DETERMINANTY PLATOBNEJ SCHOPNOST| POENOHOS-
PODARSKEHO PODNIKU

DETERMINATES OF SOLVENCY OF AGRICULTURAL
BUSINESSESIN SLOVAKIA

Gur ¢ik Bubomir

The dominant factor of company’s commercial and financial stability solvency. Therefore
these criteria should be in focus of management and financial analysts. Increase of its impor-
tance is done also by expectation of higher level of competition after entering the European
Union. The content of this article is analysis of solvency, examined in group of 60 Slovakian
agricultural businesses. We compare the indicators of so called static liquidity calculated as
proportional indicator of balance sheet items to the indicators of cash flow representing the
dynamics of financial power and solvency. We refer to the amount of internal and external
cash flows, to disposable time dimension as well as to possible “improving” mainly short-
term liquidity.
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Je nesporné, ze tlohou manazmentu kazdého podniku by mala byt’ pravidelna analyza financ-
ného stavu nim riadeného subjektu. Jg ulohou je posadit’

a) finan¢na doveryhodnost’ a spol'ahlivost’ podniku,

b) odhalovat’ dlabé asilné stranky financnej situacie, v ktorgl sa podnik nachadza,

c) av neposlednom rade poskytovat’ objektivne informacie pre finan¢no-ekonomické

riadenie podniku, vratane planovacej ¢innosti.

Financny stav podniku je determinovany jeho finan¢no-ekonomickou vykonnost'ou a jeho
finanénym zdravim.

O finanénej vykonnosti svedéi objem majetku podniku, jeho zadizenost’ vratane struktary
dihov, objem trzieb, vynosov, nakladov, ako g vysledkom hospodarenia. K mnozine tychto
ukazovatel'ov jednoznacne musime zaradit’ g finan¢no-ekonomické informacie o objeme pe-
naznych tokov podniku v jeho prevadzkovej, investicngj, ale g finan¢ng ¢innosti, ktora je
spojena predovsetkym s dihovou sluzbou podnikatel’ského subjektu.

Finan¢ne zdravy podnik negjavi finanéno-ekonomické priznaky ohrozenia svojg d’ase e-
xistencie, pri relativng stabilite internych aexternych podmienok podnikania mu nehrozi
nadmerné zadlzenie aplatobna neschopnost av sacinnosti sprimeranou jeho finanéno-
ekonomickou vykonnostou vykazuje dostatocnu ziskovost' a primerant eliminaciu rizik ply-
nacich zo zadizenia.

Platobna neschopnost’ je jednym z rozhodujucich faktorov ohrozujucich financna stabilitu
podniku. Hovorime o ng v pripade, ak podnik nie je schopny uhradit’ véas av plng vyske
splatné zavazky voci svojim dodavatel'om (veritelom). Snahou manazmentu by malo byt’, aby
v priebehu hospodarskeho roka takato situacia nenastala. Aj preto ak hovorime o likvidite
podniku, mame predovsetkym na mysli mieru schopnosti podniku uhradzat’ kratkodobé dlhy.
Pre presné diagnostikovanie platobngj (ne)schopnosti je teda vhodné ukazovatele likvidity
kvantifikovat’ nielen ako pomer kratkodobych zaviazkov, ae g kratkodobého cudzieho kapita-
lu k obeznému majetku. Takéto posudenie schopnosti podniku platit’ svoje, predovsetkym
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kratkodobé¢ dlhy ako g ro¢né splatky dihodobych dihov je vhodné doplnit’ o dynamické uka
zovatele, ktoré si prezentované peinaznymi tokmi, ¢im ziskame objektivngisie informacie pre
posudenie schopnosti platit’ dihy firmy, ale 8 moznosti pre jg zvysovanie.

