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Andrej Révay, prezident SAF

Vazeni ¢lenovia SAF, kolegovia a priaznivci Sloven-
skej asociacie podnikovych finan¢nikov, toto ¢islo
k Vam prichadza v ¢ase konania valného zhromazde-
nia asocidcie. V tejto stuvislosti by som sa chcel s Vami
podelit o zhodnotenie ¢innosti v uplynulom roku ako
i pripravovanymi aktivitami v tomto roku.

Ako iste viete, minuly rok bol pre nas vyznamny,
nakolko sme si pripomenuli 20. vyrocie zaloZenia
nadej asocidcie. V spravnej rade sme sa zaoberali v
zna¢nom predstihu otdzkami ako si toto vyrocie pri-
pomentt tak po odbornej stranke ako i po stranke
formalnej, t. j. vyhodnotit a ocenit kolegov z asocidcie,
ale tiez i z radov spolupracujucich organizacii, ktori
prispeli k odbornej trovni a kvalite ¢innosti SAF za
celé 20 ro¢né obdobie.

V ramci odbornych aktivit sme sa tradi¢ne veno-
vali oblasti tvorby legislativneho prostredia pre pod-
niky, najmé v oblasti dani a financii. To je oblast,
ktorej venujeme velku pozornost najma s cielom na-
pomoct podnikom pri zlepsovani podnikatelského
prostredia. Taka dlhodobo ,,Top téma® ktorej sa ve-
nujeme a ktord zaujima podniky, je oblast zdanovania
prijmov pravnickych os6b. V minulom roku domi-
novala v ramci krajin OECD a EU problematika da-
novych rajov a vyhybania sa platenia dani. To bol
doévod, preco sme sa tejto oblasti venovali v ramci nie-
kolkych akeit:

»Danové planovanie a jeho budicnost®. Lekto-
rom bol medzindrodne skiseny odbornik JUDr.
Tomas Balco, LL.M., FCCA, MF SR, Sekcia danova
a colnd. Obsahom semindra bolo vyspecifikovanie
rozdielu medzi danovym planovanim, agresivnym
danovym pldnovanim a danovym tnikom. Bolo ro-
zobrané danové planovanie a jeho budtcnost v EU,
ako aj balik opatreni EU proti agresivnemu dano-
vému planovaniu.

»Anti tax avoidance directive (ATAD ) - Smer-
nica proti vyhybaniu sa danovym povinnostiam®
Cielom stretnutia bolo predstavit jednotlivé opatrenia
smernice a prediskutovat ich potencionalny dopad na
ekonomiku slovenskych podnikov. Jednalo sa tiez
o pripravu na diskusiu s MF SR v procese implemen-
tacie do zakona o dani z prijmov, ktord sa uskuto¢ni
zaciatkom roka 2017. Vyklad k Smernici predstavil
Ing. Branislav Durajka, parner KPGM.

»Novela danového poriadku“ s lektorkou Ing.
Bozenou Jur¢ikovou z Financnej spravy SR. Boli
prednesené a na konkrétnych prikladoch demonstro-
vané vybrané aspekty novely danového poriadku
s praktickymi prikladmi dopadu zmien sankéného
systému, ako aj niektoré ustanovenia danového po-
riadku bezprostredne suvisiace s daniovou kontrolou.

Vytstenim danovej problematiky bola diskusia
v ramci 14. ro¢nika konferencie Finan¢né riadenie
podnikov na tému ,,Globalna a Eurdpska danova po-
litika — smerovanie a dopady na business®.

Skvalitneniu podnikatelského prostredia sme sa
venovali i v ramci semindra ,,Dopad legislativnych
zmien na podnikatelské prostredie, ktory sa zaobe-
ral zmenami Obchodného zdkonnika, zdkonom
o konkurze a re$trukturalizacii, osobnymi bankrotmi,
trestnou zodpovednostou pravnickych osob, exeku¢-
nym poriadkom, civilnym sporovym poriadkom a re-
$trukturalizaciou firmy - hladanie ekonomického
vychodiska.

Okrem tychto tém, ktoré sa dotykaju priamo rie-
$enia problémov podniku, sme upriamili pozornost
i na hladanie zdrojov dalSieho rastu ekonomiky
v rdmci semindrov:
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Nové zdroje rastu v krajinach Strednej a vychod-
nej Europy zameranom na spravanie sa ekonomik
Strednej a vychodnej Eurépy, na vplyv Ciny, ako aj
dalsich rozvijajucich sa trhov a ich vplyvu na rast eko-
nomik a tiez domdcim zdrojom rastu.

»Priemyselnd revolicia 4.0“ zameranom na
otazky - Ci bude svet bez prace? Aké sti nové prilezi-
tosti pre podnikatelov? Technicky pokrok, ktory vy-
volava nadeje. Ako je na tom Slovensko?

»Hodnota za peniaze®, v ktorom boli rozobrané
otazky efektivneho vynakladania verejnych zdrojov
na Slovensku, akd je vlastna realita a aky budt mat
z toho efekt slovenské podniky a obcania.

V poslednych rokoch sa dostava do popredia
¢oraz viac moznost medzinarodnej spoluprace
v ramci eur6pskych asociacii, ¢im sa vytvara priestor
pre finan¢nych manazérov zo Slovenska na ziskanie
hodnotnych zahrani¢nych skisenosti. Zastupcovia zo
14 slovenskych podnikov sa ztcastnili ,,Central - Eu-
ropean Tresure Conference® v meste Siofok v Ma-
darsku, ktoru organizovala partnerska madarska
asociacia HTC za ucasti podnikov z Ceska, Chor-
vatska, Slovenska, Slovinska a Madarska. Moznost
ucasti nasich podnikov na celosvetovej Euro Finance
konferencii, u¢asti na vzdelavani Britskej asociacie
treasury ACT s moznostou ziskania certifikatu s ce-
losvetovou posobnostou boli pre nasich ¢lenov bene-
fity vzhladom na zlavy, ktoré boli poskytnuté na
zaklade vzajomnej spoluprace. Od tohto roku sa vy-
tvara pre nasich ¢lenov i moznost bezplatnej ticasti na
EACT summite so $pickovym odbornym programom
a moznostou komunikacie so senior finanénymi ma-
nazérmi z celej Eurdpy.

Nové legislativne regula¢né opatrenia z dielne EK
sa dostavajui nasim ¢lenom mesac¢ne prostrednictvom
reportingu, ktory vypracovava kanceldria EACT
v Bruseli.

Zlep$eniu komunikacie tak vnutri asocidcie ako
i navonok asocidcie venujeme znacnu pozornost.
V tomto smere pomdha nasa webova stranka asocia-
cie a odborny ¢asopis Finan¢ny manazér, ktory sa po-
darilo v minulom roku udrzat na dobrej odbornej
urovni aj vdaka $éfredaktorke Miloslave Zelmanovej

a tajomnikovi Eduardovi Hozlarovi (v 1.polroku), ta-
jomnicke Zelmire Michelovej (v 2. polroku). V roku
2016 vysli 3 ¢isla, v ktorych okrem odbornych pri-
spevkov sa uverejnovali aj realizované, pripadne pla-
nované aktivity SAF v priebehu roka.

20. vyrocie zalozenia SAF bola vyznamna udalost,
ktora vytvorila priestor i pre bilancovanie ¢innosti
a v ramci toho i na podakovanie tym ¢lenom a spo-
lupracujucim osobam, ktoré prispeli k vybudovaniu
dobrého mena SAF v odbornej verejnosti. Spravna
rada SAF sa rozhodla podakovat a ocenit pamatnou
striebornou desateurovou mincou nasledujtice osoby:
Sramko Ivan, Kohttikova Elena, Strokendl Miroslav,
Podstransky Vladimir, Farkas$ Richard, Klu¢kova Da-
niela, Trencianska Elena, Daniel Peter, Hozlar Edu-
ard, BakoS$ov4a Viera, Dvor¢dk Roman, Chvostal
Franti$ek, Révay Andrej, Zelmanova Miloslava, Dzur-
kova Olga, Galambos Miroslav.

Guvernér Narodnej banky péan Jozef Makuch bol
oceneny osobitnou cenou, sklenenou desateurovour
pamdtnou mincou a Statna tajomnicka Dana Meager
ziskala ocenenie za prinos v oblasti podnikovych fi-
nancii za rok 2016. Pamétnu dvojeurova mincu vy-
danu pri prilezitosti predsednictva SR v EU ziskalo
30 spolupracujucich osob v¢itane panov Ivana Haca,
prezidenta Ceskej asocidcie, pana Richarda Cordera
COO EACT a Helmuta Schnaabela predsedu IGTA
a predsedu Nemeckej asociacie CFO.

Mobzeme konstatovat, Ze bohatd odbornd ¢innost
asociacie sa premietla i do skvalitnenia ¢lenskej za-
kladne a tiez i do vysledkov hospodarenia. SAF ma k
tomuto obdobiu 85 platiacich ¢lenov, zdruzujtcich
207 osob a 9 zakladajucich ¢lenov, ktori sa mozu po-
dielat na vyhodach, ktoré im ¢lenstvo v SAF posky-
tuje. Oproti minulému roku sa $truktura zmenila,
pocet velkych podnikov klesol o 1, pocet strednych
podnikov vzrastol o 4, avsak pocet zdruzenych os6b
narastol zo 195 na 207. Okrem toho ma SAF ¢estnych
¢lenov a mimoriadnych ¢lenov, s ktorymi tzko spo-
lupracuje. Hospodarenie SAF bolo v roku 2016 pre-
bytkové, ked rozdiel prijmov a vydavkov (¢inil
1.976,93 EUR. Celkové prijmy asocidcie za rok 2016
boli 0 11 450,93 EUR vyssie ako v predchadzajucom
roku. Celkové vydavky za rok 2016 boli o 5 040,32
EUR vyssie ako v predchadzajucom roku.
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Pokial sa tyka roku 2017, nechceli by sme zaostat ~ «  Alternativne zdroje financovania (SME) a ich \E
za odbornou ¢innostou z predchadzajucich obdobi, a vyuzivanie v podmienkach SR, =
tak sme pripravili sme pre nasich ¢lenov, ale i pre ne- » Sprava a vymahanie pohladavok- Prevencia Q
¢lenov nasledujuce aktivity: vzniku nedobytnych pohladavok, Vymahane g

neuhradenych pohladévok, Ekonomika N

Pristup k spravodlivosti ako indikator kvality a controlling pohladavok, Poistovanie, sprava,

podnikatelského prostredia zabezpecenie a vymahanie pohladavok

Jednotny kapitalovy trh v ramci EU - Integracia manazérskych systémov

buduicnost z pohladu Slovenska XV. ro¢nik konferencie Finan¢né riadenie

Danové planovanie a jeho budtcnost v EU podnikov - 24.-25. Oktober

EACT Summit 9. — 10. marec, Brusel Medzinarodné vzdelavanie podnikovych

(na pozvanie 3 zastupcovia SAF) finan¢nikov v oblasti Treasury - spolupraca

ATAD - implementdcia smernice do danovej s ACT

legislativy Stale zastiipenie EACT v Bruseli - komunikacia

Brainstrorming so zastupcami MF SR k vyvoju EACT - NTA v oblasti legislativy.

danovej legislativy pre rok 2017, 2018 (v tomto

obdobi je to zakon o DPH) Dovolte mi vyjadrit na zaver presvedcenie, ze
« Finan¢né modelovanie a ocenenie ako nastroj spolu s Vami, ¢lenmi SAF sa nam podari tieto ciele

rozhodovania o budicom smerovani firmy; na rok 2017 i naplnit. Budem rad, ak sa zapojite ak-

Tvorba trojstupniového finan¢ného modelu tivne i Vy do jednotlivych ¢innosti a v pripade, ze

- vysledovka, stvaha, cash flow Vam v nich nieco chyba dajte nam to prosim vediet.

Predsednictvo Slovenska v EU - skusenosti

z riadenia Eurdpskej unie, Andrej Révay, prezident SAF

Vplyv legislativnych zmien na podnikatelské

prostredie - Zakon o konkurze a

restrukturalizacii, Zakon o trestnej

zodpovednosti pravnickych oséb, Obchodny

zakonnik, Exeku¢ny poriadok

Periodikum Slovenskej asocidcie podnikovych financnikov '3
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ODBORNE A TEORETICKE TEMY

v roku 2017

Martin PETER

Vyzvy Corporate Governance

Otazka vyziev Corporate Governance pre rok
2017 a obdobie rokov nasledujucich je tzko spata
s tym, ¢o pod pojmom Corporate Governance cha-
peme. Da sa vnimat ako sthrn pravnych predpisov
platnych pre spolo¢nosti obchodovatelné na regulo-
vanom trhu. Potom je odpoved na otazku ¢o nas ¢aka
v roku 2017 pomerne jednoducha. Bude to len sthrn
pravnych noriem, ktorymi ¢i uz eurdpsky alebo slo-
vensky tvorcovia legislativy zasiahnu do ¢innosti pod-
nikatelskych subjektov.

