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VYVOJ FINANCNYCH UKAZOVATELOV LIKVIDITY A AKTIVITY
V HOTELOCH NA SLOVENSKU V ROKOCH 2007 — 2015

Ivana Rybovicova
ABSTRACT

The article is focused on analysis of development of financial indicators of liquidity and
activity. The aim of the article is to evaluate the develoment of selected financial indicators of
liquidity and activity in tourism sector in accordance with the SK NACE classification 55. 1
Hotels and similar accommodation. The main data source is acquired from the database of
information portal CRIBIS. Based on the analysis, we have found a very low level of liquidity
ratios throughout the analyzed period, as well as possible problems according to the activity

ratios.
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UVOD

Poznanie svojej finan¢nej situacie je pre podnik jednou z najdolezitejSich sucasti
uspesného podsobenia v konkuren¢nom trhovom prostredi. Mnohé ubytovacie zariadenia,
aj vzhl'adom ku kumulovanym funkciam v osobe majitel'a-manazéra, sa zameriavaju hlavne
na dosahovanie zisku a nevsimaji si hodnoty finanénych ukazovatel'ov a problémy v inych
oblastiach. Analyza vyvoja finanénych ukazovatel'ov, identifikacia problémov a slabych miest
moze byt velmi prospesna pre zlepSenie finan¢nej situacie a vyhnutie sa ohrozeniam
v budticnosti. V predlozenom prispevku sa zameriavame na pomerové ukazovatele vybranych

oblasti finan¢nej analyzy ex post — ukazovatele likvidity a ukazovatele aktivity.
1 TEORETICKE VYCHODISKA

Likvidita je neoddelitelnym prvkom funkcie financovania podniku. Stdva sa hlavnou

prioritou vo financnom riadeni vac¢Siny podnikov a finan¢ni manazéri sa snazia vyuzit' vSetky
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moznosti na zlepSenie manazmentu likvidity. Manazment likvidity uz nie je iba o planovani
a predikcii cash flow, ale aj o zaisteni zdrojov od zadkaznikov a zabezpeceni, ze klicovi
dodavatelia buda nad’alej bez problémov realizovat’ dodavky (Spiner, 2015). Lesakova (2004)
definuje likviditu ako ,,vS8eobecnu schopnost daného podniku hradit’ svoje zaviazky“ a
analyzou likvidity rozumie ,,posudzovanie miery schopnosti vyrovndvat svoje platobné
povinnosti v penaznych prostriedkoch, ktoré plyni zc¢innosti podniku“. Kralovic,
Vlachynsky (2011) dodéavaju, Ze najdolezitejSie skutoCnosti, ktoré ovplyvituji schopnost’
podniku hradit’ svoje zavézky st Struktira majetku a primerany a pravidelny pritok peniaznych
prostriedkov. V pripade, ak podnikatel'sky subjekt vykazuje prili§ nizke hodnoty likvidity, ma
problém s uhradzanim svojich kratkodobych zaviazkov. Naopak, vysoké hodnoty likvidity
vypovedaju o tom, ze podnik viaze vel'a peniaznych prostriedkov v podobe finanénych uctov,
kratkodobych pohladavok, resp. zasob, o moZe viest k ohrozeniu investovania a aj
rentability podniku (Kislingerova, 2001; Lesakova, 2001).

Majernik et al. (2011) zaradzuju medzi faktory likvidity: faktory pdsobiace na prijmy
(trzby, finanény majetok, kratkodobé pohladavky, zasoby, nevyCerpané uvery) a faktory
poOsobiace na vydaje (materialové naklady, persondlne naklady, uroky, investicné vydavky,
kratkodobé zavizky).

Ukazovatele aktivity informuju o tom, ako efektivne podnik hospodari so svojim
majetkom. Hodnota majetku ovplyvituje celkovy chod podniku, pretoze, ak ma podnik
majetku viac ako je potrebné, vznikaji mu zbytocné ndklady, ktoré su spojené s udrzbou,
resp. skladovanim majetku. Naopak, nedostatok majetku (najmid v podobe zasob) modze
sposobovat’ aj nizsie trzby, ked’ze podnik nie je schopny promptne reagovat’ na poziadavky
svojich zdkaznikov. Ukazovatele aktivity moZeme rozdelit' na ukazovatele obratu, ktoré sa
podnik snazi maximalizovat’, a ukazovatele doby obratu, ktoré sa naopak snazi minimalizovat’
(Slosérové et al., 2006).