M etodika

Zakladné tidaje pre prispevok si ¢erpané zo savah v plnom zneni a z vykazov ziskov a strat
siboru 6smich podnikov, ktoré sme ozn&lili za podniky svysokou mierou financno-
ekonomickel vykonnosti (pracovne ich nazveme podniky prvého saboru) a 24 podnikov, kto-
rym je charakteristicka nizsia az vel’mi nizka financno-ekonomicka vykonnost' (druhy sabor
podnikov). Za finan¢no-ekonomicky silné podniky sme oznagili tie, ktoré tri roky po sebe
dosahovali zisk amiera rentability vlastného kapitalu bola rovna a vyssia ako 8 %. Druha
skupinu prezentuju tie podniky, ktoré pocas troch za sebou nasledujucich rokov dosahovali
stratu. U oboch skupin sme porovnavali ukazovatele financného zdravia, medzi ktoré zarad’u-
jeme g ukazovatele likvidity aaktivity, ale i cash flow aprostrednictvom tychto ekonomic-
kych informacii analyzujeme a hodnotime platobna schopnost’” podnikov. Ustanovenia zako-
nov ainych platnych legislativnych noriem nam neumoziuju zverginit’ ukazovatele za jednot-
livé podniky, preto v prispevku hodnotime priemerne ukazovatele vypocitané z agregovanych
hodnét prebranych z vykazov ziskov a strat, ako g zo savah podnikov zahrnutych do spomi-
nanych siiborov. Postup vypoctu v prispevku pouzitych ukazovatel'ov je nasledovny:

Pohotova likvidita= Finanény majetok / kratkodoby cudzi kapital

Bezna likvidita= (Financny majetok + kratkodobé zavizky) / kratkodoby cudzi kapital
Celkova likvidita= (Financny majetok + kratkodobé zavizky + zasoby) / kratkodoby cudzi
kapital

Prevadzkova pohotova likvidita=  Finan¢ny majetok / kratkodobé zavizky

Prevadzkova bezna likvidita= (Financny majetok + kratkodobé zavizky) / kratkodobé
zavazky

Prevadzkova celkova likvidita= (Financny majetok + kratkodobé zavazky + zasoby) /
kratkodobé zavizky

Korigovana likvidita je vypocitana z obratov jednotlivych poloziek obezného majetku
akratkodobych zaviazkov, resp. kratkodobého cudzieho kapitalu.

Korigovana pohotova likvidita=  (Obrat zasob + obrat pohladavok + obrat financného
majetku) / obrat kratkodobého cudzieho kapitalu

Podobne postupujeme pri vypoéte dalsich ukazovatel'ov korigovanej likvidity.

Obrat zasob = Prevadzkové naklady / zasoby

Obrat kratkodobych pohladavok = (Trzby za predany tovar + Trzby za vlastné vyrobky
aduzby + ostatné prevadzkové vynosy) / kratkodobé
pohladavky

Obrat kratkodobych zavizkov = (Naklady vynalozené na predany tovar + vyrobna spotre-
ba) / kratkodobé¢ zavizky
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Vydedky a diskusia

Vychadzajuc z ukazovatel'ov pohotovej, bezng a celkove likvidity mozeme konstato-
vat, ze druhy sabor analyzovanych podnikov dosahuje priaznivejsie vysledky. Pohotova lik-
vidita spiia pozadované minimum (0,2) v prvom sabore podnikov. Bezpednostna, minimalna
hranica bezngj likvidity (1,0) nie je dosahovana ani v jednom sledovanom sabore, zatial’ ¢o
pozadované minimum celkove likvidity je zabezpecené v druhg skupine podnikov, ktora
sme oznili za neprosperujuce. Na zaklade uvedeného by sme mohli odporucit’ zrychlit’ obrat
zasob, atak ,,vylepsit™ beznu likviditu anasledne g pohotovi. Bolo by takéto konstatovanie
naozaj objektivne? Skor, ako s odpovieme na polozent recnicku otazku, vsimnime si g ob-
jemové ukazovatele prepocitané na hektar polnohospodarskel pody, ¢im sme sa snazili elimi-
novat’ roznorodost’ velkosti analyzovanych podnikov.

Z uvedeného prehladu sme zigtili, Ze trzby v druhom sabore podnikov boli oproti
svojmu protikladu o 2,48-krat vyssie, prevadzkové naklady 1,92-krat, Naklady na predany
tovar 1,72-krat, zasoby 3,07-krat, kratkodobé pohladavky 1,75-krat, kratkodobé zavazky
1,43-krat akratkodoby cudzi kapital (kratkodobé zavazky + bezné uvery + kratkodobé fi-
nanéné vypomoci) 1,27-krat vyssie. Ak sibory neporovnavame g z pohl'adu ekonomickej
transformacie vstupov na vystupy, nas prvy dojem by mohol byt klamny, ¢i zavadzajaci, ak
by sme na zaklade dosahovanych objemov ekonomickych ukazovatel'ov usadili, ze priazni-
vejsia financno-ekonomicka situacia je v druhej skupine podnikov. Spojenim nasich dotergj-
sich poznatkov g z pohr'adu hodnotenia statickych ukazovatel'ov likvidity by nase konstato-
vanie mohlo byt ovel'a smelsie.