V takomto pripade je dolezité spomentit Smernicu
o pravach akcionarov', o transpozicii ktorej za¢nu
prebiehat diskusie tento rok. Jej hlavaymi prinosmi
je posilnenie prav akcionarov najmai pri rozhodovani
o odmene ¢lenov organov spolo¢nosti (say-on-pay) a
transparentnejsie pravidla a vacsia angazovanost in-
Stitucionalnych investorov a sprostredkovatelov pri

* Proposal for a Directive amending Directive 2007/36/EC as
regards the encouragement of long-term shareholder engage-
ment and Directive 2013/34/EU as regards certain elements
of the corporate governance statement

vykone akcionarskych prav s ohladom na posilnenie
dlhodobych investi¢nych stratégii.

Na finan¢nych trhoch to bude najma implemen-
tovanie nariadenia MiFIR a transpozicia smernice
MiFID 2* do zakona o cennych papieroch*. Subor
MiFIR a MiFID 2 zvySuje ochranu klientov zvySenim
transparentnosti vykazov pri obchodovani s finan¢-
nymi ndstrojmi. V reakcii na dynamicky technolo-
gicky pokrok zavadza nové pravidla pre algoritmické
obchodovanie. Subor zaroven zavadza novy segment
finan¢ného trhu v podobe rastovych trhov, ktoré by
mali umoznit lah$i pristup ku kapitalu pre malé
a stredné podniky a prispiet k diverzifikacii zdrojov
financovania spolo¢nosti. Vietky tieto nové pravidla
budu vyzvou pre spolo¢nosti v roku 2017, najma pre
obchodnikov s cennymi papiermi.

V oblasti bankovnictva a platobnych sluzieb je do-
lezita novela zakona o platobnych sluzbach*, ktorou
sa transponuje nova smernica o platobnych sluzbach
(PSD 2)*. T4 doplira stavajuci ramec pre poskytovanie
platobnych sluzieb a otvéra tento segment finan¢ného
trhu novym subjektom, najmi technologickym spo-
lo¢nostiam zavadzajucim do sp6sobu vykondvania
platobnych sluzieb nové technoldgie a komunika¢né

2 Directive 2014/65/EU of the European Parliament and of the
Council of 15 May 2014 on markets in financial instruments
and amending Directive 2002/92/EC and Directive
2011/61/EU, Regulation (EU) No 600/2014 of the European
Parliament and of the Council of 15 May 2014 on markets in
financial instruments and amending Regulation (EU)
No 648/2012

- Zakon ¢. 566/2001 Z.z. o cennych papieroch a investi¢nych
sluzbach a o zmene a doplneni niektorych zakonov

- Zakon ¢. 492/2009 Z.z. o platobnych sluzbach a zmene a do-
plneni niektorych zékonov

- Directive (EU) 2015/2366 of the European Parliament and of
the Council of 25 November 2015 on payment services in the
internal market, amending Directives 2002/65/EC,
2009/110/EC and 2013/36/EU and Regulation (EU) No
1093/2010, and repealing Directive 2007/64/EC

w
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prostriedky. Aj tento sibor novych pravidiel bude vy-
zvou pre spolo¢nosti a najma banky v roku 2017 a ma
kapacitu zmenit sposoby vykondvania platieb na
strane poskytovatelov a vhimanie sposobu vyuzivania
platobnych sluzieb na strane klientov.

Ak sa vratime k otazke o vnimani Corporate Go-
vernance z uvodu ¢lanku a pripustime, ze Corporate
Governance ako stbor pravidiel pre spravne a efek-
tivne fungovanie spolo¢nosti siaha aj mimo ramec
beznej legislativy a je sthrnom vsetkych procesov pri
fungovani spolo¢nosti a externych vplyvov na ich
kazdodenny Zivot, vyziev v roku 2017 pre spolo¢nosti
bude podstatne viac.

Koncom marca som mal moznost ztcastnit sa di-
skusie o predpokladoch vyvoja Corporate Gover-
nance na péde OECD v Parizi®. Prave spolocenské
zmeny v roku 2016 v nej boli oznacené ako najvaz-
nejdie otazky pre spolo¢nosti v tomto roku. Narast
protekcionizmu a spochybniovanie prinosov global-
neho obchodného spolocenstva, ¢i uz ako nasledok
Brexitu alebo rovno ako politicka kampan novej ad-
ministrativy USA, zvyS$ujt prvok politickej neistoty,
ktora podnikaniu neprospieva.

Diskusia na pdde OECD, ktora je vSak rovnaka na
Slovensku ako aj v inych krajinach Eurdpy, smerovala
najma k nizkej schopnosti podnikatelského prostre-
dia odhadnut dalsi vyvoj regulacie na ndrodnej a me-
dzinarodnej urovni. Zastupcovia trhu (TUAC - Trade
Union Advisory Committe a BIAC - Business and In-
dustry Advisory Committee pri OECD) vzhladom na
rozsiahlu regulaciu poslednych rokov, ktora bola na-
sledkom globalnej finan¢nej krizy, pozaduji skor
otvorenie diskusie o efektivnosti uz existujucich pra-
vidiel a zavedenie proporcionality do pravidiel Cor-
porate Governance.

Pri proporcionalite v uplatiiovani pravidiel Cor-
porate Governance st diskutované dve roviny. Jednou
je zefektivnenie, a kde to bude identifikované ako
vhodné, aj zjednodusenie regulacie pre stredné
a mensie podniky vzhladom na ich podnikatelsky
model, velkost alebo rizika ich ¢innosti. Tym by sa
Ciasto¢ne odstranila nepotrebnd administrativna
zataz a uvolnili sa prostriedky pre podnikanie sa-
motné. Druhou rovinou diskusie o proporcionalite je
zavedenie Corporate Governance pravidiel aj pre ne-
obchodované spolo¢nosti a iné formy spolo¢nosti.

Tym by sa zvysila transparentnost podnikania tychto
subjektov smerom k vlastnikom a aj ostatnym tcast-
nikom trhu. Zaroven by sa odstranila nerovnost v sys-
téme spravy a riadenia, nakolko neuplatiiovanie
pravidiel Corporate Governance nepriamo zvyhod-
nuje neverejné a mensie spolo¢nosti a vytvara systé-
mové riziko plyntce z niz$ej transparentnosti ich
¢innosti.

Prave efektivita a proporcionality legislativy ¢i uz
vseobecne v oblasti Corporate Governance ako prava
obchodnych spolo¢nosti alebo osobitne v oblasti fi-
nancnej regulacie, su dnes jednymi z najaktualnejsich
tém na pdde globéalnych zdruzeni (OECD, G20, Ba-
zilejsky vybor) a rezonuju aj pri tvorbe legislativy
v Eurdpskej Komisii a Rade Eur6pskej tnie. Propor-
cionalita je zapracovana do niektorych aktualnych na-
vrhov Eurépskej Komisie v oblasti bankovnictva
(novy navrh Smernice a Nariadenia o kapitalovej pri-
meranosti). Komisia zaroven prehodnocuje existu-
jucu reguldciu na finan¢nom trhu a v nasledujicich
rokoch by mala vydat navrhy na jej zefektivnenie
a proporcné uplatnovanie za t¢elom odstranovania
nezelanych bariér podnikania.

Diskusia o vyzvach pre podnikatelské prostredie
v globalnom pohlade prindsa aj otazku pretrvavajicej
orientacie na kratkodobé ciele pri investovani. Ndrast
indtitucionalnych investorov meni vnimanie dlhodo-
bych investicnych cielov a tie sa stavaji menej
podstatnymi ako kratkodobé zameranie na maxima-
lizaciu zisku. Tento trend m4 negativny dopad na roz-
voj a konkurencie schopnost spolo¢nosti. Samotné
investi¢né spolo¢nosti vnimaja tento pretrvavajici
trend a snazia sa svojim pristupom k sprave podielov
a stanovenim stratégie investicii opdt nastartovat
dlhodobé investicné stratégie”. Eurdpska tnia sa
tento problém snazi riesit novelou Smernice o pra-
vach akciondrov zameranim investorov na dlhodobé
stratégie rozvoja spoloc¢nosti. Debata o tzv. ,,shorter-
mism“ bude aj v roku 2017 jednou z ddlezitych tém
Corporate Governance. Jej vysledok moze ovplyvnit
konkurencieschopnost spolo¢nosti v Europe a na Slo-
vensku na nasledujuice roky a zasadne ovplyvnit ich
prezitie v silnejucej globalnej sutazi.

Na poli bankovnictva a finan¢nych trhov je v eu-
répskom priestore zaujimavou uz spominana trans-
pozicia smernice PSD 2. Tato zavadza podmienky pre

& http://www.oecd.org/corporate/ca/corporategovernancep-
rinciples/oecdcorporategovernancecommittee.htm

7 Napr. https://www.blackrock.com/corporate/en-no/investor-
relations/larry-fink-ceo-letter
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novych ucastnikov finan¢ného trhu a to najma pre
technologické firmy (FinTech spolo¢nosti). Zmena
sposobu komunikacie pri poskytovani sluzieb financ-
nymi indtiticiami a najméd zmena sp6sobu pouzivania
finan¢ného trhu zo strany klientov vytvara tlak na
udrzatelnost podnikatelskych modelov tradi¢nych
poskytovatelov finan¢nych sluzieb. Tlak FinTech spo-
lo¢nosti, nepriaznivé podmienky na trhu a prisne re-
gulacné poziadavky nuti finanéné institucie
prehodnocovat vlastné biznis modely. Trendom je
ustup od tradi¢ného modelu ,kamennych pobociek®
a zavadzanie novych komunikacnych a technickych
rieSeni pri poskytovani sluzieb. Tieto faktory mozu
v roku 2017 a v nasledujicom obdobi priniest zmenu
sposobu pouzivania finan¢ného trhu a rozmyslania
o spdsobe poskytovania finan¢nych sluzieb financ-
nymi institdciami a samotnymi klientmi.

S témou technologizacie finan¢ného trhu je tzko
spdta otazka kybernetickej bezpecnosti. Nie len pri
vykonavani platieb, ale v beznej obchodnej komuni-
kacii a pri vymene a spracovani obchodnych dat st
v sucasnosti spolo¢nosti obetami cielenych utokov
v snahe poskodit konkurenciu alebo zneuzit data ich
predajom. V3etky tieto aktivity st vykonavané ¢oraz
profesionalnej$imi skupinami zlo¢incov v snahe pri-
zivovat sa na podnikani inych. Je preto prirodzené, ze
diskusia o kybernetickej bezpe¢nosti sa dostala na
najvyssiu uroven stretnuti G20 (stretnutie ministrov
financii a guvernérov narodnych bank G20%) a je jed-
nou z priorit nemeckého predsednictva tejto organi-
zacie. Vysledkom, okrem pravdepodobnej dohody na
plane opatreni po stretnuti lidrov G20 v juli v Ham-
burgu, moze byt snaha o prisnejsiu regulaciu virtual-

& https://www.g20.0rg/Webs/G20/EN/G20/g20_node.html

neho priestoru pre podnikatelské subjekty a snaha
o zefektivnenie spoluprace policajnych zloziek jedno-
tlivych krajin v boji proti kriminalite vo virtualnom
svete. Tento vyvoj bude potrebné sledovat aj s ohla-
dom na moznosti konzultacii moznych legislativnych
iniciativ.

Nové slovenské zdkony a eurdpska legislativa,
otazky technologizacie podnikatelského prostredia
a kybernetickej bezpecnosti, ako aj politicka neistota
po Brexite, nejednoznac¢nost krokov novej admini-
strativy USA a zmeny v eurdpskej integracii prinasaju
vyzvy pre slovenské spolo¢nosti rovnako ako pre pod-
nikatelov v inych ¢lenskych krajinach Eur6pskej unie.
V mnohych pripadoch vsak nepredstavuju len vyzvy
v negativhom zmysle, ale aj moznosti a prilezitosti na
roz$irenie podnikania, prienik na nové trhy alebo do
novych segmentov existujtcich trhov. Preto diafam,
Ze prevazia pozitiva novych zmien a podnikatelia si
ngjdu v su¢asnom dynamickom prostredi moznosti
na rast s vyuzitim uplatiiovania principov Corporate
Governance. Tie vychadzaju zo znalosti a skisenosti
medzinarodne uspes$nych spolo¢nosti a st tu na to,
aby napomohli investicidm a rozvoju podnikania.
Stredoeurdpska asocidcia spravy a riadenia spoloc¢-
nosti je pripravend v su¢asnom dynamickom pro-
stredi poradit v otazkach Corporate Governance a tak
prispiet k zlep$ovania podnikania a podnikatelského
prostredia na Slovensku.

