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VYUZITIE LIKVIDITY PRI EX ANTE ANALYZE U CTOVNEJ JEDNOTKY
Exploitation of liquidity for ex ante analysis of accounting entity

Adriana Stankova, Denisa Domaracka

Uvod

Likvidita ako vyznamn&ag’ finantnej analyzy sa rozvinula najma qas Vékej
hospodarskej krizy v 30-tych rokoch 20. sti@o Dnes sa opapredstavitelia svetovych
velmoci snazia o stabilizaciu ekonomik, po tam v roku 2007 v Amerike prepukla
hypotekarna kriza, ktora mala negativny dopad fa@seetové hospodarstvo. Tento prispevok
je zamerany na preskimanie toho, ako presne s&equmpitvom likvidity da prognézova
buduica solventndsresp. insolventndgpodniku v podmienkach Slovenskej republiky.

Progndzovanie solventnosti prostrednictvom likvidiy

Slovenska republika v obdobi od roku 1993 pd&astio$ zaznamenala viacero
hospodarskych vykyvov. Skimané obdobie pre pottehio prispevku je obdobie od roku
2005 do roku 2010. V rokoch 2005 az 2007 sa naci@d2lovenska republika vo faze
hospodarskej expanzie. V roku 2008 saata faza hospodarskej recesiecpm k prvému
oziveniu ekonomickej aktivity priSlo az v roku 2018 prave v obdobi hospodarskej recesie
je vyrazne zhorSena platobna disciplina medzi paddiskymi subjektmi. Viaceré podniky
maju problémy s likviditou a to vedie k eStes§i@mu prehlbovaniu tejto fazy hospodarskeho
cyklu. Mnohé podniky sa postupne ocitni v druhpiplatobnej neschopnosti a nagrie
vSetkymi sektormi hrozia problémy so solventimsa bankroty.

Nasledujuca talika predstavuje zoznam podnikov, ktoré su pouzite a&hodne
vybrand vzorka na preskimanie moznosti progndzavasblventnosti podnikov
prostrednictvom ukazovdtv likvidity. Podmienkami pri vybere podnikov bolapy boli
k dispozicii udaje zdlovnych zavierok za celé sledované obdobie, abyzZo@znych odvetvi
hospodarstva a aby boli jednotlivé podniky z celéhemia Slovenskej republiky.

. . L . SK
Nazov ICO Zapis Sidlo NACE
ELVOD a. s. 31402968 1995 Bratislava 49410
Hotel METROPOL a. s. 31673074 1993 SpiSska Nova Ve$5100
MEDea pharmaceuticals, s. r. 0 17076099 1991 RPreso 46460
NITRATEX, vyrobné druzstvo 00167894 1951 Svinna 39
Pd’nohospodarske druzstvo Vazec 00195782 1960 Vazec 41001
SEMIKRON, s. r. 0. 31423230 199p Vrboveé 26110
SF Soepenberg, s. r. 0. 36230791 1999 Trnava 46210
STEFE Banska Bystrica, a. s. 36024473 1997 BaBgktica 35300

Tabukac. 1: Zoznam podnikov
Zdroj: Vlastné spracovanie

Prvy skimany ukazovdtdikvidity je zlaté bilartné pravidlo. Podstata tohto pravidla
spaiva vtom, Ze majetok, ktory podnik vyuziva dlhodofe financovany dlhodobymi
zdrojmi majetku. Pokiav podniku prevySuju dlhodobé zdroje majetku diHmgdanajetok
vyuZiva podnik tieto zdroje aj na krytie obeZznéhajetku tzn. podnik je prekapitalizovany.
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A naopak, ak neobezny majetok nie je financovamyne] vyske len z dlhodobych zdrojov,
podnik je podkapitalizovany. NajvhodnejSie pre p&de, ak je mierne podkapitalizovany.
Odporiané je, aby bol dodrzany pomer 1:1.

dlhodobé zdroje majetku : neobeZny majetok (2)
Podnik U¢tovné obdobie

2005 2006| 2007 2008 2009 2010

ELVOD a. s. 0,79 1,29 0,80 0,78 9,23 1,77

Hotel METROPOL a. s. 0,99 09T 09% 0,7 0,0 0,58
MEDea pharmaceuticals, s. r. 0. 2,01 2,06 2,27 2,52,43 2,11
NITRATEX, vyrobné druzstvo 2,02 206 2,10 2,10 3,7 1,33
Pd’nohospodarske druzstvo Vaze 1,09 1,08 1/03 1,0509 1, 1,05

