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Prispévek k problematice ukazatelu likvidity

Jaroslav Dvoracek

Contribution to the problem of liquidity ratios
The article is based on the importance of the financial analysis in mining industry.
The author pays attention to liquidity ratios given in literature from the standpoint of their
number, content, units and recommended quantity value of single ratios. For the application
in practice two liquidity ratios are suggested and the methodology of their recommended values
determination is given.

Key words: mining industry, financial analysis, liquidity ratios, cash ratio, acid test.

Uvod

Jednim z charakteristickych rysu aplikace principl trzni ekonomiky je presun pozornosti
vrcholového managementu z oblasti vyroby na oblast odbytu, tedy zména ,vyrobni“ koncepce
na koncepci ,marketingovou®, ktera ma zajistit kryti financnich potfeb podnikatelské spole¢nosti
ve vazbé na jeji stavajici i budouci podnikatelské aktivity. Nejde tedy jen o pozadavek uspokojovani
potfeb zakazniku, ale také o skute€nost, ze v podminkach ekonomické samostatnosti je jeji dalSi
rozvoj, ale i samotné preziti, zavislé na ziskavani penéznich prostfedkl plynoucich z realizace jeji
produkce na trhu.

Tento posun je také plné akceptovan v bariském pramyslu Ceské republiky, kde dal§i vyvoj
uhelného hornictvi bude bezesporu spojovan s rozhodovacimi kritérii zalozenymi na ekonomice.
Lze tedy pfedpokladat, ze ekonomické hodnoceni tézebniho procesu bude i nadale soucasti banské
¢innosti v nejSirSim smyslu.

Zdaraznujeme-li prvofady vyznam finanéniho fizeni a finanénich analyz, které jsou jeho
vychodiskem, v bafiském primyslu, je nutno upozornit na Sirokou Skalu metod, postup(l, ukazateld
a doporuceni, které trzni ekonomika pro finanéni fizeni nabizi. Vzdyt jen podilovych ukazatelt pro
tuto oblast Ize vytvofit nepfehledné mnozstvi prostou kombinaci Udaji ze zakladnich uc&etnich
dokumentl. Lze proto vyjit z nazoru (Rynes, 1995), Ze analyza finan¢niho stavu podniku provadéna
pomoci podilovych (pomérovych) ukazatelt by méla stanovit:

- reprezentativni pomérové ukazatele pro jednotlivé oblasti,

- zakladnu pro srovnani vysledkd bézného obdobi (pfedchozi u€etni obdobi nebo fixni vychozi

obdobi),

- optimalni hodnoty pomérovych ukazatell pro analyzovany podnik.

Vénujme v tomto pojeti pozornost podilovym ukazatelim likvidity, které jsou zalenény
do vSech soustav podilovych ukazatel hodnoticich finanéni situaci podniku.

Podilové ukazatele likvidity

Z hlediska finan¢éniho Fizeni je likvidita obecné brana jako schopnost jednotlivych aktiv
pfeménit se na penize, pfiemz se apriorné predpoklada, Ze takto ziskané penézni prostfedky zajisti
solventnost podniku, tedy schopnost uhrady dluh(l v okamziku jejich splatnosti. Podminkou
solventnosti je, aby podnik mél ¢ast svych aktiv vazanych ve formé, jiz maze platit, tedy ve formé
penéz nebo alespori ve formé pohotové pfeménitelné v penize. Pfedpokladem solventnosti je tedy
likvidita, okamzita platebni schopnost.

Jednotlivé slozky aktiv (majetku) podniku maiji riznou dobu likvidnosti, tedy pfeménitelnosti

jsou stala aktiva, proto se v ukazatelich likvidity ani neuvazuiji.

! Institut ekonomiky a systém fizeni, Hornicko-geologicka fakulta, Vysoka $kola bariska - Technicka univerzita Ostrava,
708 33 Ostrava - Poruba, tf. 17. listopadu
(Recenzovali: Doc.Ing. Nora Stangova, CSc. a Doc.Ing. Vaclav Satek, CSc. Revidovana verzia dorugena 21.4.1997)
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Podilové ukazatele posuzujici likviditu v podstaté porovnavaji majetkové slozky, kterymi je
mozno platit (Citatel podilu) s tim, co je nutno zaplatit (jmenovatel podilu).