Autorom clanku je Mgr. Martin Peter
riaditel odboru bankovnictva
Ministerstva financii SR, clen CECGA
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Peter DANIEL

Financneé centra zdielanych sluzieb -
redlne odvetvie ekonomiky SR

Centra zdielanych sluzieb medzinarodnych korpo-
racii (Shared Service Centers, Global Business Cen-
ters) nie su novym fenoménom ani vo svete ani na
Slovensku. Do slovnika svetovych korporacii sa
tento pojem dostal pred 30 rokmi (na prelome 80-
tych a 90-tych rokov minulého storocia). Dnes
mame na Slovensku priblizne 50 centier zdielanych
sluzieb s takmer 30.000 zamestnancamil- (rozne
zdroje uvadzaji odlisné udaje aj podla toho, ¢i za-
pocitavaju iba medzinarodné alebo aj vnutrostatne
centralizované pracoviska). Takdto zamestnanost sa
priblizuje poctom v odvetvi telekomunikacii a je
rovnaka ako v odvetvi reStaura¢nych sluzieb. Pocet
zamestnancov v centrach zdielanych sluzZieb je dvoj-
nasobny oproti najvacsim slovenskym zamestnava-
telom (Zeleznice Slovenskej republiky, Slovenska
posta) a trojnasobny oproti US Steel, Volkswagenu
¢i Tesco. Ekonomicky rast centier zdielanych sluzieb
je dnes okolo 10% roc¢ne. Udrzanie tejto ekonomic-
kej a zamestnavatelskej sily sa stava pre Slovensko
dolezitou otazkou, pretoze ich hromadnejsi odchod
zo Slovenska do lacnejsich, ¢i inak vyhodnejsich
krajin, by sme pocitili viac, nez pripadny odchod
2-3 automobiliek, ¢i odchod US Steel. Nasa vlada za-
cala pre stabilizaciu centier zdielanych sluZieb uz
robit prvé legislativne kroky.

Krdtky historicky exkurz

Pocas 1970-tych a 1980-tych rokov zndmi svetovi
konzultanti v oblasti manazmentu odporucali velkym
korporaciam decentralizaciu ako prostriedok k dal-

! Hoci ide o velku ekonomicka silu, susedné $taty pracuju
v tomto smere s e$te va¢s$imi ¢islami. Napriklad v pol-
skom Krakove rozne zdroje uvadzajt az okolo 60 centier
zdielanych sluzieb s po¢tom zamestnancov priblizne
60.000 a perspektivou rastu do roku 2020 na pocet
100.000. Na Slovensku odhaduju samotné centra svoj po-
tencial tak, ze do roku 2020 vzrastie pocet ich zamest-
nancov na priblizne 50.000.

$iemu rastu ich hodnoty pre akcionarov. Decentrali-
zacny trend nasledovali nové technologickeé riesenia.
Tento pristup priniesol aj vyhody, okrem iného iden-
tifikovanie kluc¢ovych a neklacovych organiza¢nych
jednotiek a od¢lenenie tych neklucovych z organiza-
cie (najma outsourcovanim, t.j. zabezpecenim doda-
vatelsky trefou stranou). Na druhej strane sa velmi
rychlo dostavil nedostatok ,,ispor z rozsahu® (econo-
mies of scale), skrytych nakladov a problémov spoje-
nych s koordinaciou korporacie ako celku. Pad
zeleznej opony a nastup novych komunikacnych a in-
formac¢nych technolégii dali obrovské podnety na-
stupu globalizacie produktov velkych korporacii ato
viedlo k celkovej zmene pristupu v riadeni spolo¢-
nosti od prehnanej decentralizacie k rozumnej cen-
tralizacii. Prili§ decentralizované riadenie dostalo
niektoré svetozname spolo¢nosti do realnych ekono-
mickych problémov, ked nevedeli celit globalizacnym
trendom (napr. IBM koncom 80-tych rokov) a prind-
til ich uvazovat o novej stratégii manazmentu korpo-
racie — globalne integrovanom podniku (global
integrated enterprise). A to bol prvy krok k vzniku
dnesnych centier zdielanych sluzieb. Postupne naras-
tal nielen rozsah centralizacie pokial ide o velkost
centralizovanych regiéonov a poctu operdcii a transak-
cii, ale aj rozsah, ¢o do $irky centralizovanych sluzieb
(kym najprv sa centralizovali call centra, IT sluzby
a platenie faktur, neskor sa rozsah rozsiril na oblast
spracovania objednavok, riadenia pohladavok, spra-
covanie uctovnych zavierok, ale aj vybrané sluzby lud-
skych zdrojov, niektoré pravne sluzby a pod.).

Na Slovensku sa centrd zdielanych sluzieb obja-
vuju tiez uz v prvej polovici 1990-tych rokov. Uz
v roku 1991 vznika v Bratislave centrum zdielanych
sluzieb spolo¢nosti Henkel, pocas prvej polovice de-
vatdesiatych rokov este IBM, Accenture, BASE, Sie-
mens a First data, druha polovica tej istej dekady
priniesla centralizované sluzby AT&T (v Bratislave
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a Kosiciach), Orange Business Services (v Bratislave a Banskej Bystrici). Odvetvie centralizovanych sluzieb sa
zacalo viac spoloc¢ensky vnimat a medializovat s prichodom spolo¢nosti Dell do Bratislavy (2001) a nasledne
prichadzaju mnohé dalsie korporacie. Z vac¢sich korporécii, ktoré postupne po roku 2000 zriadili na Slovensku
vadsie ¢i mensie business centra, spomenme okrem Dell v abecednom poradi aspon Adient, Allianz, Amazon,
CBRE, Danfoss, Deutsche Telekom, Embraco, Faurecia, Hewlett-Packard, ING, Johnson Controls, Kone, La-
fargeHolcim, Lenovo, Modelez, O2 Telefonica, PWC, SwissRe, T-Systems, Yanfeng, Zurich Insurance. Okrem
Bratislavy dnes centré zdielanych sluzieb sidlia v Koiciach, Banskej Bystrici, Trnave, Senici, Piestanoch, Ziline,
Povazskej Bystrici, Nitre, Novych Zamkoch a Gemerskej Horke. Redlne st viak z pohladu poctu centier vy-
znamné iba dve mesta — Bratislava a Kosice.

Este viac centier ne7 u nas je dnes v Ceskej republike (Praha a Brno). Polsku (kde ich je viac v Krakove nez
vo Varsave)* a v dalsich krajinach regionu Strednej a Vychodnej Eurdpy. Poradie lokalit centier zdielanych slu-
zieb vo svete ukazuje nasledujuca tabulka:*

[Poradie Regién Krajina Mesto Poradie Regi6n Krajina Mesto
1 Azia a Pacifik India Bangalore 17 Azia a Pacifik Malajzia Kuala Lumpur
2 AziaaPacifik Filipiny Manila 18 Azia a Pacifik Vietnam Ho-&i-minovo mesto
3 AziaaPacifik India Bombaj 19 Azia a Pacifik Vietnam Hanoj
4 Azia a Pacifik India Dilli 20  Stredny Vychod a Afrika Juind Afrika Johannesburg
5  Aziaa Pacifik India Chennai
6  Aziaa Pacifik India Hydebarad 24 Eurdpa Madarsko Budapest
7 Aziaa Pacifik Filipiny Cebu City 25 Eurdpa Polsko Variava
8  Aziaa Pacifik India Pune
9  Eurdpa Polsko Krakdw 31 Eurdpa Ceské republika Brno
10  Eurdpa irsko Dublin
11  Amerika Kostarika San José 37  Eurdpa Rusko Petrohrad
12 Aziaa Pacifik Cina Sanghaj 38  Eurdpa UK Belfast
13 Azia a Pacifik Cina Peking
14  Eurdpa Ceskd republika Praha 41  Eurdpa Rumunsko Bukurest
15  Azia a Pacifik Cina Dalian
16 Azia a Pacifik Sri Lanka Colombo 49  Eurdpa Slovensko Bratislava

Rebricek zostavuje kazdoro¢ne poradenska spolo¢nost Tholons a pouziva Siroky komplex kritérii, napr.
pocet centier zdielanych sluzieb v danom meste, ekonomicku vyspelost krajiny a regionu, Zivotné a pracovné
podmienky v meste, dostupnost pracovne;j sily, jej kvalifikaciu atd. Je zrejmé, Ze velkost mesta, status hlavného
mesta a podobné kritéria nemusia hrat najdolezitejsiu ulohu. Najpopuldrnej$im na svete je pre medzinarodné
spoloc¢nosti Bangalore, hlavné mesto indického Statu Karnataka, tzv. indické Electronic City (obdoba amerického
Silicon Valley). V prvej dvadsiatke lokalit je 16 azijskych miest, tri eurépske a jedno africké. Eur6psky rebric¢ek
vedie polsky Krakov (deviata pozicia vo svete), nasleduje irsky Dublin a ¢eska Praha. Bratislave patri celosvetovo
49. miesto z prvej svetovej stovky (¢o je 10. miesto v Eurdpe). Je to uspech, ale stale je na ¢om pracovat a ¢o
zlepSovat, najma pokial ide o kvalitu Zivota a dostupnost pracovnej sily.

Preco centralizdcia a preéo u nds? Ide naozaj iba o ndklady?

Centra zdielanych sluzieb predstavuju vlastne centralizaciu vykonu vybranych ¢innosti v ramci korporacie,
teda z istého uhla pohladu protiklad outsourcingu. Kym pri outsourcingu sa snazia korporacie odovzdat ¢ast
svojich nekltcovych a rutinnych ¢innosti tretej strane (inej firme), ktora sluzby pre nich poskytuje externe do-
davatelsky. Centra zdielanych sluzieb vratili mnohé predtym outsourcované ¢innosti naspat do korporacii
a v ramci celej korporacie ich vykondva jedno centrum, v ktorom sa vykonavaji masovo pre celt korporaciu
alebo pre v$etky podniky ¢i zavody korporacie na urc¢itom kontinente ¢i v urcitom rozsiahlejSom regione. Na-
priklad ak sa v minulosti sluzby thrady dodavatelskych faktar outsourcovali, po vzniku centier zdielanych slu-

% Krakov je v Polsku este oblubenejsou destinaciou medzinarodnych korporacii nez Var$ava. Je to mesto s po¢tom oby-
vatelov okolo jedného miliona, s kvalitou zivota, vybavenostou sluzbami, ale aj pracovnymi a Zivotnymi podmienkami
na lepsej urovni nez polské hlavné mesto.

> Tholons Top 100 Outsourcing Destinations 2016: Rankings & Executive Summary. Tholons Consulting,
www.tholons.com, 29.1.2016
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zieb sa vykonavaju interne z jednej centraly, ktora za celt korporaciu (alebo len za jej eurdpsku, americku ¢i
azijsko-pacificku cast) faktury prichadzajice od dodavatelov skenuje, verifikuje, zauc¢tuje a uhradza v uréenych
platobnych terminoch.

Dévodov vzniku centier zdielanych sluzieb je cely rad. Existuje mytus, ze jedinym dévodom st mzdové
uspory, ked spolo¢nost centralizuje sluzby v krajinach s nizkymi platmi. Ak by to tak bolo, necentralizovalo
by sa tak mohutne v stale drahsej Strednej Eurdpe, kde vacsina krajin (vratene nasej) patri k clenom OECD,
teda k svetovej ekonomickej $picke (hoci u nés tejto ekonomickej pozicii Slovenska mnohi neveria). V Azii ¢i
Afrike je stale mozné ndjst krajiny s velkym mnozstvom disponibilnych pracovnych sil a mzdovymi ndkladmi
vyrazne niz$imi nez su tie nase. Korpordcie tam v$ak nejdu v prehnane velkej miere (ak neberieme do tivahy
prirodzenu ekonomicku poziciu Indie a Ciny, kde je center nepomerne viac nez v nagom regiéne). Pre korpo-
récie sa totiz javi ovela dolezitejSie nez posudzovat izolovane iba naklady radsej posudit ndklady a benefity su-
bezne (jednoducha cost-benefit analyza). A tu sa uz obraz nasho regiénu meni. Nie vSade vo svete totiz
dosiahnete taky priaznivy pomer mzdovych a inych nakladov s tym, o za tieto naklady korporacie dostanu
- vzdelanu pracovnd silu, pripravent jazykovo aj odborne, lokalitu v dobrej ¢asovej zéne, z ktorej sa da obslu-
hovat celt Eur6pu, Afriku, Blizky a Stredny Vychod a pri primeranom nastaveni pracovného ¢asu aj ¢ast Se-
vernej Ameriky a Strednej Azie. Zaroven je pre svetové korporécie Strednd Eurépa ekonomicky vyspely
regiénom s dobrymi zZivotnymi podmienkami, dobrou dopravnou dostupnostou (vratene velkych medzina-
rodnych letisk) a v neposlednom rade aj regiénom s demokratickym a relativne stabilnym usporiadanim. Po
vymenovani vSetkych tychto pozitiv mozno stoji za zamyslenie ¢i a do akej miery sa slovenska vlada a my Slo-
vaci ako taki snazime o udrzanie vsetkych tychto komparativnych vyhod (po¢nic ekonomickou a investicnou
stabilitou a konciac uroviou vzdelavacieho procesu), kedze ani krajiny v inych a predtym nezaujimavych re-
gionoch nespia a milovymi krokmi sa snazia dorovnat nase podmienky.