V aktivach (pohladavkach) a v kapitale (zavdzkoch) sa penazné toky zadrzuju. Pohyb
tychto aktiv priamo ovplyvituje peniazné toky. Pohl'adavky tvoria zachytny bod premeny aktiv
podniku na peniaze a viazu penazné prostriedky, zavizky podniku odkladaju realny ubytok
penazi. Ak nastane zvySenie stavu pohl'adavok, bude to mat’ za nasledok tbytok penaznych
tokov a naopak. Ak by nastala zmena na strane zavizkov, ich zvySenie spdsobi zvySenie
penaznych tokov a zniZenie zase ubytok petiaznych tokov (Tusan, 2011).

Uvedené finan¢né ukazovatele likvidity a aktivity spolu uzko suvisia a ovplyviuja tak

vyslednu finan¢nt situaciu podniku.
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2 CIEL, A METODY

Cielom prispevku je zhodnotenie vyvoja vybranych pomerovych finanénych
ukazovatelov likvidity a aktivity v podnikoch cestovného ruchu s hlavnych SK NACE 55. 1
Hotelové a podobné ubytovanie.

Cestovny ruch je jedno z najdynamickejsie sa rozvijajucich odvetvi a na Slovensku uz
dnes svojimi vykonmi predstavuje hospodarske odvetvie. Prijmy cestovného ruchu prekrocili
v roku 2015 hodnotu 2 mld. €. V cestovnhom ruchu podnika viac ako 20 tis. podnikatel'ov
a na Slovensku je v sucasnosti priblizne 3 500 ubytovacich zariadeni s viac ako 160 tis.
16zkami realizujicich viac ako 12 mil. prenocovani (Cestovny ruch, 2015). Rok 2015 bol
podl'a dostupnych Statistik najuspeSnejsi turisticky rok v historii samostatnej Slovenske;
republiky. Podiel cestovného ruchu na HDP v roku 2015 predstavoval 2,7 % a na exporte
sluzieb sa podielal 29,4 % (Ubytovacia $tatistika CR na Slovensku. Statistika CR-vyvoj
platobnej bilancie, 2016). Vystup najnovsej tlatovej spravy zo 6. Valného zhromazdenia
Zvdazu cestovného ruchu SR zo dna druhého februira 2016 zdoraziuje, Zze v odvetvi
cestovného ruchu tvoria mikro a malé podnikatel'ské subjekty viac ako 90 % vSetkych
poskytovatel'ov sluzieb v cestovnom ruchu (Tlacova sprava zo 6. valného zhromazdenia ZCR
SR 02.02.2016, 2016).

Pri analyze vyvoja finanénych ukazovatelov likvidity aaktivity vychadzame
Z porovnavania a vyuzivania vybranych metdd opisnej Statistiky, konkrétne Statistickych
ukazovatelov — dolny kvartil, medidn a horny kvartil. Zakladnou vyhodou medianu je to, Ze
nie je ovplyvneny extrémnymi hodnotami. Z ukazovatelov likvidity sme sa zamerali na
ukazovatel likvidity 1. stupiia, 2. stupiia a 3. stupiia. Z ukazovatel'ov aktivity sme vybrali
ukazovatel’ doby obratu zasob, doby splatnosti kratkodobych pohl'adavok z obchodného styku
a ukazovatel’ doby splatnosti kratkodobych zaviazkov z obchodného styku. Analyzované udaje
hodnotime za ¢asové obdobie 2007 — 2015 s vynimkou ukazovatela likvidity 1. stupna
(obdobie 2007 - 2014). Dostupné udaje sme ziskali z databazy informa¢ného portalu CRIBIS
ziskaného na zdklade spoluprace s Univerzitou Mateja Bela. Metodika vypoctu vybranych
pomerovych financnych ukazovatel'ov bola stanovena na zaklade metodiky informacného

portalu CRIBIS.
3 VYSLEDKY A DISKUSIA

Na grafe 1 modzeme sledovat vyvoj ukazovatela likvidity 1. stupfia v podnikoch

s SKNACE 55.1 Hotelové a podobné ubytovanie. Tato trieda zahffia poskytovanie
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ubytovania v hoteloch, rekreacnych zariadeniach, hotelovych apartmanoch a moteloch.