Existuje-li obecna shoda, pokud jde o vyznam ukazatell likvidity, Ize najit znaéné rozdily
pouzivanych resp. doporu¢ovanych ukazatell likvidity tykajicich se jejich po¢tu, obsahu, jednotek
a predevsim vysSe doporucovanych hodnot ukazatelu.

Dokumentujme tuto situaci na shromazdénych pramenech vydanych v ¢estiné nebo v Eeském
prekladu v obdobi 1991 - 1996 a pokusme se navrhnout urcity jednotici pFistup.

Pocet ukazatell

Obvykle se pouzivaji tfi ukazatelé oznaCovani jako likvidita 1., 2. nebo 3. stupné
(Kovanicova, 1996; Kralicek, 1993; Schroll, 1991), nazyvani jako okamZita, béZna nebo celkova
likvidita (Dolezal et al., 1992), resp. jsou pouzivany anglické terminy cash ratio, acid test, current ratio
(FiSerova a FiSer, 1994). Lze najit ponékud odchylné nazvy obsahové shodnych ukazateld
(Pivrnec, 1995; Kovanicova a Kovanic, 1995), kdy se hovofi o okamzité likvidité, pohotové likvidité
a bézné likvidité.

Nékdy jsou pouzivany pouze dva ukazatele oznaCované jako likvidita 1. a 2. stupné
(kol., 1992), nazyvané rychla likvidita (rychly test) a b&Zna likvidita (Blaha a Jindfichovska, 1994,
Synek 1992, Synek et al. 1996) nebo se pouZivaji pouze symboly s indexy (Polak, 1991).

Obsah ukazatel
Z hlediska obsahu ukazateltl téméf nejsou rozdily pokud se pouzivaji tfi ukazatelé likvidity.

Zde je okamazita likvidita (likvidita 1. stupné, cash ratio) definovana (Dolezal et al., 1992;
Kovanicova, 1996; Kralicek, 1993; Schroll, 1991; FiSerova a FiSer, 1994) jako:

pohotové platebni prostredky
zavazky s okamzitou splatnosti (1)

Za ,pohotové platebni prostfedky” Ize v zasadé brat polozku .finanéni majetek® z rozvahy,
resp. nevycerpanou ¢ast Uveérovych prostiedk(l. Zavazky s okamzitou splatnosti se odvijeji
od platebniho kalendare podniku v analyzovaném obdobi.

Ukazatel bézné likvidity (likvidity 2. stupné, acid test) je definovan stejnymi autory

nasledovné:

pohotové platebni prostfedky + kratkodobé pohledavky
kratkodobé zavazky (2)

Kratkodobé pohledavky se nékdy omezuji na pohledavky z obchodniho styku (Schroll, 1991),
obvykle je jejich kratkodobost - podobné jako u zavazkl - omezena ¢asovym horizontem 1 roku.

Ukazatel celkové likvidity (likvidity 3. stupné, current ratio) je autory uvedenymi u vztahu (1)
vymezen jako:

obézna aktiva
kratkodobé zavazky (3)

Terminologické a obsahové rozdily se vyskytuji v pfipadech pouzivani dvou ukazatelu.

V nékterych pfipadech (Blaha a Jindfichovska, 1994; Synek, 1992; Synek et al., 1996)
pojmem rychla likvidita (acid test) zhruba odpovida ukazateli bézné likvidity - vztah (2) - avSak pojem
bézna likvidita (current ratio) je oznaCovan ukazatel totozny s ukazatelem celkové likvidity - vztah (3).
Souhlas tedy existuje v anglickém oznaceni, ne vSak v Ceskych ekvivalentech.