Z hladiska regionalneho rozsahu (¢o je tiez dolezité pre nastavenie jazykovej pripravy) dnes slovenské centra
zdielanych sluzieb pokryvaju tieto regiony:*

o 100% Europa

e 54% Severna Amerika

o 50% Afrika

o 46% Blizky a Stredny Vychod
e 38% Latinska Amerika

o 35% Azia a Pacifickd oblast

Sttidia HfS Research (PWC, 2011) sumarizuje vysledky dotazovania viac nez 300 firiem o motivoch out-
sourcingu resp. centralizacie v centrach zdielanych sluzieb. Firmy odpovedali na otazku ,, Aké dolezité sii pre
Vis jednotlivé faktory pri rozhodovani o outsourcovani ¢innosti?“ Percento tych, ktori jednotlivé faktory oznacili
ako velmi délezity je uvedené na obrazku nizsie. Odpovede su rozdelené podla velkostnej kategorie respon-
dentov (mali s trzbami do 1 mld. USD, stredni s trzbami do 3 mld. USD a velki s trzbami nad 3 mld. USD
ro¢ne).

@ Small Orgs (<$1bn revs) @ Mid-market Orgs (51bn-$3bn revs) M Enterprises ($3bn+ revs)
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Source: HIS Research and the London School of Economics Outsourcing Unit, 2011
Sample: 336 Buyers of Dutsourcing Services

* Podla tdajov Americkej obchodnej komory v Bratislave
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Z odpovedi je zrejmé, ze nakladové faktory st na-
ozaj nesmierne dolezité (a ¢im je firma vacsia, tym su
dolezitejsie), avsak obrovsky vyznam ma aj efektiv-
nejsi vykon operacii na globalnej urovni a dosiahnu-
tie lepsej irovne dodrziavania noriem ¢i regulacnych
poziadaviek (compliance). Tento prehlad v principe
velmi dobre ukazuje najvyznamnejsie motivy k cen-
tralizacii:

1. Uspory nakladov - centralizicia finanénych

a inych cinnosti prind$a pri umiestneni do
vhodnej lokality uspory mzdovych nakladov
a celkovych nakladov na prevadzku (a podla
volby lokality aj pripadnu Gsporu danovych na-
kladov), av$ak asi najdolezitejSou ndkladovou
polozkou st uspory z rozsahu (economies of
scale) — hromadny vykon finan¢nych a inych
transakcif vedie k niz§im nakladom na jednu
transakciu najmé z déovodov uvedenych pod
bodov ¢. 2;

2. Vys$Sia prevadzkova efektivita — hromadny
vykon finan¢nych a inych transakcii umoznuje
nastavenie jednotného a teda aj viac efektivneho
procesu, zjednotenie informac¢nych systémov
a tym aj automatizdciu procesu. Harmonizdcia
finan¢nych procesov globalne ¢i aspon na regio-
nélnej trovni zaroven umoznuje okrem tspory
nakladov a vyssej produktivity prace dosiahnut
aj lepsiu uroven kontroly celého procesu, ¢o je
zhrnuté v bode ¢. 3;

3. Lepsia droven kontroly procesu a dodrziava-
nia noriem - Zjednotenia procesu, jeho vykon
cez jednotny informacny systém a z jedného
miesta prinasa lepsiu kontrolu nad procesom
a preverenie, ¢i je kazda vykonana transakcia
v stllade s firemnymi politikami, usmerneniami,
instrukciami a normami, ako aj v stilade s regu-
la¢nymi poziadavkami na nadnarodnej ¢i na-
rodnej Grovni. Centra zdielanych finan¢nych
sluzieb st kazdoro¢ne detailne auditované in-
ternym aj externym auditom, aby mali jednot-
livé zlozky korporacie istotu, Ze vSetky firemné
a legislativne normy st plne dodrziavané.

Sposob fungovania center zdielanych sluzieb

Finan¢ny vztah medzi centrami zdielanych sluzieb
a jednotlivymi podnikmi a zavodmi korporécie je na-
staveny obvykle na zaklade dohody o trovni posky-
tovanych sluzieb (SLA - service level agreement).

Takito dohoda definuje, ktoré sluzby bude centrum
jednotlivym podnikom poskytovat, aké budu ¢asové
limity pre vykon jednotlivych operacii a akd cenu za
tieto sluzby budu jednotlivé podniky korporécie platit
centru zdielanych sluzieb vo forme vnutropodniko-
vého pretctovania v ramci holdingu. Cenovy model
moze byt nastaveny podla poctu operacii, podla
poctu pracovnikov prijatych na jednotlivé procesy
a pod. Preuctovanie ceny sluzieb sa modze robit
priamo na jednotlivé podniky, alebo sprostredkovane
prostrednictvom regiénov (napr. najprv fakturuje
centrum zdielanych sluzieb svoje sluzby sthrnne eu-
ropskej centrale korporacie a ta potom rozdeli na-
klady na jednotlivé eurdpske podniky a zavody
v ramci Eurdpy).

Finan¢né centrd zdielanych sluzieb obvykle cen-
tralizujua svoje sluzby v troch réznych procesoch:

o PTP (P2P) - Procure-To-Pay (proces riadenia
zaviazkov) - ide najmai o centralizovanu evidenciu
udajov o dodavateloch, centralizovany prijem do-
davatelskych faktur, ich centralizované uctovanie,
verifikovanie, blokovanie thrady v pripade rozpo-
rov medzi dodavkou a prijatou faktdrou, centrali-
zovanu thradu faktur v uréenych behoch platieb (v
uréené dni) a centralizovanu komunikdaciu s dodé-
vatelmi ohladom neuhradenych faktur;

o OTC (02C) - Order-T-Cash (proces riadenia
pohladavok) - ide najmai o centralizovanu eviden-
ciu udajov o zdkaznikoch, centralizované spracova-
nie objednavok a nasledné vystavovanie
zakaznickych faktur, centralizované uctovanie ty-
chto faktur, centralizované spracovanie platieb pri-
jatych od zékaznikov a ich parovanie s faktirami,
centralizovany manazment kreditnych limitov
a blokécii objednavok pri prekroceni kreditnych li-
mitov, centralizované kontaktovanie zidkaznikov
v pripade v¢asného neuhradenia faktur a centrali-
zovany manazment zdkaznickych reklamdcii;

o RTR (R2R) - Record-To-Report (proces uctov-
nictva) - ide najmai o centralizované spracovanie
uctovnych zavierok od ich pripravy az po uzavretie
knih a tvorenie novej tctovnej periddy, spracovanie
bankovych vypisov, vnutropodnikové rekonciliacie
a spracovanie vnatropodnikovych transakcii vra-
tane ich roztc¢tovania na spravne nakladové stre-
diska atd.

Okrem tychto hromadnych ¢innosti, ktoré prind-
$aju najvacsie uspory z rozsahu, vykonavaju mnohé
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finan¢né centra zdielanych sluzieb aj ¢innosti s vys-
$ou pridanou hodnotou (napriklad controllingové
analyzy pre jednotlivé podniky korporacie, finan¢né
analyzy a finan¢né planovanie pre jednotlivé entity
korporacie a pod.). Podla toho, aky velky je rozsah ty-
chto sluzieb s pridanou hodnotou, hovorime potom
o centrach réznej generacie. Pojmom centrum zdie-
lanych sluzieb (shared services center) sa obvykle
oznacuju iba centra nizsej generacie, ktoré sa zame-
riavaju na jednoduché hromadné operacie. Centra

vyssich generdcii s vy$$im podielom ¢innosti s vyso-
kou pridanou hodnotou sa ¢astejsie oznacuji ako glo-
balne biznis centra (global business center) a pod.
VysSie generacie servisnych centier prindsaju tiez cen-
tralizaciu ¢innosti, ktoré boli predtym vykonavané
vysostne regionalne (napr. pravne sluzby, proces na-
boru novych pracovnikov a pod.).

Organizacia centier zdielanych sluzieb je tiez roz-
norodd. Niektoré z nich maju zakladné procesy (PTP,
OTC, RTR) centralizované pod jednotnym vedenim
centra (¢ize centrum zdielanych sluzieb ma svojho
vlastného najvyssieho manazéra, pripadne aj vedenie
véetkych centier zdielanych sluzieb v ramci celej kor-
poréacie ma jedného $éfa). Pri takomto fungovani ma
napriklad korporécia centra zdielanych sluzieb v Kra-
kove, Buenos Aires a Sanghaji, kazdé z nich ma jed-
ného riaditela, ktory riadi vSetky procesy centra
a riaditelia vSetkych troch centier sa zodpovedaju vi-
ceprezidentovi v sidle korporacie v New Yorku a on
zasa reportuje priamo finanénému viceprezidentovi
korporacie (CFO). Iné centra s organizované tak, ze
kazdy proces je po svojej odbornej linii riadeny
priamo zo sidla korporacie, t.j. pri vyssie uvedenom
priklade sa manazér OTC procesu v Krakove zodpo-
veda riaditelovi OTC procesu v New Yorku a ten zasa
priamo CFO celej korporécie a ten isty model plati
pre procesy PTP a RTR. V tomto pripade teda centra
v Krakove, Buenos Aires a Sanghaji nemaju svojho
riaditela centra.

Zamestnanost'v korpordtnych centrdch - myty

a skutocnost

Zamestnanost v slovenskych centrach zdielanych slu-
zieb sme uz komentovali vyssie. Tridsattisic zamest-
nancov predstavuje realnu ekonomicka silu, ktorej
pripadny vypadok by trh prace vyrazne poznamenal.
Zamestnanost v centrach zdielanych sluzieb sa blizi
poctu pracovnikov v stredne velkych odvetviach (te-

lekomunikacie, restaura¢né sluzby) a pocet zamest-
nancov centier je v sticte dvojnasobne vyss$i nez
aktualny pocet zamestnancov u najvacsich zamestna-
vatelov v SR (ZSR, Slovenska posta) ¢i trikrat vyssi
nez v US Steel, Volkswagene ¢i Tescu. Centra zdiela-
nych sluzieb dnes zamestnavaju predovsetkym ludi
s vysokoskolskym vzdelanim (podla idajov Americ-
kej obchodnej komory je podiel VS-vzdelanych za-
mestnancov centier priblizne 78%).> Zaroven ide
prevazne o mladych Iudi s ekonomickym vzdelanim
(priemerny vek zamestnancov centier je podla idajov
Americkej obchodnej komory 32 rokov)®. Ide teda
o skupiny Iudi, ktori by bez centier zdielanych sluzieb
na nasom trhu ovela taz$ie nachadzali pracu pri ak-
tudlnom pretlaku mladych vysokoskolakov a ekono-
mov na pracovnom trhu. Na jednej strane sice
bratislavské centrd v ostatnom obdobi vieobecne
trpia nedostatkom disponibilnych Iudi na lokalnom
trhu prace, na druhej strane ich pripadny masovejsi
odchod z nasej krajiny by priniesol citelny narast
poctu mladych ekonémov bez adekvatnej prace.
Stcasny trh prace v Bratislave v porovnani s po-
trebami centier zdielanych sluzieb sa vyznacuje ne-
dostatkom adekvatnych pracovnych sil. Centrd
zdielanych sluzieb rasti tempom priblizne 11%
ro¢ne’ a stale prijimaju novych pracovnikov, avSak
maju realny problém najst kvalifikovanych ekonémov
a uctovnikov s adekvatnou znalostou jazykov, a to
najmi ak ide o iné jazyky nez angli¢tinu. UZ aj nem-
¢ina zacina byt velkym problémom, nehovoriac uz
o severskych jazykoch ¢i holand¢ine, pripadne azij-
skych jazykoch. Mnohokrat nachddzaju ekonomické
zamestnanie v centrach zdielanych sluzieb kvalifiko-
vani ucitelia jazykov (aj anglictiny), ¢o nie je dobry
trend, pretoze tito [udia potom na jednej strane chy-
bajt v skolstve a na druhej strane musia korporacie
vela investovat do ekonomickych tréningov pre tychto
Tudi. Opacne, vzdelani ekondmovia nevedia mnoho-
krat adekvatne jazyky a korporacie investuju velké
prostriedky do podpory ich jazykového vzdelavania.
Mnoho zamestnancov centier zdielanych sluzieb pri-
chédza na nas trh z krajin EU (dnes je podla udajov
Americkej obchodnej komory v centrach zdielanych

> Statistiky Americkej obchodnej komory (AmCham) zve-
rejnené na Business Service Center Forum v novembri
2016

6 detto
7 detto
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sluzieb zamestnanych priblizne 12% cudzincov, ¢o je
asi 3500 zamestnancov), avsak to nestaci a korporatne
centrd stdle naliehavejsie potrebuju pracovnikov aj
z krajin mimo EU.