Vybrané ukazovatele rentability nam naznagujt, ze vyrazne priaznivejsie si vysedky
ekonomicke efektivnosti transformacie vstupov na vystupy v prve skupine podnikov. Renta-
bilita celkového kapitalu je v tomto sabore na trovni 19,22 %, rentabilita vlastného kapitalu
dosahuje 35,83 %, pozoruhodne vysoka je g rentabilita vynosov a nakladov.

Ak by sme mali syntetizovat’ nase dotergjsie poznatky o finan¢no-ekonomickom stave
v obidvoch skupinach podnikov do jedngj vety, mohli by sme konstatovat’: ,,Vychadzajuc
z finan¢ng vykonnosti analyzovanych siborov podnikov je finanéno-ekonomicka situacia
priaznivejsia v prveg skupine podnikov, avsak ukazovatele likvidity v uvedeng skupine na
znacuju urcité problémy v oblasti platobne schopnosti ateda g stability podniku.«

Uz prezentované ukazovatele likvidity vychadzaju z momentalneho stavu jednotlivych
sucasti obezného majetku a kratkodobého cudzieho kapitalu. Teoreticky, ae g prakticky mo-
ze byt porovnatel’ny objem tychto kratkodobych siacasti majetku a zdrojov v podnikoch s vy-
razne odlisnym objemom trzieb, vynosov, nakladov, ae g hospodarskym vysledkom. Nasou
snahou bolo, aby sme rozdielny obrat v podobe trzieb, ostatnych prevadzkovych vynosov (v
nasom pripade si na 95 % tvorené dotaciami), ae g nakladov vzali do avahy g pri vypocte
likvidity. Uz prezentovanym postupom vypocétu tychto ukazovatel'ov sme dospeli k poznaniu,
ze takto korigované ukazovatele likvidity sa v prvom sibore podnikov v porovnani s klasic-
kym vypoctom vyrazne priaznivejsie. Mensie rozdiely medzi klasickou likviditou a prevadz-
kovou likviditou v prvom sabore podnikov napovedaju vyssi podiel kratkodobych averov na
celkovom obeznom kapitale.
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Taburkal Vybrané finanéno-ekonomické ukazovatele

Ukazovatele Prvy s_ﬁbor Druhy _sﬁbor
podnikov podnikov

Trzby v Sk .1 ha' p. p. 7576 18 778
Prevadzkové naklady v Sk .1 ha' p. p. 13697 26 318
Néklady na predany tovar a vyrobna spotrebav Sk .1 ha' p. p. 8 426 14516
Zasoby v Sk .1 ha p. p. 2802 8598
Kratkodobé pohradavky v Sk .1 ha™ p. p. 2278 3997
Finanény majetok v Sk .1 ha™ p. p. 1283 791
Kratkodobé zavizky v Sk .1 ha' p. p. 3445 4929
Kratkodoby cudzi kapital v Sk .1 ha* p. p. 5413 6 858
Rentabilita celkového kapitalu [(zisk + uroky)/celkovy kapital] 0,1922 0,0000
Rentabilita vlastného kapitalu [zisk/vlastny kapital] 0,3583 -0,0257
Rentabilita vynosov [zisk/vynosy podniku] 0,2112 -0,0315
Rentabilita nakladov [zisk/naklady podniku] 0,2678 -0,0306
Pohotova likvidita 0,237 0,115
Bezna likvidita 0,658 0,698
Celkova likvidita 1,168 1,957
Korigovana pohotova likvidita 4,170 0,161
Korigovana bezna likvidita 6,521 8,873
Korigovana celkova likvidita 8,452 9,671
Prevadzkova pohotova likvidita 0,373 0,161
Prevadzkova bezna likvidita 1,034 0,971
Prevadzkova celkova likvidita 1,835 2,723
Korigovana prevadzkova pohotova likvidita 4,314 9,651
Korigovana prevadzkova bezna likvidita 6,746 11,562
Korigovana prevadzkova celkova likvidita 8,744 12,601