U nékterych autoru (kol., 1992) je likvidita 1. stupné shodna v Citateli zlomku se vztahem (1),
avSak jmenovatel odpovida vztahu (2). Podobny posun je i v pfipadé likvidity 2. stupné, kde Citatel
svym zahrnutim pohotovych platebnich prostfedku, pohledavek, ale i zasob surovin, pomocného
a provozniho materialu je jakousi kombinaci Citateld ve vztazich (2) a (3).
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Pokud jde o oznacovani ukazatel likvidity symboly sindexy (Polak, 1991), autor svym
ukazatelem L | vymezuje ukazatel bézné likvidity - vztah (2), podobné ukazatel L ,, odpovida ukazateli
celkové likvidity - vztah (3).

Jednotky (rozmér ukazatelt likvidity)

Vétsinou je rozmér ukazatell likvidity dan pomérem hodnoty Citatele ke jmenovateli (napf.
1:1), pouze v nékterych pfipadech (kol., 1992; Kralicek, 1993) je zlomek nasoben stem a likvidita
vyjadfovana v procentech.

Doporucované hodnoty ukazatelt

Pomérné znacny rozptyl doporu€ovanych hodnot likvidity zfejmé odpovida rozdilnym
podminkam rdznych zemi, resp. odvétvi a oborl, odkud byly primérné hodnoty cerpany, ale
pravdépodobné se zde také odrazeji i rozdily ve vymezeni obsahu jednotlivych poloZek pouZivanych
pfi tvorbé ukazatelt likvidity. Budeme-li vychazet z konstrukce a obsahu ukazatell, Ize najit
nasledujici doporu€ované hodnoty:

okamzita likvidita: (0,9az1,1) :1 (Dolezal et al., 1992)
1 :5 (Schroll, 1991)
bézna likvidita: vétsi nez 100 %, t.j. vétSinez 1 : 1 (Kralicek, 1993; Polak, 1991)

orientacné (1,0 az 1,5) : 1 (Dolezal et al., 1992)
1 : 1 (Schroll, 1991; Kleinebeckel, 1993)

celkova likvidita : vétsi nez 150 %, t.j. vétsinez 1,5 : 1 (Kralicek, 1993)
(1,5 az 2,5) : 1 (Dolezal et al., 1992; Synek et al., 1996; Pivrnec, 1995)
2 : 1 ( Kleinebeckel, 1993)

datum 1 2 3 4 5 6 7
penézni prostfedky [KE] | 122983 122983 122983 234233 238744 289479 138546
zavazky [K¢] 274080 274294 285622 289060 328141 340153 259378
okamzita likvidita 0,45 0,45 0,43 0,81 0,73 0,85 0,53
datum 8 9 10 11 12 13 14
penézni prostfedky [KE] | 157198 204177 160543 128665 163129 227304 93713
zavazky [K¢] 266240 267177 328860 292494 369936 382763 264703
okamzita likvidita 0,59 0,76 0,49 0,44 0,44 0,59 0,35
datum 15 16 17 18 19 20 21
penézni prostfedky [KE] | 114836 177888 206798 119236 177107 132735 132735
zavazky [K¢] 320249 310407 310407 327187 333370 231353 246308
okamzita likvidita 0,36 0,57 0,67 0,36 0,53 0,57 0,54
datum 22 23 24 25 26 27 28
penézni prostfedky [KE] 80442 196435 228230 247219 219389 209308 197276
zavazky [K¢] 206830 206003 206003 374439 456477 347260 358435
okamzita likvidita 0,39 0,95 1,11 0,66 0,48 0,60 0,55
datum 29 30

penézni prostfedky [KE] 63110 153133

zavazky [KZ] 352666 507228

okamzita likvidita 0,18 0,30

Tab.1. Denni hodnoty ukazatele okamzité likvidity analyzované firmy ( listopad 1996 ).

x) z textu vSak jednoznacné nevyplyva, zda se jedna o kratkodobé dluhy nebo o bezprostfedné
splatné dluhy
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Zaroven vSak lIze uvést dva citaty z némeckych prament vztahujicich se k doporu¢ovanym
hodnotam ukazatell likvidity:

,Vypovédi, jako Ze likvidita 1. stupné musi byt pfinejmensim rovna 100 % jsou kromé& toho
svévolné.” (kol., 1992, str. 43).