S pracou v centrach st spojené (najmi u mladych
absolventov $kol) mnohé myty, ktoré uz dnes bud
vobec alebo do velkej miery nie st pravdou. Mnohi
absolventi bez dostato¢nej znalosti veci konstatuju
(na zaklade informadcii od o nieco star$ich byvalych
spoluziakov alebo aj bez informdcii), Ze praca v cen-
trach zdielanych sluzieb svetovych korporacii je iba
monoténna rutinnd otro¢ina bez $tipky zaujimavosti,
Ze v centrach sa robia najmaé zbyto¢né administra-
tivne veci, ktoré velké korporacie nevedia eliminovat
a pod. Nic¢ z toho uz dnes nie je pravdou, ale je prav-
dou iba do tej miery, ako v inych velkych firmach.
Centra zdielanych sluzieb dnes maji rozsiahle kor-
poratne programy kariérneho rastu, ktoré umoznuju
dobrym a efektivnym pracovnikom rast podstatne ry-
chlejsie nez v beznej domacej firme, s moznostou do-
¢asného ¢i trvalého pridelenia do zahranicia.
Absolventi pracuju na obrovskych globalnych projek-
toch fuzii, akvizicii, spin-offov, restrukturalizdcii
a reorganizacii v rozmere, v akom sa k nim v beznej
domacej forme nikdy nedostand. Hoci je pravdou, ze
praca na mnohych pozicidch je rutinng, z tychto po-
zicii sa dé rychlo rast na nerutinné a vsetky centra
podporuju prinajmensom rychlu rotaciu pracovnikov
do inych rutinnych procesov, kde je odlisny obsah
prace, aby sa aj rutina obmienala. A vsetky tieto vy-
hody su este podporené skvelymi benefitnymi pro-
gramami, kvalitne
prostredim a mzdami v priemere na dvojndsobnej
urovni oproti beznym domacim formam. A argument
vykonu zbyto¢nych ¢innosti? Ano, tak ako v kazdej
velkej firme, aj tu ob¢as bujnie administrativa viac nez
by bolo potrebné, ale tato neefektivita je eliminovana
neustalym tlakom vsadepritomnych programov Set-
renia nakladov, tlakom na zvysenie efektivity a tiez
faktom zamestnavania mladych progresivnych mana-
zérov, ktori nie st nijako nakloneni zbyto¢nej admi-
nistrative. Ak nejakd nadbyto¢nd byrokracia
prichddza zo zahrani¢nych central, eliminuje sa do tej
miery, do akej to kultura danej firmy umoznuje.
Niektoré rozhodnutia sa robia len v centrdlach a zo

vybavenym kanceldrskym

Slovenska ich neovplyvnite, ale v principe administra-
tivna a byrokraticka zataz v centrach zdielanych slu-
zieb nie je nijako vyssia, nez je vo velkych domécich

firmach. Autor ¢lanku pracoval ako v §tatnej organi-
zacii, tak aj vo velkej slovenskej firme a v medzina-
rodnej korporacii a vie Groven byrokracie medzi nimi
porovnat.

Vyzvy pre ekonomické skolstvo
Ak sa vSak pozrieme na to, ¢o slovenskeé stredné a vy-
soké skolstvo ekonomického zamerania ponuka v pri-
prave buducich zamestnancov finan¢nych centier
zdielanych sluzZieb, je este stale ¢o zlepSovat. Viacsina
pracovnikov centier zdielanych sluzieb s finanénym
zameranim sa vyrazne orientuje na hromadné spra-
covanie uc¢tovnych a platobnych operdcii pre dcérske
spolo¢nosti ich materskej firmy v regione EMEA (Eu-
répa, Afrika, Blizky a Stredny Vychod), pripadne
v Severnej Amerike. V tomto smere je potrebné pre
pripravu kvalifikovanych buducich zamestnancov
centier zvysit pozornost v nasledujicich oblastiach
znalosti absolventov:

1. Prejst vo vzdelavani z vyraznej orientacie na slo-

T

venské uctovnictvo (pripadne IFRS/IAS §tan-
dardy) na podstatné rozSirenie znalosti
standardov US GAAP, podla ktorych tctuje
vacsina medzinarodnych spolo¢nosti s centrami
zdielanych sluzieb na Slovensku.

2. Vyrazne zlepsit komunikacné schopnosti absol-
ventov §kol vo viacerych svetovych alebo regio-
nalnych jazykoch (pokial ide o angli¢tinu je
potrebné orientovat sa viac na prakticku od-
bornt finan¢no-uctovnd konverziciu a ob-
chodnt kore$pondenciu; v inych jazykoch nez
je angli¢tina treba znalosti jednoducho pozdvih-
nut tak, aby aspon v jednom z nich absolventi
komunikovali rovnako plynule a kvalitne ako v
angli¢tine — pritom treba rozsirit spektrum ja-
zykov aj na tie, ktoré st dnes na Slovensku vo
vyucbe menej tradi¢né (severské jazyky, holand-
¢ina, portugal¢ina, taliancina, turectina, bal-
kanske jazyky a pod.).

3. Vo vyucbe informacnych technoldgii sa zamerat
vyraznejsie na vyucbu velkych podnikovych in-
formacnych systémov (a bankovych systémov)
vratane schopnosti absolventa v nich okamzite
prakticky pracovat (najma SAP, ale aj iné vacsie
podnikové systémy) a zaroven posilnit vyucbu
pokrocilej$ich metéd vyuzitia tabulkovych
procesorov (v MS Excel ovladat pracu s velmi
velkymi databazami a analyzami rozsiahlych dat,
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ale aj stredne naro¢né makra - toto je velmi
dolezité pre optimalizéciu a zakladnu automati-
zaciu spracovania hromadnych uctovnych
a platobnych transakcif).

4. 'V oblasti vyucby financii a bankovych operacii
ist hlbsie do praktickych znalosti platobnych
metdd pouzivanych v zahranici ovela viac nez
u nas ($eky, zmenky, faktoring a reverzny fakto-
ring, Seky s odlozenou splatnostou, dokumen-
tarne inkasa a dokumentdrne akreditivy), a to az
po uroven schopnosti absolventa okamzite s ty-
mito platobnymi nastrojmi v praxi pracovat.

5. Vo vyucbe manazmentu, ekonomickej psycho-
légie a socioldgie sa podstatne viac zamerat na
multikultirne pracovné prostredie a multikul-
tarnu komunikiciu, aby sa absolventi bez pro-
blémov vedeli pohybovat v prostredi timov
a utvarov s viacndrodnym obsadenim, re$pekto-
vali a tolerovali cudzie kultdry v pracovnej aj mi-
mopracovnej komunikdcii. Okrem toho
vV manazmente sa vyrazne viac venovat praktic-
kej vyucbe manazmentu projektov, aby boli ab-
solventi pripraveni pracovat rychlo po svojom
nastupe aj na enormne velkych globalnych pro-
jektoch ako platni ¢lenovia timu (¢asto sa stava,
Ze absolvent je prijaty na miesto, na ktorom sa
prave so vznikom jeho pozicie prenasaju na Slo-
vensko zo zahranicia rézne Gc¢tovné aktivity a on

musi vediet pochopit rychlo ciele projektu, jeho

tazy, metodiku, ale aj prekonavanie prirodze-

ného negativneho postoja kolegov v zahranici,

od ktorych prebera aktivity a teda im berie
prdcu).

Pokial ide o jazykovu pripravu, je zaujimavé po-

zriet sa, aké jazyky sa dnes v centrich zdielanych slu-

Zieb na Slovensku vyuzivaji (kolko percent
pracovnikov centier vyuziva ktory jazyk):*

e 100% anglicky jazyk

«  85% nemecky jazyk

e 69% francuzsky jazyk

e 65% taliansky jazyk

»  58% $panielsky jazyk

o 50% rusky jazyk a polsky jazyk

»  46% madarsky a portugalsky jazyk
»  31% holandsky jazyk

»  15% $védsky, finsky a turecky jazyk

8 Podla udajov Americkej obchodnej komory v Bratislave

Je ndm jasné, ze $koly nepripravuju iba pre centrd
zdielanych sluzieb, ale niekolko desiatok tisic pracov-
nych miest pre ekonémov a uctovnikov v tychto cen-
trach presahuje pocty miest, ktoré st pre ekonémov
a uctovnikov na trhu prace ro¢ne k dispozicii v inych
odvetviach a sektoroch. Preto si trifame naliehat, aby
skoly venovali primerand pozornost potrebam centier
zdielanych sluzieb pokial ide o $truktdru znalosti ab-
solventov.

Viddna podpora korpordtnych centier

- prvé kroky

Vlada SR na tieto trendy nedavno reagovala a novela
zdkona ¢. 404/2011 Z.z. o pobyte cudzincov, z marca
2017 aspon trochu zjednodusila udelovanie prechod-
ného pobytu osobam z tretich krajin, ak st zamest-
nancami tzv. strategickych centier a pracuju v tychto
centrach aspon 90 dni v roku, a takisto sa skratilo roz-
hodovanie Policajného zboru SR o ziadosti o udelenie
prechodného pobytu v pripade pracovnikov tzv. stra-
tegickych centier (30 dni namiesto 90 dni). Okrem
toho slovenska vlada prijala v jali 2016 uznesenim
¢. 287/2016 Koncepciu podpory centier podniko-
vych sluzieb na Slovensku, ¢im chcela docielit pod-
poru Slovenska ako preferovanej destinacie pre tento
typ zahrani¢nych investicii. Koncepcia potvrdzuje
zamer vlady aj korpordcii pritiahnut na Slovensko
dalsich 20.000 pracovnych miest v centrach zdiela-
nych sluzieb do roku 2020. Koncepcia uvadza zoznam
vtedy aktualnych 51 centier zdielanych sluzieb na Slo-
vensku. Koncepcia rozlisuje dve kategérie centier:

 centra zdielanych sluzieb (Shared Service Cen-
tres, SSC), ktoré realizuju $pecifické vnutropod-
nikové procesy, ¢im podporuju klu¢ové ¢innosti
materskej a sesterskych spolo¢nosti,

 centrd externého poskytovania sluzieb (Business
Process Outsourcing, BPO) su firmy, ktoré po-
skytuju sluzby v oblasti podnikovych procesov
pre tretie strany.

Koncepcia konstatuje, Ze spektrum sluzieb posky-
tovanych centrami je $iroké, avsak prevlada starostli-
vost o zakaznikov, finan¢né sluzby a IT sluzby, ako
ukazuje nasledovny obrazok:*

% Koncepcia podpory centier podnikovych sluzieb na Slo-
vensku. Uznesenie vlady Slovenskej republiky ¢. 287/2016
zo dna 7.7.2016
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Koncepcia konstatuje, Ze v centrach podnikovych
sluzieb pracuje az 76% zamestnancov s vysokoskol-
skym vzdelanim a 95% z nich vyuziva v praci aktivne
anglicky alebo nemecky jazyk, pricom takmer 90%
zamestnancov centier predstavuju obc¢ania Slovenskej
republiky. Mzda v tychto centrach dosahuje podla
koncepcie takmer dvojndsobok priemernej mzdy
v narodnom hospodarstve (hruba mesa¢na mzda za
rok 2015 bola centrach na drovni 1660 eur).

Dalej koncepcia pomenovéva najcastejsie pozicie
v centrach podnikovych sluzieb (v oblasti financii,
starostlivosti o zakaznikov, IT, ludskych zdrojov). Za
hlavné finan¢nicke poicie v podnikovych centrach
koncepcia povazuje pozicie:

 Financial Analyst (finan¢ny analytik)

 Financial Advisor (finan¢ny poradca)

o Accounting Specialist ($pecialista na
ucétovnictvo)

» Invoicing Specialist ($pecialista na fakturaciu)

«  Payroll Specialist ($pecialista na mzdy)

« Tax Assistant/Specialist (danovy asistent /
$pecialista)

« AR/AP Clerk (pracovnik pohladavok /
zavazkov).

