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Analyza dlhodobej likvidity podniku

Jaroslav Gonos!

Long term liquidity analysis of the firm
Liquidity control is a very difficult and important function. If the business is not liquid in the long term, it is under threat
of bankruptcy, and on the other hand surplus of the cash in hand threaten its future efficiency, because the cash in hand is a source
of only limited profitability. Long term liquidity is related to the ability of the short term and long term liabilities payment. Article
is trying to point out to the monitoring and analyzing of the long term liquidity in the concrete business, in this case the printing industry
company. Hereby at the end of the article mentioned monitored and analyzed liquidity is evaluated in the five years time period.

Key words: liquidity, management, analysis, long term liquidity, financial resource

Uvod

Likvidita znamend rychlost, s akou dokaze podnik premenit’ investiciu opét na peniaze. Investicia,
to je vlastne obetovanie dnesnych istych hodnoét v prospech buducich neistych hodnot.

Likvidita je ,,Jahkost™ premeny aktiv na prostriedok vymeny. Pod pojmom ,,I'ahkost* rozumieme nizke
naklady alebo nizke straty, spojené s rychlym predajom aktiv. Idedlna investicia, ktord v sebe spaja
maximalne vynosy, maximalnu bezpecnost a maximalnu likviditu, redlne neexistuje. Relativne bezpecna
investicia s primeranym vynosom je malo likvidna. Pri¢inou zlej finan¢nej situacie podniku je nizka likvidita.

Dlhodoba likvidita

Dlhodoba likvidita stvisi nielen so schopnostou podniku splacat’ svoje kratkodobé, ale aj dlhodobé
zévazky. Hodnotiaci subor ukazovatelov pre vyhodnotenie tejto financnej situdcie priamo suvisi
so §truktirou zlozenia kapitalu.

Vysoké percento Struktiry kapitdlu ma nevyhodu v tom, ze vedie k nebezpecne vysokym tthradam
urokov. Pre podnik to nie je problémom, ak je ukazovatel miery pokrytia Grokov priaznivy a rastie.
Ukazovatel’ miery pokrytia Girokov sa moze vypocitat’ zo vztahu: miera pokrytia urokov = pozicané zdroje /
nakladové uroky.

Miera pokrytia Urokov:P—%
NU

Dlhodobé aktiva (dlhodoby majetok) maju byt’ kryté vlastnymi zdrojmi, t. j. ich podiel ma byt priblizne
rovny 1. Vyssia hodnota znamena nevyuzity kapital, niz§ia hodnota potrebu cudzich zdrojov, pricom plati
zésada, ze dlhodobé investicie je potrebné kryt’ z dlhodobych tiverov. Financovanie z kratkodobych zdrojov
prehlbuje insolventnost’. O tom hovori ,,zlaté pravidlo financovania" (Zalai, 1998).

Rozklad dlhodobej likvidity pomocou pyramidovej stistavy

Pyramidova sustava je zalozend na postupnom rozklade ucelenej sustavy pomernych podnikovych
ukazovatel'ov do ukazovatela povazovaného za zékladny, t. j. vrcholovy. Postupnym rozkladom na stéle
vacsi pocet ukazovatelov vznikd obrys pyramidy so zdkladnym ukazovatelom na vrchole a Sirokou
zakladnou vysvetl'ujtcich ukazovatelov. Je to metoda pricinnych suvislosti javov sledovanych vo financne;j
oblasti, (obr. 1) (Kral'ovi¢, J., 2002)
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Obr. 1. Rozklad dlhodobej likvidity pomocou pyramidovej ststavy.
Fig. 1. Structure of the long term liquidity through pyramid method.

Na obr. 1 su pouzité nasledovné symboly a skratky:

BU bankovy tcet VK vlastny kapital

CK celkovy kapital Z zavazky

CuK  cudzi kapital v vyrobky

DD dlhodobé Zv zvierata

Fox finan¢ny obrat kapitalu Z1 zakladné imanie
KCP  kratkodobé cenné papiere Za zasoby

KD  kratkodobé Uv Gvery

KF kapitalové fondy R rezervy

KP kratkodobé pohl'adavky PVV  polotovary vlastnej vyroby
L likvidita celkového kapitalu LP likvidita prijmov
NZMR nerozdeleny zisk minulych rokov NV nedokoncena vyroba
P prijmy Pe peniaze v pokladnici
PM penazny majetok Po pohladavky

PP penazné prostriedky

Rozklad dlhodobej likvidity pomocou pyramidovej sustavy v analyzovanom podniku
Dlhodoba likvidita sledovana v podniku, ktory sa zaobera tlaciarenskou vyrobou. Udaje, potrebné pre
vypocet dlhodobej likvidity su uvedené v tab. 1. (Zdroj: Stivaha, Vykaz ziskov a strat podniku s tlaciarenskou

vyrobou rok 2000 — 2005)

Tab. 1. Udaje potrebné pre rozklad dlhodobej likvidity pomocou pyramidovej ststavy.
Tab. 1. Data necessary for the long term liquidity structure according the pyramid method.

Rok

(v tis. SK) 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Zasoby 2504 3509 2485 4715 4 965 9363
Pohladavky 13 403 11871 26 018 23173 20 022 19218

Penazné prostriedky 501 720 1332 902 382 307
Zaviazky 11299 11275 21176 26 664 22 781 26 004
Vlastny kapital 5353 12 557 15254 17 059 13 819 15053
Cudzi kapital 38297 38362 45 389 42 646 42 755 45 826
Prijmy 59 099 59 069 70 226 81 864 121 535 136 676
Pefiazny majetok 5109 4 825 8 659 2126 2 588 2 884
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Z tychto vstupnych tdajov mézeme vycislit' jednotlivé ukazovatele, ktoré vytvaraji likviditu celkového
kapitalu. Menovite a podrobnejsie to uvadza obr. 1.