Zdroj: Savahy v plnom rozsahu analyzovanych podnikov

Ako sme naznadili, statické ukazovatele maju predsa len nedostatky, ktoré sa snazime
eliminovat’ dynamickymi ukazovatel’mi pre posadenie platobnej schopnosti. Uzito¢né infor-
macie ziskame analyzou bilan¢ného cash flow, kde v prevadzkovej, investicng afinancng
oblasti ¢innosti podniku sledujeme zdroje a pouzitie pohotovych penaznych prostriedkov.

Tabu'ka2  Analyza zdrojov a pouzitia pesianych tokov v Sk na 1 ha po/’nohospoddr skej

pady
Ukazovatel Prvy siabor Druhy sabor
Sk % Sk %
Pouzitie

Zvysenie stavu zasob 27 0,36
Zvysenie stavu kratkodobych pohl'adavok
Znizenie stavu kratkodobych zavizkov 1578 20,76 141 3,09
Zvysenie stavu financného majetku 919 12,09 78 1,71
Prevddzkovd ¢innost’ celkom 2524 33,20 219 481
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Investicné vydaje 3226 42,44 1939 42,64

I nvestiéng dinnost’ celkom 3226 42 44 1939 42 64

Zvysenie stavu pohladavok za upisané vlastné imanie 2 0,03

Znizenie stavu vlastného imania bez hospodarskeho 457 6.02

vysledku bezného obdobia '

Znizenie stavu kratkodobych uverov a finanénych vy-

I 1395 30,66

Zvysenie stavu dlhodobych pohradavok

Znizenie stavu dlhodobych zavizkov 195 2,57 994 21,85

Znizenie stavu dihodobych bankovych tverov 1199 15,77

Finanénd éinnost’ celkom 1852 24,36 2390 52,55
Pouzitie celkom 7602 100,00 4548 100,00

Zdroje

Netto cash flow 5768 75,88 1549 34,05

Znizenie stavu zasob 713 15,67

Znizenie stavu financného majetku

Znizenie stavu kratkodobych pohradavok 95 1,25 449 9,87

Znizenie stavu dlhodobych pohradavok 237 311 14 0,32

Zvysenie stavu dihodobych averov 342 7,53

Znizenie stavu investi¢cného majetku

Znizenie stavu pohl'adavok za upisané viastné imanie

I nterné zdroje spolu 6 099 80,24 3067 67,43

Zvysenie vlastného imania bez hospodarskeho vysledku 1481

bezného obdobia 32,57

Zvysenie stavu kratkodobych zavazkov

Zvysenie stavu dlhodobych zaviazkov

Zvysenie stavu dlhodobych bankovych uverov 342 7,53

Zvysenie stavu kratkodobych Gverov 1502 19,76

Externé zdroje spolu 19,76 1481 32,57
Zdrojecelkom 7 602 100,00 4548 100,00

Pramer: vlastné vypocty

Z faktografie tabul’ky 2 sme zistili, ze pokial’ podniky druhého saboru dosahuju na 1
ha por'nohospodarskej pody 4548 Sk hotovosti, v priemere podnikov zahrnutych do prvého
siboru je to 0 1,7-krat viac. V prve skupine az 80,24 % zo vsetkych zdrojov sa interného
charakteru az toho netto cash flow (zisk + odpisy + zmena stavu rezerv + zmena stavu ostat-
nych aktiv aostatnych pasiv) ma az 75,88 % podiel. Relativny podiel investicii na celkovom
objeme pouzitych zdrojov hotovosti je v oboch skupinach porovnatel'ny (cca 42 %), avsak
v prvej skupine je v absolitnom vyjadreni vyssi 0 1287 Sk . hap.p.™ (1,7-krét viac).

Dolezité je upozornit’ na skutocnost’, ze v druhg skupine podnikov az 32,6 % hotovosti po-
chadza zo zvyseného vlastného imania z externého prostredia.