Likvidita 1. stupna je na vel'mi nizkej urovni. Odporuc¢ané hodnoty pre pohotovu likviditu
(likviditu 1. stupna) su v intervale 0,2 — 0,6, avSak z grafu vyplyva, Ze median podnikov
nedosahuje ani spodnu hranicu za celé analyzované obdobie. Napriek nizkym hodnotam
zaznamenavame od roku 2009 pozitivny trend, ktory sa prejavuje postupnym rastom tychto
hodnét. 50 % podnikov dosiahlo v roku 2014 hodnotu likvidity 1. stupiia 0,12, Co znamena, ze
podniky st schopné uhradit’ len priblizne 12 % kratkodobych zavidzkov z kratkodobého

finan¢ného majetku.

Likvidita 1. stupna
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Graf 1 Vyvoj statistickych ukazovatelov likvidity 1. stupna

Pramen: Vlastné spracovanie podl'a udajov CRIBIS

Likvidita 2. stupna
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Graf 2 Vyvoj Statistickych ukazovatelov likvidity 2. stupna

Pramen: Vlastné spracovanie podl'a udajov CRIBIS
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Graf 2 zobrazuje vyvoj likvidity 2. stupfia. Odporuc¢ané hodnoty sa pohybuju v rozmedzi
1- 1,5. Median podnikov dosahoval takmer pocas celého obdobia maximalne polovi¢né
hodnoty z minimélnej odporicanej hodnoty tohto ukazovatela. Pozitivny trend vidime od
roku 2010, kedy hodnota medianu tychto podnikov az do roku 2015 rastla. V roku 2015
dosiahol hodnotu 0,49, ¢o znamena, Ze 50 % podnikov je schopnych uhradit’ z kratkodobého
finanéného majetku a kratkodobych pohladavok priblizne 49 % kratkodobych zavizkov.
Horny kvartil podnikov znamend, Ze poslednych 25 % podnikov dosahuje za celé
analyzované obdobie odporucané hodnoty, ¢o hodnotime pozitivne rovnako ako pri
ukazovateli pohotovej likvidity.

Po zohladneni najmenej likvidnej zlozky kratkodobého majetku — zasob st hodnoty
mediana likvidity 3. stupnia (graf 3) len o nieco vysSie ako hodnoty medidna likvidity 2.
stupnia pocas celého analyzovaného obdobia. Ak zoberieme do ivahy, Ze odporticané hodnoty
st v rozmedzi 2 — 2,5 pre celkovt likviditu (likviditu 3. stupiia) a porovname ich s medidnom
podnikov za celé analyzované obdobie, zistime, Ze tieto podniky priemerne dosahuji
priblizne % z minimdlnej odportcanej hodnoty. MoZeme konStatovat, Ze podniky, ktoré
posobia v odvetvi cestovného ruchu s hlavnym SK NACE 55.1 Hotelové a podobné
ubytovanie, maju po spenazeni svojho kratkodobého majetku problém pokryt svoje

kratkodobé zavazky.

Likvidita 3. stupiia
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Horny kvartil 2,18 1,68 1,30 1,09 1,18 1,41 1,44 1,44 1,42

Graf 3 Vyvoj statistickych ukazovatel'ov likvidity 3. stupna

Pramen: Vlastné spracovanie podl'a udajov CRIBIS

Pri analyze aktivity sledujeme vyvoj finanénych ukazovatel'ov doby obratu zasob, doby

splatnosti kratkodobych pohladdvok z obchodného styku a doby splatnosti kratkodobych
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zavidzkov z obchodného styku. Tieto ukazovatele vyjadruji ako dlho je majetok viazany
V trzbach, tzn. kazdy podnik by sa mal snazit’ pri tychto ukazovatel'och o ich minimalizaciu.
Vyvoj ukazovatel'a doby obratu zasob v sledovanom obdobi znazornuje graf 4. Priemerna
hodnota mediana sa pohybuje okolo 6 dni, tzn., Ze zasoby sa vymenia priblizne za 6 dni.
Pocas sledovaného obdobia pozorujeme pozitivny trend s vynimkou roku 2015, kedy sa tato
hodnota oproti roku 2014 zvysila na 5,05 dna. Podniky efektivnejSie hospodaria so zasobami.
Analyzované podniky, aj na zdklade vysledkov likvidity 2. a 3. stupiia, nemaji vysoku troven

zasob, ¢o moze spdsobovat’ takéto nizke hodnoty doby obratu zasob tychto podnikov.