V predchadzajicom bode bolo detailnejsie rozve-
dené, ¢o je potrebné ¢akavat od strednych a vysokych
$kol ekonomického zamerania pre pripravu absolven-
tov na tieto pozicie. Z hladiska odborovej struktury
predstavuju podla koncepcie z 29.252 pracovnikov
centier najvacsi pocet absolventi ekonomickych od-
borov (10.587), spoloc¢enskych vied (5.809), informa-
tickych odborov (1.484), organizicie, obchodu
a sluzieb (390), avsak velky zvysok (10.982) predsta-
vuju absolventi ostatnych viac nez tridsiatich nespe-
cifikovanych odborov (¢o znamena, ze rozptyl skupin
odborov je velmi Siroky, kedZe ziadna nespecifiko-
vana skupina odborov nema zastupenie viac nez 300
0sOb).

Koncepcia konstatuje, ze hlavné prinosy centier
zdielanych sluzieb na Slovensku spocivajui v nasledu-
jucich pozitivach:

« zvySovanie stability a pridanej hodnoty
existujucich zahrani¢nych investicii

« podpora nepriemyselnej ekonomiky s vyssou
pridanou hodnotou

« zvySovanie odbornej zamestnanosti
v regiénoch

o zamestnavanie mladych Iudi

o  Uc¢inna rekvalifikacia absolventov
a kontinualne vzdeldvanie zamestnancov

o alternativa k praci v zahranici

V roku 2015 boli mzdové naklady ¢lenov BSCF
(Business Service Centr Forum pri Americkej ob-
chodnej komore v Bratislave) spolu 511 miliénov
EUR. Dan z prijmu spolu so socidlnymi odvodmi
predstavovala prijem pre $tatny rozpocet vo vyske 325
miliénov EUR. V porovnani s rokom 2014 je to narast
o0 113 miliénov EUR mzdovych nakladov a 66 milié-
nov EUR pre $tatny rozpocet. Prinos centier zdiela-
nych sluzieb pre slovenské hospodarstvo vsak
presahuje fiskalny rozmer, najma pri zohladneni pri-
danej hodnoty investicii a podpory odbornej zames-
tnanosti.

Koncepcia podpory centier podnikovych sluzieb
je v sulade so Stratégiou vyskumu a inovacii pre inte-
ligentnu $pecializaciu SR, ktorej strategickym ciefom
¢. 3 je vytvorit dynamicki, otvorenii a inkluzivau ino-
vativnu spolocnost a jeden z ¢iastkovych cielov zvyse-
nie podielu poznatkovo intenzivnych sluZieb na
celkovej produkcii podnikatelského sektora. Aktivity,
ktoré centra podnikovych sluzieb na Slovensku vyko-
navaju spadaju vo velkej miere do tejto skupiny.

Pre Slovensko je dolezité podporovat najmi centrd
zdielanych sluzieb vyssich generdci, t.. tie, ktoré na
jednej strane poskytuju Sirsie spektrum sluzieb (napr.
v jednom centre subezne sluzby v oblasti IT, financii,
uctovnictva, ludskych zdrojov, pravne sluzby a pod.)
a zaroven v kazdej z tychto sluzieb kladt doraz najma
na sluzby s vys$Sou pridanou hodnotu. Pod sluzbami
s vy$$ou pridanou hodnotu si mézeme predstavit na-
priklad:

« vo finan¢nych sluzbach na aj controlling
namiesto iba hromadného uctovania
a hromadnych platieb

o VvIT sluzbach aj realizaciu IT projektov a IT
business partnerstvo namiesto iba IT
helpdesku

o v zakaznickych sluzbach aj koordinaciu

14

FINANCNY MANAZER

212017



rie$enia zdkaznickych reklamacii namiesto iba
zakaznickeho call centra
»  vsluzbach Tudskych zdrojov aj sluzby v oblasti
ndboru a prijimania pracovnikov namiesto iba
zamestnaneckej administrativy
Prave podpora centier zdielanych sluzieb s vy$sou
pridanou hodnotou prinesie pracovné miesta pre
kvalifikovanu pracovnd silu a zbtra myty o rutinnej
a nezaujimavej praci v centrach zdielanych sluzieb.
Podla zékona o investi¢nej pomoci mézu zahra-
ni¢ni investori ziskat investi¢cnu pomoc na zaloZenie
nového alebo rozsirenie existujiceho centra strategic-
kych sluzieb. Za opravnené naklady sa povazuji ob-
starany dlhodoby hmotny a nehmotny majetok alebo
hodnota miezd pred zdanenim zamestnancov prija-
tych na novovytvorené pracovné miesta vratane po-
vinnych odvodov v prepocte za obdobie dvoch rokov,
t.j. cena prace. Centra zdielanych sluzieb moézu po
splneni zakonnych podmienok ziskat investicnu
pomoc vo forme dotdcie na obstarany dlhodoby
hmotny majetok a dlhodoby nehmotny majetok,
ulavy na dani z prijmu alebo prispevku na vytvorenie
nového pracovného miesta, a to do vysky maximalnej
intenzity, ktord predstavuje podiel hodnoty investi¢-
nej pomoci k hodnote opravnenych nakladov. Avsak
Bratislavsky kraj je z poskytovania tejto pomoci vy-
laceny, Trenciansky, Trnavsky a Nitriansky kraj moze
dostat maximalnu podporu 25%, Banskobystricky,
Zilinsky, Predovsky a Kosicky kraj 35%.
Pre vSetky investi¢né zamery v oblasti centier stra-
tegickych sluzieb platia tieto podmienky: investicia

Pouzitd literatura:

na obstaranie majetku dosiahne minimalne 400 tisic
eur, 50 % obstaraného majetku musi byt krytych
vlastnym imanim, investi¢ny zamer vedie k vytvore-
niu minimalne 40 novych pracovnych miest, pricom
z celkového poctu novych zamestnancov tvoria naj-
menej 60% zamestnanci s vysokoskolskym vzdela-
nim. Pre investorov platia takisto ostatné véeobecné
podmienky podla zakona o investi¢nej pomoci, ako
napriklad povinnost obsadit pracovné miesta vytvo-
rené v priamej suvislosti s investi¢cnym zamerom do
3 rokov po skonceni investi¢ného zameru a povinnost
ich zachovania a obsadenia najmenej 5 rokov odo dna
prvého obsadenia pracovného miesta.

Vladna koncepcia podpory podnikovych centier
sluzieb si stanovila niekolko pilierov svojho akéného

plinu: (1) zabezpecenie dostatocného mnozstva
pracovnej sily pre centra (zlepsenie odbornej pri-
pravy a vzdeladvania, vacsia podpora prichodu kvali-
fikovanych zahrani¢nych zamestnancov), (2)
vytvorenie prostredia podporujiceho rast a rozvoj
centier (vytvorenie zoznamu centier, zvySovanie
povedomia o centrach a zmena ich vnimania), (3) ak-
tivna podpora novych investicii v centrach (inves-
ticny program zohladnujuci S$pecifikda centier,
posilnenie aktivneho pristupu centier k investovaniu
na Slovensku).

Autorom clanku je JUDr. Ing. Peter Daniel, PhD.,
clen Sprdavnej rady SAF

a senior financny manaZér spolocnosti

Johnson Controls International
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Kvalita primarnych ddajov je aj
primarnou podmienkou kvality
ekonomickej analyzy

Ladislav KABAT - Monika SOBEKOVA-MAJKOVA

Koncom minulého roka sa do ruk odbornej verej-
nosti dostala publikacia Stredné hodnoty financnych
ukazovatelov ekonomickych cinnosti v Slovenskej repu-
blike (CRIF-Slovak Credit Bureau, 2016), ktord uz
dlhodobo prindsa uzito¢né informacie o zakladnych
Statistickych charakteristikach suborov ekonomic-
kych dat, ktoré pochadzajui z uctovnictva podnikatel-
skych subjektov. Vysledky su spracované v ¢leneni
podla skupin NACE a obsahujt vzbran0 statistické
charakteristiky siborov (priemer, modus, median,
kvartilové hodnoty, ukazovatele o $ikmosti a Spica-
tosti suborov). S tymito vysledkami dalej pracuju pre-
dovietkym ekonomicki analytici na podnikovej
urovni, ale ¢asto sa vyuzivaju aj pre dalie matema-
ticko-$tatistické spracovanie. Na ich zaklade sa kon-
$truuju rozhodovacie, ako aj bonitné modely. Zo
vseobecne znamych aplikdcii mozno uviest, ako pri-
klad, Altmanov model, prostrednictvom ktorého sa
hodnoti ,,finan¢né zdravie“ podniku a pomocou zi-
skanych parametrov modelu sa odvodzuju dolezité
manazérske rozhodnutia o buducnosti podniku.

Z uvedeného je zrejma poziadavka na kvalitu uda-
jov, ktoré do bonitnych a predikénych modelov vstu-
puju a ovplyviuju kvalitu modelovo ziskanych
parametrov. Publikdcia Stredné hodnoty ... nie je rie-
$enim problému kvality udajov, je v§ak cennou po-
mockou, ktora umoznuje porovnavat ekonomické
udaje konkrétneho podniku s udajmi, ktoré charak-
terizuju Siroku triedu podnikov v rovnakej NACE
skupiny, pripadne umoznuju odhadnit poziciu pod-
niku v takomto porovnavani. Z uvedeného je zrejmé,
ze ziskat kvalitné odhady Statistickych parametrov je
mozné iba na zaklade spolahlivych a $tatisticky ko-
rektnych primarnych adajov. Iba takéto tidaje umoz-
nia objektivne hodnotenie konkrétneho podniku

v subore jemu pribuznych podnikov a tym aj kvalifi-
kované hodnotenie jeho sucasnej ekonomicke;j situa-
cii a odhady o jeho budicom fungovani.
Konstatovanie ze iba kvalitné vstupné daje mozu po-
skytnut kvalitné vystupy respektovali aj autori publi-
kacie.

Podkladové tdaje pre publikaciu Stredné hodnoty
... pochadzaji zo zdrojov podnikovej Gctovnej evi-
dencie (za desattisice podnikov). Primdrne udaje boli
pred spracovanim filtrované tak, aby sa odstranili evi-
dentne chybné a logicky neakceptovatelné hodnoty,
ktoré by mohli vyznamnejsie ovplyvnit vysledné cha-
rakteristiky stiborov. Z takto o$etrenych vychodisko-
vych dajov sa odvodili aj zov§eobecnujuce tatistické
charakteristiky.

V sucasnosti, v dobe explézie informacnych tech-
noldgii a informacnych produktov sa v§ak na trhu in-
formac¢nych produktov objavuju mnohé produkty,
obsahujuce udaje z uctovnictva a podnikovej ekono-
miky, ktorych zdroje a pripadné ,filtrovanie nie su
presne definované. Nasledne je tazké posudzovat ich
kvalitu a $tatisticku korektnost. Ako ilustraciu takejto
problémovej situdcie uvadzame vysledky analyzy
udajov ucétovnej evidencie suboru podnikov, ktoré
obsahuje konkrétny a bezne dostupny komercny pro-
dukt. Podla nasej poziadavky sme ziskali udaje uctov-
nej evidencie o subore cca 800 podnikov, z ktorych
polovica dosahovala vysledky standardné funguja-
cich podnikov a reprezentovala tzv. ,,zdravé podniky*
druhad polovica podnikov presla, resp. ¢elila konkurz-
nému konaniu, alebo restrukturalizacii a reprezen-
tovala tzv. ,.choré podniky“. Udaje sme analyzovali
za obdobie rokov 2009-2014 a to sthrnne, ako aj
v ¢leneni podla oboch skupin podnikov a podla sku-
pin NACE.
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Hlavnym cielom analyzy bolo overit aplikacné moznosti Altmanovho modelu na hodnotenie finan¢ného
zdravia podniku, pripadne odvodit relevantny diskrimina¢ny model, ktory umozni identifikdciu ,,chorych®
podnikov. Vzhladom na to, Ze predbeznou analyzou sme zistili vyskyt evidentne nekorektnych primarnych
udajov, tieto sme z dalsieho sledovania a analyzy vylucili. Je potrebné uviest, ze nekorektné, logicky neakcep-
tovatelné udaje sa priblizne v rovnakom pomere vyskytovali tak v subore ,,zdravych® ako aj ,, chorych® pod-
nikov. Po uvodne;j filtracii sme na zaklade ostavajucich tdajov vypocitali pre vsetky podniky tzv. pomerové
Altmanove premenné X1, ..., X5 podla nasledovnych vztahov:

X1 = pracovny kapital/celkové aktiva

X2 = nerozdelené zisky/celkové aktiva

X3 =EBIT/ celkové aktiva

X4 = trhova hodnota vlastného imania/zavazky

X5 = trzby/aktiva

Podla Altmana sa hodnotiace Z-skére vypocitava podla nasledovného vztahu:

Z =1.2X1 + 1.4X2 + 3.3X3 + 0.6X4 + 1.0X5

s hodnotenim Z-skore:

vacsie ako 3 - firma je vo finan¢ne bezpecnej situdcii
medzi 2.7-299 — je potrebnd manazérska opatrnost
medzi 1.8-2.7 - nabeh na bankrotovu trajektoriu

pod 1.8 - vysoka pravdepodobnost bankrotu.