,Zadné z téchto pravidel neni dostate¢né podloZeno teoretickymi Gvahami nebo praktickymi
zkuSenostmi; spis se jedna o dost libovolné vytvofené normy, kterym Ize maximalné pfiznat charakter
orientaCnich pravidel.“ (Kleinebeckel, 1993, str. 29).

Upozornéni na omezenou vypovidaci schopnost ukazatell likvidity, zejména ukazatele
celkové likvidity, Ize najit u dalSich autorl. Celkova likvidita je povaZovana pouze za hrubou,
orientaéni miru likvidity (Kovanicova, 1996), je poukazovano na citlivost tohoto ukazatele na strukturu
zasob a jejich spravné ocenéni (Blaha a Jindfichovska, 1994), zdlraziiuje se omezené vyuziti
ukazatel( likvidity pouze pro sou¢asnost, ne v§ak pro posuzovani budouciho vyvoje (Bernstein, 1993).
Autofi nedoporuéuji pouzivani izolovanych ukazatel(l likvidity analyzovaného podniku, ale srovnavani
téchto hodnot s udaji podniki s obdobnym charakterem ¢innosti, s priméry za obory resp. odvétvi
(Dolezal
et al., 1992; Rynes, 1995).

Diskuse

PFi Gvahach o urcitém sjednocujicim pohledu na ukazatele likvidity Ize vyjit z nazort, ze
uvedené ukazatele jsou zakladni typy, které je mozné podle potfeby upravovat (Schroll, 1991;
Kovanicova, 1995). Vezmeme-li v uvahu vytky v0O&i ukazateli celkové likvidity a uvazime-li
specificnost, jednoucelovost a tedy v podstaté neprodejnost urcitych polozek zasob duiniho podniku,
Ize ukazatel celkové likvidity zanedbat pfi hodnoceni finanéniho stavu podniku.

Z tohoto hlediska pro pouziti napf. ve finanénich analyzach Ize navrhnout akceptovani pouze
dvou ukazatell likvidity, a to okamzité likvidity - vztah (1) - a bézné likvidity - vztah (2). Pfi jejich
vypoctu je v8ak nutno dodrzovat ¢asovy horizont ,pohotovosti €i ,okamZitosti“ a ,kratkodobosti“, a to
jak zdroju, tak potreb.

Vypovidaci schopnost téchto ukazatel likvidity 1ze zvysit jejich porovnanim s praméry
za skupiny srovnatelnych podnikd nebo zac¢lenénim do Casové fady vyvoje daného ukazatele v ramci
analyzovaného podniku.

Odhlédneme-li od problém0 dostupnosti primérnych Gdaja napf. za vyrobni obor, setkame se
s problematikou samotné srovnatelnosti podnikd, které sice jsou zaclenény ze statistického hlediska
do vétsi skupiny, avSak rdznou dudrovni technologie, rlznou strukturou zakaznik(, odliSnou
marketingovou politikou, atd. tuto srovnatelnost zpochybnuiji.

Lze pak spiSe preferovat srovnavani s vyvojem daného podniku v minulosti, kde navic jsou
k dispozici udaje o vécnych pfi¢inach, které finan¢ni vyvoj v minulosti ovlivnily. Je vSak zfejmé, ze
hodnoty ukazatell likvidity pocitané k ur€itym ¢asovym okamzikim mohou byt vystaveny pokusim
o manipulaci - kratkodobé odlozeni nakupu nebo splaceni zavazku, vétsi tlak na inkaso pohledavek
atd. Z tohoto hlediska by stalo za uvahu vypocist hodnoty ukazateld likvidity za krat$i ¢asova obdobi,
napf. jako denni hodnoty v ramci mésice, a z nich stanovit hodnoty primérné. Samoziejmé prvni
namitkou bude pracnost téchto dennich zjiStovani. Vyuziti pfisluSnych vypocetnich programu
stanovujicich denni hodnoty splatnych pohledavek i zavazk(, pouziti udaji o dennich stavech
bankovniho uctu a penézni hotovosti problém pracnosti v zasadé eliminuje.