Doba obratu zasob
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Horny kvartil 13,99 13,29 12,99 13,80 13,05 13,03 15,51 12,18 12,16

Graf 4 Vyvoj statistickych ukazovatel'ov doby obratu zasob

Pramen: Vlastné spracovanie podl'a udajov CRIBIS

Median doby splatnosti kratkodobych pohl'addvok z obchodného styku (graf 5) sa
pohyboval od roku 2007 do roku 2015 v rozmedzi 16,35 — 23,26 dni. Vyvoj medidna
splatnosti kratkodobych zavdzkov z obchodného styku za rovnaké obdobie (graf 6) sa
pohyboval v hodnotach 27,27 — 49,46 dni.
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Doba splatnosti kratkodobych pohl'adavok
z obchodného styku

80,00
70,00
60,00
50,00
40,00
30,00

20,00  — ¢ ——————————_,

18’33 —————— o0 ° *—
’ 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
—o—Dolny kvartil 7,84 519 485 306 436 584 586 641 344
=@ Median 19,17 17,51 17,64 16,35 18,86 20,66 19,85 23,26 16,83
Horny kvartil 53,54 61,33 40,70 61,95 64,13 68,01 70,40 64,29 43,30

Graf 5 Vyvoj statistickych ukazovatel'ov doby splatnosti kratkodobych pohl'adavok
Z obchodného styku

Pramen: Vlastné spracovanie podl'a udajov CRIBIS

Z grafov vidime, Zze v celom sledovanom obdobi je median splatnosti kratkodobych
zaviazkov z obchodného styku vyssi ako je median splatnosti kratkodobych pohladavok
Z obchodného styku, ¢o hodnotime pozitivne, pretoze podniky vyuzivali disponibilné,
relativne lacné zdroje financovania. Dolny kvartil doby splatnosti kratkodobych pohladavok
udava, ze 25 % analyzovanych podnikov dosahovalo na zaliatku sledovaného obdobia
hodnotu 7,84 dna a 3,44 dina v roku 2015. Podniky teda cakali na zaplatenie svojich
pohl'adavok 7,84 diia v roku 2007 a tato hodnota sa znizila az na 3,44 dia v roku 2015. 50 %
podnikov dosahovalo v roku 2015 hodnotu doby splatnosti kratkodobych pohladavok z
Najvyssia hodnota v celom sledovanom obdobi bola 23,26 dna v roku 2014, ¢o znamena, ze
ide o pozitivny trend do roku 2015, ked’Ze tato hodnota za znizila na spominanych 16,83 dna.
Optimalna hodnota by sa mala pohybovat’ do 30 dni. Vysledky za celé sledované obdobie
hodnotime pozitivne, pretoze viazanost' finan¢nych prostriedkov v pohladavkach nie je
vysoké. Viacsina faktar sa vystavuje s dobou splatnosti 14 —21 dni, o ale méze byt
problémom pri druhej polovici podnikov, ktord vykazuje 16,83 dia a viac. Poslednych 25 %
podnikov uz s thradou pohladavok problém ma, aj ked’ dosiahli v roku 2015 najnizsiu
hodnotu pocas celého sledovaného obdobia, t. j. hodnotu 43,30 dna. Platobna disciplina
odberatelov u % podnikov nie je vel'mi pozitivna. Efektivne riadenie pohladavok zahina

stanovenie kritérii pre hodnotenie dodéavatelov a nepretrzité monitorovanie spolahlivosti
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poskytnutia obchodného uveru - uverového limitu, pokial’ ide o predaje, sposob vyuzitia a

princip delby skupin zakaznikov.

Doba splatnosti kratkodobych zavizkov
z obchodného styku
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Graf 6 Vyvoj Statistickych ukazovatel'ov doby splatnosti kratkodobych zavizkov
Z obchodného styku