SEMIKRON, s. r. 0. 1,27 1,05 1,21 1,277 0,61 0,82

SF Soepenberg, s. 1. 0. 1,96 3,43 0,94 0}91 0,8580 0O

STEFE Banska Bystrica, a. s. 1,04 0,84 1,01 1,09,10 1 1,13

Tabukac. 2: Zlaté biladné pravidlo
Zdroj: Vlastné spracovanie

Nasledujuci

skimany ukazovéiteje peiazna likvidita. Jej vysledky hovoria

o schopnosti podniku uhradzkratkodobé zavazky najlikvidnejSim majetkom tzengznymi

prostriedkami, ekvivalentmi paznych prostriedkov, p@znymi prostriedkami na beznych

bankovych dtoch, obchodovateymi cennymi papiermi. Odpotéana hranica je 0,9 — 1,1.
najlikvidne j5i majetok

kratkodobé zavizky (2)
Podnik Uétovné obdobie
2005 2006| 2007; 2008 2009 2010
ELVOD a. s. 0,02 0,69 0,04 0,01 0,11 0,09
Hotel METROPOL a. s. 0,09 0,08 0,0p 0,01 0,01 0,01
MEDea pharmaceuticals, s. r. 0. 0,42 0,85 0,32 0,48,40 0,28
NITRATEX, vyrobné druZzstvo 0,17 0,23 0,54 1,12 20,4 0,04
Pd’nohospodarske druzstvo Vaze 0,74 0,03 023 85,3005 0, 0,02
SEMIKRON, s. r. 0. 0,15 0,03 0,2t 0,25 0,00 0,02
SF Soepenberg, s. r. 0. 0,10 0,05 0,06 0,03 1,5009 8
STEFE Banska Bystrica, a. s. 0,46 0,15 0,10 0,32,58 0 0,96

Tabuka¢. 3: Péiazna likvidita
Zdroj: Vlastné spracovanie

Dalsim skumanym ukazovdten je pohotova likvidita, ktora je meradlom
kratkodobej platobnej schopnosti podniku. Odgang rozmedzie je 1-1,5.
najlikvidne jil ma jetok+inkasovatelné pohladaviky

kratkodobé zavAzky
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Podnik Uétovné obdobie
2005 2006| 2007; 2008 2009 2010
ELVOD a. s. 0,49 1,76 0,31 0,20 6,79 1,12
Hotel METROPOL a. s. 0,36 0,36 0,2/ 0,0 0,06 0,08
MEDea pharmaceuticals, s. r. 0. 1,11 1,08 1,21 1,33,13 1,10
NITRATEX, vyrobné druzstvo 1,18 0,75 1,4p 1,68 1,8 0,66
Pd’nohospodarske druzstvo Vazec 0,91 0,77 0|52 Q,2837 0, 0,30
SEMIKRON, s. r. 0. 0,79 0,40 062 09 020 0,89
SF Soepenberg, s. r. 0. 0,98 1,30 0,76 0,74 0,8L,74 0
STEFE Banska Bystrica, a. s. 1,25 0,57 0,96 141,70 1 2,14

Tabukac. 4: Pohotova likvidita
Zdroj: Vlastné spracovanie

Poslednym skumanym ukazouvam je celkova likvidita hodnotiaca dlhodobu
platobnd schopnds podniku, ¢ize ¢i bude podnik schopny uhradzavoje zavazky aj
v buducnosti. Optimalne rozmedzie je 1,5 aZ 2,5.

obeiny majetok @)
kratkodobé zavazky
Podnik Uétovné obdobie
2005 2006| 2007; 2008 2009 2010
ELVOD a. s. 0,49 1,76 0,31 0,20 6,97 1,14
Hotel METROPOL a. s. 0,71 0,54 0410 0,13 0,66 0/10
MEDea pharmaceuticals, s. r. 0. 1,18 1,19 1,25 1,33,23 1,20
NITRATEX, vyrobné druzstvo 2,73 2,48 3,36 299 &,8 1,66
Pd’nohospodarske druzstvo Vazec 1,46 1,48 1{11 1,2845 1, 1,19
SEMIKRON, s. r. 0. 1,87 1,07 1,26 2,8[7 0,53 0,81
SF Soepenberg, s. 1. 0. 1,18 1,45 0,97 0,95 0,8984 0
STEFE Banska Bystrica, a. s. 1,31 0,60 1,05 151,811 2,25