Z udajov tabulky 3 a4 sa mozeme presvedCit, ze takmer dvojnasobne vyssi objem in-
vesticii v prvom subore je vyfinancovany cisto z internych zdrojov. Z uvedeného vyplyva, ze
analyzované podniky by s svoju likviditu mohli vyrazne zvysit, ak by pozastavili, resp.
utlmili investicnua ¢innost’ podniku. Na ukor dynamického investovania boli vydaje v pre-
vadzke podnikov investované beznymi uvermi, ¢o z pohl'adu zabezpecenia likvidity nemoze-
me hodnotit’ pozitivne.
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Druhy sabor podnikov zabezpecoval svoju investicni vystavbu predovsetkym z exter-
nych zdrojov (zvysené vlastné imanie). Z prehl'adu jednoznacne vyplyva, ze uvedené podniky
vyrazne utlmili prevadzkové vydaje, ¢o sa moze negativne prejavit’ na budicoroc¢nych vy-

sledkoch hospodarenia.
Taburka3 Pouzitie hotovosti podl’a oblasti ¢innosti a zdrojov nadobudnutia prvého si-
boru podnikov v Sk na 1 ha po/’nohospodadr skej pady
zdroje Pouzitie
terng Externé | kratkodobé | kratkodobé Sp(z)lu
Dlhodobé uvery zaviazky
o Finan¢éné 1852 1852
S |Investiené 3226 3206
o
® |Prevadzkové 1022 1502 2524
Zdroje spolu: 6 099 0 1502 7 602

Pramen: vlastné vypocty

Taburka4 Poufzitie hotovosti podl’a oblasti ¢innosti a zdrojov nadobudnutia druhého
siboru podnikov v Sk na 1 ha pol’nohospoddrske pody
Zdroje -
e Externé | kratkodobé | Kratkodobé ngg:ﬂe
dlhodobé uvery zaviazky
o |Finanéné 2 390 2390
S Investitne 677 1262 1939
o
% |Prevadzkové 219 219
Zdroje spolu: 3067 1481 0 4548

Pramen: vlastné vypocty

Zaver

Z anayzy vyplyva

v/ Rozhodujicim determinantom platobne schopnosti je objem trzieb, vynosov, nakla-
dov, ako @ miera ekonomickej efektivnosti transformacie vstupov na vystupy
(ovplyviuje objem dosahovaného zisku).

Vv Posadenie platobng) schopnosti podniku len na zaklade statickych ukazovatel'ov likvi-
dity je nedostatocné a nie vzdy objektivne.

v Platobna schopnost’ podniku je uréovana kapitalovou struktarou firmy nielen z hr'adis-
ka vlastnictva kapitalu, ale @ z pohl'adu casove dispozicie kapitalu.

v Pre finan¢cnu stabilitu podniku je ziaduce, aby investicny rozvoj bol financovany
z dihodobych zdrojov, pri vyraznom podiele penaznych tokov ziskanych zo samofi-

nancovania podniku.

v/ Investicny rozvoj podniku je potrebné prisposobit’ financno-ekonomicke vykonnosti
podniku, pri doslednom sledovani jeho dihove sluzby voci vietkym svojim veritelom.
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Suhrn

Platobna schopnost’ podniku je dominantnym faktorom jeho obchodnegj a financnej stability.
Z tohto aspektu by mala byt tejto problematike zo strany manazmentu a ekonomickych analy-
tikov venovana patri¢na pozornost’. Jg dolezitost umocnuje g o¢akavany vyssi konkurencny
tlak na slovenské podnikatel'ské subjekty v podmienkach po vstupe SR do Europske tnie.
Prispevok poukazuje na rozhodujuce determinanty platobnej schopnosti vybraného saboru
podnikov pornohospodarskel vyroby SR. Porovnavame ukazovatele tzv. staticke likvidity
vypocitané ako pomer savahovych poloziek sukazovate’mi penazného toku prezentujuce
dynamiku financng sily ajeg vplyv na schopnost’ podniku platit svoje predovsetkym kratko-
dobé, ale g dihodobé dihy. Poukazujeme na objem internych a externych tokov, naich dis-
poziciu z hr'adiska ¢asu, ako a na moznosti ,,vylepsovania“ predovsetkym kratkodobej likvi-
dity.

Krac¢ové dova: likvidita, platobna schopnost’, pol’'nohospodarsky podnik, peinazny tok, za-
vizky, pohladavky
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