Tab. 2. Vysledné hodnoty likvidity celkového kapitalu v analyzovanom podniku.
Tab. 2. Final values of the total capital liquidity in the analyzed company.

Rok 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Finanény obrat kapitalu 1,354 1,160 1,158 1,371 2,148 2,245
Likvidita prijmov 0,086 0,082 0,123 0,0259 0,021 0,021
Likvidita celkového kapitilu 0,117 0,0948 0,1428 0,0356 0,0457 0,0474
Likvidita celkového kapitilu v [%] 11,70 9,48 14,28 3,56 4,57 4,74

Zhodnotenie analyzy dlhodobej likvidity v analyzovanom podniku

Tab. 3. Hodnoty podnikovych najviac likvidnych aktiv a najmenej likvidnych aktiv.
Tab. 3. Values of the company most liquid and the least liquid assets.

Rok Najviac likvidné Najmenej likvidné
[Sk] [Sk]
2000 15 945 000 27 450 000
2001 15 282 000 35 660 000
2002 19 940 000 41 416 000
2003 23 414 000 35431 000
2004 21 768 000 33 468 000
2005 27 528 000 32 755 000
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Obr. 2. Graficky znazornené hodnoty najviac a najmenej likvidnych aktiv.
Fig. 2. Graphic illustration of the most and the least liquid asset values.

Z analyzy dlhodobej likvidity vyplyva, Ze podnik mal pocas vSetkych sledovanych rokov vela
nevyuzitého kapitalu, o znamend, ze podnik drzal v majetkovej forme aktiva najmenej likvidné, ktoré
potrebuji dlhy casovy interval na to, aby sa premenili na pefiazni hotovost. Nasledkom toho mdéze byt
aj to, ze podnik bol z hl'adiska analyzy ukazovatel'ov kratkodobej likvidity nelikvidny.

Ak chce podnik vyuzit' efektivnejSie planovanie likvidity, mal by vyuzivat’ strategické planovanie, ktoré
ak ma byt efektivne, musi obsahovat’:

1  progndézovanie - vyuziva prognostické metddy, avSak nie do uplnych podrobnosti,

2 optimalizaciu finanéného planu - je potrebné urcit’ aspon také slabé miesta, kde je pravdepodobnost’,
ze tam v budicnosti nastanti problémy. Je to rozhodovanie o riziku.

3 rozklad a kontinuitu finanéného planu — t.j. pravidelné vyhodnocovanie planov, rozklad dlhodobych

a strategickych planov do kratkodobych a vprava dlhodobych planov podla vyvoja neocakavanych

udalosti.

Takymto efektivnej$im planovanim likvidity bude podnik predchadzat' drzaniu najmenej likvidnych
prostriedkov, ktoré potrebuju dlhy casovy priestor na to, aby sa transformovali do pefiaznej hotovosti.
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Z hladiska zabezpecenia likvidity je potrebné:

sledovanie likvidity na dennej baze,

vytvorenie moznosti doplnit’ chybajicu likviditu -napr. cez kontokorentny tver,
investovanie prebytocnej likvidity do vhodnych investi¢nych projektov,
sledovanie prvotnej a druhotnej platobnej schopnosti podniku.

Planovanie likvidity ako nastroj vytvarania stratégie spolo¢nosti

Zabezpecit likviditu podniku znamena mat taka Struktiru finanénych zdrojov, aby jednotlivé zlozky
majetku nadobudli v procese svojho kolobehu peniaznu formu skor, ako su splatné zavazky, ktoré prislusné
majetkové sucasti finanéne kryju.

Planovanie likvidity je nevyhnutny nastroj, ktorého spravne pouzite nam zlepsi a efektivne zrychli
proces zhodnotenia investicii aich nasledni premenu na finanény majetok. Je nevyhnutné zaoberat
sa v rovnakej miere tak dlhodobou ako aj kratkodobou likviditou, ked’Ze z praxe je zname, Ze existuje
markantny rozdiel medzi kladenim dérazu podnikov na likviditu z dlhodobého a kratkodobého hladiska.
Riesenie tohto problému vidim v zdorazneni dolezitosti na proces planovania likvidity.

Cielom planovania likvidity je zabezpecenie dostatocnej likvidity podniku, s urcitymi rezervami,
v pripade vykyvov v ekonomickej situacii, ¢i nahlych zmien vonkajSich podmienok. Ide o proces, ktory
nemoéze byt odtrhnuty od ostatnych sfér zivota firmy a nemodze byt samoucelny.

Chybajuce peniazné prostriedky mozno planovat’:
e finan¢ne — Gverom,
e  zvySenim prijmov /predajom zbytocnych zasob,
e  zniZenim nakladov /redukciou investicii, znizenim nakupov.

Na zaklade schopnosti ziskavat’" financie na pokrytie svojich potrieb mozno majetok zaradit
do niekol’kych tried:
najlikvidnejsie — peniaze, ceniny, kratkodobé cenné papiere,
majetkové ucasti realizovatel'né v kratkej dobe — splatné kratkodobé pohl'adavky,
menej likvidné — zasoby,
dlhodobo likvidné — obligacie, dlhodobé pohl'adavky, terminované vklady,
nelikvidné — dlhodoby hmotny majetok.
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Zaver

Otazkami likvidity, jej planovania, analyzy z ¢asového hl'adiska, riadenia, sledovanie stavu, sa musi
podnik zodpovedne zaoberat. Zodpovedanim si na tieto otazky a adekvatnymi reakciami podnik ako
samostatna hospodarska jednotka spravi délezity krok k jeho napredovaniu a efektivnemu fungovaniu.
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