazovatela Zmena Index
2002 2003 2004 03-02 04-02 04-03 03/02 | 04/02 | 04/03

Celkova likvidita 3,3515| 2,3790| 1,9666| -0,9726| -1,3849| -0,4124| 0,7098| 0,5868| 0,8267
Bezna likvidita 2,5321 1,3009| 1,4460| -1,2312| -1,0861| 0,1451| 0,5138| 0,5711| 1,1115
Pohotova likvidita 0,4722| 0,1529| 0,0604| -0,3192| -0,4117| -0,0925| 0,3239| 0,1280| 0,3951
Prevadzkova celkova 3,3515| 2,7124| 2,2263| -0,6391| -1,1252| -0,4861| 0,8093| 0,6643| 0,8208
likvidita

Prevadzkova bezna 2,5321 1,4833| 1,6369| -1,0488| -0,8951| 0,1537| 0,5858| 0,6465| 1,1036
likvidita

Prevadzkova pohotova 0,4722| 0,1744| 0,0684| -0,2978| -0,4037| -0,1060{ 0,3693| 0,1449| 0,3923
likvidita

Korigovana celkova 3,1006| 2,1695| 1,8210{ -0,9311| -1,2796| -0,3485| 0,6997| 0,5873| 0,8394
likvidita

Korigovana bezna likvidita | 2,4032| 1,2908| 1,3799| -1,1123| -1,0233| 0,0890| 0,5371| 0,5742| 1,0690
Korigovana pohotova 0,5126| 0,1744| 0,0725| -0,3382| -0,4401| -0,1019{ 0,3403| 0,1414| 0,4157
likvidita

Pramen : vlastné vypocty

Ukazovatele likvidity vykazuji vyssie hodnoty, hlavne v roku 2002 v porovnani so zvySnymi
dvoma rokmi. Celkova likvidita vypoved4d o podiele kratkodobych dlhov na financovani
obezného majetku. Cim je vécsia jej hodnota, tym je vacsi podiel financovania kratkodobého
majetku dlhodobymi zdrojmi, ¢o znizuje riziko platobnej neschopnosti pre pripad, ze
sa nepodari premenit Cast nepetlazného obezného majetku na penazné prostriedky. Aj
ukazovatele prevadzkovej likvidity vykazuju dobré vysledky, avSak vykazuju klesajuci
priebeh. Pozitivne mozme hodnotit’ len prvy sledovany rok pri prevadzkovej pohotovej
likvidite, kedy dosiahla hodotu 0,4722, a pocas sledovaného obdobia klesla do roku 2004 na

0,0684. Kolisavy priebeh zaznamenala korigovana bezna likvidita, ktora klesla do roku 2003

na 1,2908 a do roku 2004 sa zvysila o 0,089.

ZAVER

Zaverom mozno konstatovat, Ze najlepSie hodnoty ukazovatelov likvidity zo sledovanych
mliekarni vykazovala mliekaren C. Pozitivhe moZno hodnotit’ i skutocnost, Ze vyska
obezného majetku v porovnani s kratkodobymi cudzimi zdrojmi bola v tejto mliekarne 2 -
3krat vysSia, zatial’ ¢o v mliekarni B to bolo priblizne lkrat viac, a v mliekdrni A dokonca
kratkodoby cudzi kapital prevysil hodnotu kratkodobého majetku v poslednych dvoch rokoch
sledovaného obdobia, ¢o bolo zapri¢inené hlavne narastom beznych bankovych tverov az na
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hodnotu 159 627 tis. Sk. Mliekaren A aj B vykazuji vel'mi nizke hodnoty likvidity, a do
buducnosti by sa mali zamerat’ na zvySenie hodnoét tychto ukazovatel'ov.

Diferencované vysledky suvisia so Strukturou obezného majetku, ktory ma réznu formu
spenazitel'nosti. Preto bolo potrebné, aby sa zohladnila viazanost' resp. obratovost
jednotlivych majetkovych poloziek. Cim je viazanost niZSia, tym je transformécia na pefiazné
prostriedky kratSia a naopak.
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