Pramen: Vlastné spracovanie podl'a udajov CRIBIS

V pripade vyvoja podnikovej platobnej discipliny mézeme urcit’ ako podniky plnia svoje
platobné povinnosti voc¢i veritelfom. 25 % podnikov dosiahlo za celé sledované obdobie
maximalnu hodnotu 14,81 dni a menej vroku 2013. Ak si zoberieme najaktualnejsi rok
analyzy, rok 2015, hodnota u prvej % podnikov sa znizila az na 7,13 dna, ¢o znamena, ze tieto
podniky uhradzaji svoje zavizky za 7,13 dna a menej. 50 % podnikov dosiahlo hodnotu
27,27 diia a menej. Horny kvartil uZz naznacuje, Ze poslednd "4 podnikov ma s uhradou
kratkodobych zaviazkov znacné problémy, pretoze 25 % podnikov uhradza svoje zavidzky po
82,92 dioch a viac od vystavenia faktary. Rovnako je to pri platobnej discipline odberatel'ov,
ktori uhradzaji pohladavky voci podnikom za 43,30 dna aviac. Zuvedeného vztahu
vyplyva, ze podniky st beziro¢ne financované penaznymi prostriedkami dodavatel'ov. Az 2
podnikov uhraddza svoje zavizky po lehote splatnosti (27,27 dia a viac), o moze zapri¢init’
pokles doveryhodnosti voci tymto podnikom. Podnik by sa mal snazit’ znizovat tieto hodnoty
na optimalnu urovei, aby zabezpecil plynulé realizovanie dodavok od svojich dodavatelov.
Vplyvom neskorych platieb moze stratitt vyhodné podmienky stanovené s dodavatelom
a takisto neskoré platenie faktir méze byt v kone¢nom dosledku pre podnik vel'mi nakladné.
Zdrziavanie uhrady platby mdze viest k zlym vztahom medzi podnikom a dodévatelom,

zatial’ ¢o neprofesiondlne postupy inkasa platieb mozu viest’ az k strate zdkaznika.
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ZAVER

Vyvoj finanénych ukazovatel'ov likvidity Vv podnikoch cestovného ruchu s hlavnym
SK NACE 55. 1 Hotelové a podobné ubytovanie v rokoch 2007 — 2015 hodnotime negativne
aj napriek zlep$eniu hodndt finanénych ukazovatel'ov k najaktualnejsiemu roku analyzy, roku
2015. Pri analyze ukazovatelov likvidity sme zistili, ze vysledky podnikov su mimo
odporacanych hodnét. Median likvidity 1. stupiia sa pohyboval v rozmedzi 0,07 — 0,19,
hodnoty likvidity 2. stupna sa pohybovali od 0,31 — 0,54 alikvidity 3. stupna vykazali
hodnoty 0,40 — 0,68. Pri takychto nizkych hodnotdich m6zu mat podniky aj po spenazeni
celého kratkodobého majetku velky problém s thradou svojich kratkodobych zavizkov.
Jednou z charakteristickych ¢t a dovodov je nizka troven zasob, ¢o ale neznamena
akceptovanie odvetvovych vysledkov za normalne. Podniky by sa mali snazit’ zvysit’ hodnoty
likvidit na odporucané hodnoty, pretoze prave likvidita zohrava ustrednt tlohu v GspeSnom
fungovani ziskového podniku.

Vyvoj finanénych ukazovatelov aktivity bol za celé analyzované obdobie pozitivnejsi.
Ukazovatele doby obratu zasob vykdzali pocCas celého obdobia nizke hodnoty, ¢o je pozitivny
trend, avSak je to vzhladom k skuto€nosti, Ze tieto podniky sa vyznafuji prave nizkou
uroviiou zasob. Z vysledkov naSej analyzy vyplyva, Zze za celé analyzované obdobie
dosahovalo 50 % podnikov hodnotu doby splatnosti kratkodobych zavézkov z obchodného
styku 27,27 (rok 2015)—-49,46 (rok 2013) dni amenej ahodnotu doby splatnosti
kratkodobych pohl'adavok z obchodného styku v rozmedzi 16,35 (rok 2010) — 23,26 (rok
2014) dni a menej. Vo vSeobecnosti plati, Ze doba splatnosti kratkodobych pohladavok z
obchodného styku by mala byt menSia ako doba splatnosti kratkodobych zéavizkov z
obchodného styku. Podl'a vysledkov analyzy toto pravidlo v kazdom analyzovanom roku
platilo. Podniky by sa mali snaZit' o vyuzivanie obchodného tveru, ktorym ziskavaja lacné
zdroje financovania, ale len do uréitej miery, kedy nestratia doveryhodnost dodavatel'ov.
Podniky boli beziro¢ne financované penaznymi prostriedkami dodavatel'ov, avsak musia si
davat’ pozor a sledovat lehotu splatnosti svojich zavazkov, ktorej prekrocenie méze byt
pri¢inou straty vyhodnych podmienok a zhorSenia vztahov s dodavate'mi alebo vyvolania

dodato¢nych nakladov a pod.
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