Mozno konstatovat, Ze aj napriek ciasto¢nej filtracii primarnych udajov, nadobudali Altmanove premenné
také hodnoty, ktoré casto stracali raciondlnu ekonomickd interpretaciu a naznacovali ,kreativny“, alebo ne-
kvalifikovany uctovny postup.

Diskrimina¢nou analyzou sme ziskali hodnotiace Z-skore pre kazdi NACE skupinu podnikov a kazdy sle-
dovany rok. Podobne ako premenné X1, ..., X5, aj hodnoty Z-skdre sa pre viaceré NACE skupiny vyrazne od-
liSuju od vyssie uvedenej hodnotiacej $kaly. Vzhladom na velky rozsah vystupnych zostav uvadzame v tabulkach
1 a2 hodnoty pre Altmanove premenné a Z-skore iba za rok 2014 a to za cely stibor, ako aj za stibory v ¢leneni
na tzv. ,zdravé“ a ,,choré” (skratene ich oznacujeme ako ZD a CH).

V Tabulke 1 uvddzame vybrané $tatistické charakteristiky premennych za rok 2014. Udaje uvddzame v cle-
neni za cely subor udajov pre rok 2014, potom za subor ,zdravych® podnikov, ktoré ekonomicky funguju
a z nimi reportovanych uctovnych tdajov nevyplyvaji ziadne ohrozenia ich finan¢ného ,,zdravia®“. V poslednej
Casti tabulky uvadzame charakteristiky udajov za podniky, ktoré maju za sebou konkurznd histériu a oznacu-
jeme ich ako ,,choré®

Bez podrobnejsej analyzy a hodnotenia upozornujeme na vysoku variabilitu hodnoét premennych X1, ..,
X5, hodnét Z-skére a na ich minimalne a maximalne hodnoty. Tieto hodnoty vysoko presahuju teoreticky
oc¢akavané, ale aj realne zdovodnitelné hodnoty, ¢o evokuje potrebu ekonomicky a finan¢ne ich hlbsie analy-
zovat, aby sa zabranilo prenosu nekorektnych informacii (,informa¢ného sumu®) do ich modelovych aplikacii
a osobitne do vypoctu kompozitného ukazovatela Z-skdre. Dosledkom by bolo znehodnotenie jeho bonitnych
a klasifika¢nych funkcii.
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Tabulka 1.

Pre nazornejsiu interpretaciu a analyzu variability
hodnot Z-skére uvadzame na Obr. 2a Almanovo -Z-
skore pre podniky bez konkurznej histérie za rok
2014.Kvoli jednoduchsej prezenticii je os Z-skore re-
dukovand na interval hodnét (-50, +50). Vodorovna
os umoznuje identifikaciu konkrétnych podnikov.

Tato informdcia je uzito¢na osobitne v pripade pod-
nikov, ktoré sa nachadzaju na oboch stranach tejto
0si.

Graf naznacuje vysoky stupen variability hodnot
Z-skore a to v pripade mnohych podnikov a s roz-
vrstvenim po celom rozsahu klasifika¢nej stupnice
NACE. Viac ako 24 % podnikov v tejto skupine vy-
kazuje -na zaklade hodnét X1, ..., X5- pre Atmanov
model zaporné hodnoty, ¢o vyvolava pochybnosti
o jeho aplika¢nych moznostiach.

Z-skore - podniky bez konkurznej histérie, 2014

FARNESwTRorRRants a3 ARt RRARARARAARGERZZE2RERRESA5558

R
$ &% ¢6onnysse

Obr. 2a.

Na Obrazku 2b st znazornené adekvatne udaje
pre subor podnikov s konkurznou histériou. V tomto
pripade az 50 % podnikov vykazuje zaporné hodnoty
Z-skore.

V oboch pripadoch si ziadaji pozornost a hibkovia
analyzu aj extrémne, minimalne i maximalne hod-
noty Z-skore, ako aj hodnoty prislusnych veli¢in X1,
ey X5.

Z-skdre - podniky s konkurzrou histériou, 2014

Obr. 2b.

Vzhladom na uvedené zistenia sme analyzovali
problematické premenné X1, ..., X5, ako aj z nich od-
vodené Z-skore pre vybrané podniky a niektoré do-
lezité, alebo aj pozoruhodné zistenia. Nase
hodnotenia uvadzame v skritenej forme aiba z roky
2009 a 2014, vzhladom na to, Ze podobné zistenia
sa v podstate opakujui aj pre vsetky ostatné sledované
roky. Ich uvedenie by si Ziadalo podstatne $irsi prie-
stor.

Altmanovo Z-skére - identifikdtor kreativneho
uctovnictva
Z tdajov za rok 2009, podobne ako tomu bolo aj je
evidentné, ze vypocitané Statistické charakteristiky
naznacuju pochybnosti o kvalite vychodiskovych
udajov. Extrémne hodnoty Z-skdre dosahovali pod-
niky v ramci SK NACE 5 a 6 (sluzby dopravné, uby-
tovacie, restaura¢né, vyroba filmov, vydavatelstva,
telekomunikacie, pocitacové sluzby, finan¢né a pois-
tovacie sluzby, nehnutelnosti).

Maximalnu hodnotu Z-skdre = 56 300 sme zistili
v podniku zo skupiny SK NACE 5 za rok 2009,
v roku 2014 dosiahlo Z-skore hodnotu 9 861,5.
Firma sa primarne realizuje v oblasti sluzieb pohos-
tinstiev a pri analyze jej vysledkov sme zistili, ze
v roku 2014 dosiahla extrémne hodnoty Z-skére pre-
dovsetkym vdaka vysokym hodnotdm premennych
X1 a X2. Paradoxom je, ze hodnota prislusnej pre-
mennej X5 bola nulova, ¢o znamena, ze firma vyka-
zuje nulové trzby a nulovd hodnotu mala aj
premennd X3, ¢ize aj vysledok hospodarenia bol nu-
lovy. Ked sa uc¢tovne vykazané vysledky analyzuju
podrobnejsie, tak mozno zistit, ze jej i¢tovna situdcia
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vznikla nespravnym uctovnym postupom. Analo-
gicky zaver sa viaZe aj na ukazovatel X2. Firma pritom
tvorila nulové trzby a nulovy zisk, ale v dosledku vy-
sokej hodnoty Z-skore sa vytvara dojem, Ze firme sa
ekonomicky dari. V skuto¢nosti vSak tento ukazovatel
pri jeho formaélnej interpretacii prekryva nespravne
uctujucu a navyse aj nefunként podnikatelskd jed-
notku. Napriklad jej zadlZenost v roku 2014 dosiahla
podla disponibilnych udajov 328 385 %. Numericky
to bolo spdsobené nizkou hodnotou aktiv v pomere
ku zavizkom. Pri daldej a ¢asovo $irsej analyze sme
tiez zistili, Ze aj v minulych rokoch dosahovala firma
podobné vysledky. Priklad takejto spolo¢nosti
demonstruje uskalia mechanickej aplikacie a inter-
pretacie Altmanovho Z-skdre a nastoluje potrebu
zvy$enej pozornosti idajom, ktoré do jeho vypoctu
vstupuju.

Pri analyze ,,chorych® firiem (Tabulka 1) sme zis-
tili, Ze aj tieto firmy dosahuji extrémne hodnoty uka-
zovatela Z-skdére, neboli vSak az také casté
a hodnotovo vysoké ako v pripade ,,zdravych® pod-
nikov. Najvyssie extrémne hodnoty Z-skére dosaho-
vali firmy skupiny SK NACE 6 v roku 2014, bolo to
v SK NACE 6. V skupine bankrotujucich podnikov si
osobitne v§imame extrémne vysoké kladné hodnoty
Z-skore, ktoré by sa v situacii tychto podnikov prak-
ticky nemali vyskytovat. Takéto hodnoty sme zazna-
menali v triedach SK NACE 4, 5 a 6. — stavebnictvo,
velkoobchod, maloobchod a sluzby, ako v pripade
»zdravych® podnikoch.

Extrémne Z-skodre v skupine bankrotujtcich pod-
nikov dosiahla bratislavska firma v likvidacii zo sku-
piny SK NACE 68100 (kupa a predaj vlastnych
nehnutelnosti). Jeho hodnota za rok 2014 bola -
1520 619,9 eur. Jeho hodnotu ovplyvnili vysoké hod-
noty Altmanovych premennych X1 = - 286 190, X2 =
- 375000, X3 =-21941, X4=-1a X5 =72 000. Toto
bolo spdsobené tym, Ze aj ked bola firma v likvidacii
mala trzby a stale bola ekonomicky aktivna a preda-
vala svoje vyrobky. Vysoké zaporné hodnoty X1 - X3
sposobilo viacero faktorov: prvym z nich bolo velké
zaporné vlastné imanie z dévodu kumulovanych ne-
uhradenych strat z minulych rokov, druhym dévo-
dom boli malé aktiva, iba 1 euro a tretim boli velké

zavizky, predovsetkym kratkodobé z obchodného
styku. Firma teda vyrabala, no nebola schopna uhra-
dzat svoje kratkodobé zavazky voc¢i dodavatelom.
Zvlastne je aj to, ze firma dosiahla v dany rok sice
stratu, ale trzby stdle mala. Firma uctovne ,,reporto-
vala“ polozku Ostatné naklady z hospodarskej ¢in-
nosti, ktora nie je blizsie $pecifikovand a vypoctovo
»sposobila“ zdporny vysledok hospodarenia.

Zdver
Prezentovanymi vysledkami nespochybnujeme me-
todiku bonitnych modelov. Povazujeme vsak za po-
trebné upozornit na skuto¢nost, Ze mechanické
aplikacie takychto modelov na baze dat, ktoré st spro-
stredkovavané ako komer¢né produkty bez podrob-
nejsich sposoboch
primarnych udajov, ako aj o sposoboch a rozsahu ich
filtracie mozu viest k prakticky neakceptovatelnym
a ekonomicky neinterpretovatelnym vysledkom
a teda aj k nespravnym analytickym zaverom.
Prakticky vyznam ma fakt, Ze v sledovanych pod-
nikoch sa potvrdzuju pochybnosti o kvalite primar-
nych udajov a o uctovnej discipline ich spracovania.
Vysledky numerického spracovania naznacuju, ze
spracovanie udajov obsahuje v sebe prvok kreativ-
neho uctovnictva, ¢o v kone¢nom doésledku negativne
ovplyvnuje kvalitu nasledne odvodenych pomerovych
a agregatnych ukazovatelov. Vzhladom na to odpo-
ru¢ame pred vyuzivanim takychto informacénych
zdrojov overit ich kvalitu a to aplikaciou jednodu-
chych logickych kontrol a pripadne aj porovnavanim
s hodnotami ktoré poskytuju iné informacné zdroje.
Jednym z nich moze byt aj produkt uvadzany ako
Stredné hodnoty financnych ukazovatelov ekonomic-
kych ¢innosti v Slovenskej republike (CRIF-Slovak Cre-
dit Bureau, 2016), ale aj cely rad inych informacnych
zdrojov a publikovanych vysledkov vedecko-vyskum-
nych projektov.

informdécii o ziskavania

Autormi clanku su Prof. Ladislav Kabat,
VSEMYVS, Bratislava

a Ing. Monika Sobekovd-Majkovd, PhD, PEVS,
Bratislava

V4

V4

”

ODBORNE A TEORETICKE TEMY

Periodikum Slovenskej asocidcie podnikovych financnikov

19



-

V4

”y

ODBORNE A TEORETICKE TEMY

Daniel PITONAK

Maju alebo nemaju malé a strednée
podniky na Slovensku problém
S pristupom k externym zdrojom?

Malé a stredné podniky (MSP) predstavuju v zmysle
definicie EU kategoriu podnikov (fyzickych aj prav-
nickych osob) s najviac 249 zamestnancami a roc-
nym obratom mens$im ako 50 mil. eur. Do tejto
kategorie spada prevazna vac¢sina podnikov, v pod-
mienkach SR je to 99,9%". MSP teda predstavuju
rozhodujucu cast subjektov v podnikovej ekonomike.
Z tohto dovodu tvoria vyznamnu cast portfolia ex-
ternych poskytovatelov financii, len v pripade ban-
kovych tverov je to 82% (2015). Slovensko navyse
aktualne zaznamenava pozitivny ekonomicky vyvoj,
ktory sa odraza aj na populacii MSP. Podiel MSP
s kladnym hospodarskym vysledkom dosiahol v r.
2015 67,8% (¢o predstavuje ndrast oproti r. 2009
0 13,9 p.b.), rentabilita trzieb dosiahla 6,49% (viac
ako pétnasobok v porovnani s r. 2012). Napriek tomu
sa v prieskumoch a diskusiach v podnikatelskom
prostredi opakovane objavuje nedostato¢ny pristup
k moznostiam financovania ako jedna z najvyznam-
nejsich bariér rozvoja podnikania.