Uvedeny postup by vylouc€il nejen moznost manipulace s hodnotami ukazatell likvidity, ale
odkryl by pfi aplikaci za delSi obdobi i urcity mechanismus ,pfitokd“ a ,odtokd“ penéznich prostfedkul
spojeny s mechanismem nakupu a prodeje - zda jde o relativné pravidelny nakup a prodej nebo zda
se v téchto oblastech jedna spiSe o jednorazovéa vydani a pfijmy penéz. Pfislusné zavéry by umoznily
vyuziti ukazateld likvidity pro posuzovani budouciho vyvoje ve finanéni oblasti.

Ur¢ime-li primérnou hodnotu zavazkl v minulosti a odhadneme-li tento priimér do budoucna,
staci udrzovat primér pohotovych platebnich prostfedkd na urovni odpovidajici pramérné hodnoté
zavazkl. Samoziejmé je zaroven nutno detailné sestavit platebni kalendaf podniku, naplanovat
pravidelna vydani a dodrZovat je tak, aby pohotové platebni prostfedky zajistily solventnost
k termindm podle platebniho kalendare podniku.

Primémé hodnoty minulého vyvoje vytvafi zaklad pro hodnoceni likvidity podniku
v budoucnosti, bude-li chtit management podniku dodrzovat ,mechanismus penéznich tokd*
pouzivany v minulych obdobich. V pfipadé, Ze se ukaZe udrZovani relativné nadbyte¢ného mnozstvi
zdrojli s nizkym nebo zadnym vynosem pro zjisténi likvidity podniku, existuje moznost jejich
investovani, byt do¢asného a kratkodobého, do vynosnéjSich aktivit.
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Pro ovéfeni téchto Uvah byla provedena ,pilotni studie v rozvijejici se malé firmé& s pfevaZzujici
obchodni Cinnosti. Vybér firmy byl ovlivnén moznosti okamzitého pfistupu k informacim, vzhledem
k charakteru zkoumaného problému neni vécné zaméfeni Cinnosti rozhodujici.

V téchto podminkach byly pro jednotlivé dny mésice listopadu 1996 urleny hodnoty
pohotovych penéznich prostfedk( (pokladni hotovost a stav na bézném uc&tu), dale byly stanoveny
okamzité splatné zavazky pro tyto dny. Slo o zavazky z obchodniho styku, zavazky viéi pracovnikiim
a s tim spojené zavazky z plateb za socialni a zdravotni pojisténi a dan z mezd. Zavazky jiného typu
se nevyskytly. V zavazcich zobchodniho styku byly vzaty viavahu i neproplacené faktury
z pfedchoziho mésice.

Pro jednotlivé dny byl vypoc&ten ukazatel okamzité likvidity a z nich byl uréen prosty aritmeticky
pramér. Vysledna hodnota ukazatele okamzité likvidity ve vySi 0,56 odpovida zplsobu finan¢niho
fizeni, kdy bézné dochazi ke zpozdéni plateb a nékteré faktury nebyly proplaceny v prabéhu celého
meésice. K tomu Ize pouze poznamenat, Ze mnoho dodavatell je pfedstavovano malymi soukromymi
firmami, jejichz fakturované Castky jsou relativné velmi nizké, takZe jsou ochotni posun plateb
akceptovat.

Zavér

Bez ohledu na vysledek ,pilotni studie“ a jeho vécné pfiiny lze konstatovat, Ze byla
upfesnéna metodika analyzy likvidity firmy z hlediska hodnot podilovych ukazatel a byla tak oteviena
cesta k provedeni rozsahlejSiho zkoumani v podminkach prdmyslové organizace resp. pfimo
organizace v ramci bariského priimyslu.
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