Tabukac. 5: Celkova likvidita
Zdroj: Vlastné spracovanie

Zaver

Cielom tohto prispevku bolo zhodndtako vémi sme prostrednictvom likvidity
schopni prognézova platobnd schopnds podnikov v krizovom obdobi v podmienkach
Slovenskej republiky. Za tymtai@lom bola vybrana ndhodna vzorka podnikov, preékbmli
vypocitané ukazovatele likvidity v obdobi od roku 200% doku 2010. MEDea
pharmaceuticals, s. r. 0. vykazujecps celého skimaného obdobia konstantné hodnoty a pr
ukazovaté pohotovej likvidity dokonca optimalne. Optimaln@dmoty dosahovalo gas
celého obdobia aj Poohospodarske druzstvo Vazec ato v ukazovatelié zlalartné
pravidlo. Celkovéa likvidita sa vyrazne nemenila, mézne poklesli hodnoty pohotovej
a paiaznej likvidity. Spolénos” STEFE Banska Bystrica, a. s. zaznhamenala pruddego
hodndt vSetkych ukazovdtmy v roku 2006¢ize eSte péas fazy hospodarskej expanzie. Od
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tohto roku hodnoty vSetkych ukazoviae len rastli smerom k optimalnym. Zvysné podniky
v urcitom roku zaznamenali nepriaznivy pokles hodnéttikygh ukazovatéov ako napr.
ELVOD a. s. v roku 2007, NITRATEX, vyrobné druzstworoku 2009, SEMIKRON, s. r. 0.
v roku 2009. V niektorych pripadoch podniky dosahextrémne hodnoty, ktoré vznikii uz

v dosledku prudkého medziémého poklesu alebo narastu niektorej (pripadne kuédciou
viacerych) suvahovej polozky. Z uvedenych hodnéazakatéov je zrejmé, Ze niektoré
podniky si zachovali optimalne hodnoty po celé siehé obdobie (MEDea pharmaceuticals,
S. r. 0. v ukazovateli pohotovej likvidity) no ir@optimélnych hodnét prepadli do tzv.
cervenych cisel (Hotel METROPOL a. s. vukazovateli zlaté milee pravidlo,
Po’nohospodarske druZstvo Vazec v ukazovateli pohptdwadity). Dalej moéZzeme vidig
podnik, ktory v roku 2006 zaznamenal nepriazniviles vSetkych ukazovdiev a prave vo
faze hospodarskej recesie t. j. od roku 2007 séedej priaznivy narast hodnét tychto
ukazovatéov. Taktiez SEMIKRON, s. r. 0., ktora vroku 200®sdhovala optimalnu
hodnotu celkovej likvidity, podstatne lepSiu akookwnos” MEDea pharmaceuticals, s. r.
0, vroku 2009 zaznamenala vyrazny medaifo pokles a za tento rok vykazuje horSiu
hodnotu celkovej likvidity ako MEDea pharmaceutgals. r. o.. Spolmos MEDea
pharmaceuticals, s. r. 0. dosiahla v roku 200%do& lepSiu hodnotu celkovej likvidity ako
v roku 2005. Na zaklade zistenych skutosti méZzeme teda konstatéyae v krizovom
obdobi v podmienkach Slovenskej republiky sa ndarikukazovat®v likvidity solventnos
progndzuje vEmi tazko a progndzy mozu Byepresné aj na obdobie kratSie ako dva roky.

Abstrakt

Momentalna nestabilita ekonomického prostredia @pde nemalé problémy mnohym
podnikatéskym subjektom. Fazu hospodarskej expanzie¢apoktorej sa slovenska
hospodarska politika priblizila Standardom vyspelg&konomik, bola prerusena v roku 2008
globalnou krizou a nastala faza hospodarskej recégiza, ozné&ovana aj ako najhlbSia
hospodarska kriza od Rkej krizy z 30-tych rokov 20. stofi@, vyvolala vinu otazok
zaoberajucich sa fin&gnou analyzou a predikciou buducej fidarj situacie podnikov. Nové
moznosti analyzy ekonomickej situacie so sebougBanzavedenie Registra&tavnych
zavierok v Slovenskej republike a moznosti autontatiného pristupu k jeho datam. Prave
na zaklade tychto udajov je mozné spatne prévetasnog informovanosti o zlej finame;j
situacii podnikatkskych subjektov prostrednictvom posudzovania likyid

KPuéové slova:likvidita, paiazna likvidita, pohotova likvidita, celkova likvidi

Summary

The current instability of the economic environméhtcausing many problems for many
business entities. Phase of economic expansiomgiwhich the Slovak economic policy has
been closer to the standards of developed econpmésinterrupted in 2008 by the global
crisis and started a phase of economic recessioa.cTisis also referred to as the deepest
economic crisis since the Great Depression of the & the 20th century, it sparked a wave
of questions dealing with the financial analysisl gmedictions of future financial situation.
New possibilities of analysis of the economic ditwa bring establishment of a register of
financial statements in the Slovak Republic andsipilgty of automated access to its data. On
the basis of these data, it is possible to re-emarttie timeliness of information about the
poor financial situation of businesses by examirigqgjdity.

Key words:liquidity, cash ratio, quick ratio, current ratio
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