Ur¢ité odpovede na tento rozpor prinasa prieskum
Slovak Business Agency (SBA), ktory bol uskuto¢-
neny zac¢iatkom tohto roka. Prieskum, zamerany na
vyuzivanie externych foriem financovania, bol vyko-
nany na reprezentativnej vzorke 1 000 respondentov
z prostredia MSP. Zameriaval sa na vyuZivanie exter-
nych zdrojov podnikania na zaciatku podnikania,
v neskorsich fazach podnikatelského cyklu, plano-
vané vyuzivanie externého financovania v buduc-
nosti, a tiez vyuzivanie podpornych programov
a nastrojov verejného sektora. Sucastou prieskumu
bolo aj hodnotenie vyvoja oproti podobne zamera-

! Podiel je relevantny pri uplatneni kritéria po¢tu zamest-
nancov, pri uplatneni kombindcie kritérii obratu a poc¢tu
zamestnancov je podiel MSP 99,77%

nému prieskumu, ktory zrealizovala SBA
zactiatkom r. 2016. Kompletnua spravu z prieskumu
mozno najst na stranke SBA v casti Analyzy a prie-
skumy podnikatelského prostredia.

Na zaciatku podnikatelského cyklu su vyuzivané
prevazne vlastné uspory (75%), avsak 1/5 responden-
tov uviedla bankovy tver, pri¢com tento typ financo-
vania nie je primarne urceny pre zac¢inajice podniky.
Odraza sa tu skuto¢nost, Ze na Slovensku maju banky
vo financovani podnikov rozhodujtce, az takmer mo-
nopolné postavenie. Potvrdzuje sa to pri kategérii eta-
blovanych podnikov (otiazka bola smerovana na
obdobie poslednych 12 mesiacov), kde financovanie
vo forme bankovych uverov alebo precerpania ban-
kového uctu uviedlo az 45% podnikatelov (financo-
vanie formou precerpania bankového Gc¢tu pritom
v porovnani s predchadzajicim rokom narastlo o 5
p.b.). Vyznamné zastpenie v kategérii etablovanych
MSP dosiahol aj leasing, ktory identifikovalo ako
zdroj financovania takmer 1/4 respondentov, pricom
v porovnani s predchadzajicim rokom zaznamenal
néarast o 8 p.b.. Na druhej strane takmer polovica
(46%) opytanych nevyuzila v sledovanom obdobi
ziadne externé zdroje.

MSP nepovazuju situaciu v oblasti ziskavania ex-
ternych zdrojov financovania za vyznamnu prekazku
v rozvoji podnikania. Pre takmer polovicu (48%) to
nepredstavuje ziadnu a pre dalsiu viac ako $tvrtinu to
je len mierna prekazka. Tieto 2 kategorie tvorili az
75% respondentov, ¢o v porovnani s predchadzajicim
rokom predstavuje mierny narast (o 3 p.b.). Narast
pozitivnych hodnoteni reflektuje ekonomické ozive-
nie, ktoré Slovensko zaznamenalo v uplynulom roku.
Ako vyznamnu prekazku v rozvoji podnikania vnima
externé financovanie 1/5 podnikov, avsak len pre 5%
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je to rozhodujuica prekazka, ktora ovplyviluje udrza-
telnost ich podnikania.

Graf 1: Nakolko predstavuje pre Vasu firmu nepriaz-
nivd situdcia v oblasti ziskavania externych zdrojov fi-
nancovania prekdzku pre fungovanie a rozvoj Vasej
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Zdroj: Prieskum VyuZivanie externych zdrojov finan-
covania MSP, SBA/2017

Vzhladom na dominantnu poziciu bank vo finan-
covani podnikov bola velka ¢ast prieskumu venovana
bankovym tGverom. Takmer 1/4 respondentov (23%)
potvrdila Gspesnost v ziskani uveru v plnej vyske, rov-
naky podiel 5% opytanych uviedol ¢iasto¢nu uspes-
nost aj neuspesnost pri ziskani tveru. Najviac uspesni
ziadatelia o bankovy uver boli podnikatelia, ktori sa
nachddzaju v expanzii (27%) a podnikaju 10 a viac
rokov (25%). Az polovica poskytnutych bankovych
uverov bola do sumy 100 000 eur, celkovo vsak
mozno pozorovat vyraznu investi¢nu aktivitu MSP,
nakolko v porovnani s r.2016 kategdria uverov nad
100 000 eur zaznamenala narast az o 15p.b. To po-
tvrdzuje aj ucel vyuzitia prostriedkov, ked medziro¢ne
doslo k narastu rozvojovych investicii (nakup nehnu-
telnosti, strojov, vytvaranie novych prevadzok, pro-
pagacia, rozvoj medzinarodnych aktivit) o 8 p.b., so
st¢asnym znizenim podielu prevadzkového kapitalu
010 p.b.

Neuspesni v ziadosti o bankovy tver boli najma
podnikatelia v odvetvi stavebnictva (10%), dopravy
a informacii (8%).Medzi ddvodmi zamietnutia Giveru
boli najviac spominané slaby uverovy rating (22%)
a nedostato¢né zabezpecenie (18%). Celkovo podni-
katelia stale hodnotia ako najviac limitujuci faktor pri
ziskavani bankovych uverov vysoké urokové miery,
pri porovnani s predchadzajicim rokom v§ak mozno
konstatovat, ze v takmer vsetkych ukazovateloch
doslo k zlepseniu vnimania pristupu komerénych

bank, ako vidno aj v grafe ¢.2. Lepsiu ochotu bank po-
skytovat uvery potvrdzuje aj Prieskum pristupu pod-
(SAFE),
Eurdépskou komisiou na jeseil 2016 (na Slovensku na

nikov k financovaniu uskuto¢neny
vzorke 501 podnikov), podla ktorého az 31% respon-
dentov uviedlo zvyseny zaujem bank o poskytovanie
uverov pre podniky pocas poslednych 6 mesiacov.
Rovnaky pocet podnikov indikoval v tomto obdobi
znizenie urokovych sadzieb. Podla idajov z Registra
uctovnych zavierok podiel nakladovych urokov na
bankovych tveroch MSP ma klesajuci trend, pricom
od r.2008 poklesol z 8,3% na 5,37% v r.2015.

Graf 2: Co povaZujete za najdoleZitejsie limitujiice fak-
tory pri ziskavani bankovych tiverov?
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Zdroj: Prieskum VyuZivanie externych zdrojov finan-
covania MSP, SBA/2017

Zamer vyuzivat externé zdroje financovania v ob-
dobi najblizsich 2 rokov deklarovala viac ako polovica
opytanych (51%). Oproti predchadzajicemu roku to
predstavuje to vyrazny 10 p.b. narast, ¢o potvrdzuje
priaznivé sucasné ekonomické podmienky, ako aj
optimistické oc¢akdvania podnikov do budtcnosti.
Najvyznamnej$ou formou externého financovania
zostava bankovy tver (64%), avsak vyrazne sa medzi-
roc¢ne posilnil leasing (zo 7% v r.2016 az na 32 %
v 1.2017), ktory zacina predstavovat vyznamnd alter-
nativu financovania MSP. S podporou z verejného
sektora pocita asi 1/4 respondentov (24%).

Zaujimavé vysledky prinieslo hodnotenie vyuzi-
vania podpornych nastrojov verejného sektora. Viac
ako 3/5 respondentov (61%) hodnotilo moznosti
MSP ziskat externé finan¢né zdroje z podpornych na-
strojov verejného sektora ako nedostato¢né, alebo
takmer nedosiahnutelné, pricom v predchadzajucom
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roku to bolo o 7 p.b. menej. Az pre 44% podnikov sa
podmienky pre ziskanie externych zdrojov z verej-
ného sektora nezmenili, ¢o je rovnako o 7 p.b. viac
ako v predchddzajicom roku. Zaroven mozno pozo-
rovat ndrast poc¢tu podnikov, ktoré vnimaja zhorso-
vanie podmienok pre financovanie z verejnych
zdrojov, ked v .2016 tvorili 12%, v r.2017 uz 15% res-
pondentov.

Z hladiska foriem verejnej podpory MSP v posled-
nom obdobi dominovali granty, poskytované z fon-
dov EU, ktoré v r.2015 prekrocili podiel uverov
poskytnutych zo zdrojov $tatneho rozpoctu*. V tomto
roku sa prejavil koniec programového obdobia cer-
pania fondov EU, kedy v zdujme docerpania zdrojov,
vyclenenych pre SR, boli realizované grantové schémy
s velkymi alokdciami pre MSP. Tento efekt je vak len
prechodny, v budicom obdobi by sa vo vacsej miere
mali vyuzivat navratné formy podpory.

Perspektivnou formou podpory MSP st finan¢né
néstroje s podporou EU. V podmienkach SR ich pred-
stavuju tverové schémy, schémy portféliovych zaruk
a nastroje rizikového kapitélu, zname ako iniciativa
JEREMIE. Podpora pre MSP je poskytovana formou
znizenej urokovej sadzby alebo zjednodusenia zaruc-
nych podmienok, resp. podmienok poskytnutia in-
Najmd dverové schémy
zaznamenali, po problematickych zaciatkoch, po-
merne uspe$ny vyvoj. Podla vysledkov aktualneho
prieskumu bol zhruba kazdy desiaty uver poskytnuty
MSP doplneny verejnou zarukou, resp. zvyhodnenou
urokovou sadzbou.

vesticie. a zarucné

Graf 3: Vyvoj financovania MSP z verejnych zdrojov
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2 Uvery poskytované $titnymi finanénymi institaciami
(Slovenska zaru¢na a rozvojova banka, Eximbanka), Ino-
va¢nym fondom, Environmentalnym fondom a mikrou-
very SBA

Problém vsak predstavuje ¢asova viazanost zdro-
jov vyc¢lenenych na tieto finan¢né nastroje. KedZze na-
stroje JEREMIE boli viazané na programové obdobie
2007 - 2013 obdobie ich pouzitia skon¢ilo na konci
r. 2016, takze v sti¢asnosti sa uz nové zvyhodnené
uvery v ramci nich neposkytuji. V aktualnom pro-
gramovom obdobi (2014 - 2020) ma realizaciu fi-
nanénych ndstrojov zo zdrojov EU (pre vietky
oblasti) zabezpecovat Slovensky investicny holding,
ktorého manazérom je spolo¢nost SZRB Asset Mana-
gement, a.s. Finan¢né nastroje pre MSP budu
realizované prostrednictvom finan¢nych sprostred-
kovatelov — komerénych bank, podobne ako tomu
bolo aj v pripade iniciativy JEREMIE. KedZe sa jedna
0 nové programové obdobie platia nové pravidla
a predtym, ako budu spustené nové finan¢né nastroje,
musi proces vyberu sprostredkovatelov prebehnut na-
novo. Vzhladom na tspesnost finan¢nych ndstrojov
JEREMIE je preto velkou skodou, Ze vyzva na finan¢-
nych sprostredkovatelov pre iverové a zaru¢né na-
stroje pre nové obdobie doposial nebola vyhlasena.

V tejto suvislosti treba spomentt aj finan¢né na-
stroje realizované prostrednictvom eurdpskych fi-
nan¢nych instittcii Eurdpskej Investi¢nej banky (EIB)
a Eurdpskeho investi¢ného fondu (EIF). Najvyznam-
nej$im programom v tomto smere je Eurépsky fond
pre strategické investicie (EFSI), ktory je sucastou In-
vesticného planu pre Eurépu, vyhlaseného Eurépskou
komisiou v r.2014. V ramci EFSI je vytvoreny oso-
bitny komponent pre MSP s predpokladanym obje-
mom az 75 mld. eur. Jeho sucéastou su finan¢né
nastroje, ktoré maju formu uverovych, alebo zaruc-
nych schém, podriadenych averov, sekuritiza¢nych
nastrojov, alebo rizikového kapitalu. Financie sa MSP
distribuované prostrednictvom finan¢nych sprostred-
kovatelov, ktori su kontrahovani v jednotlivych .¢len-
skych krajinach. Prvym sprostredkovatelom EFSI na
Slovensku sa stala CSOB, ktora na jesen 2016 podpi-
sala s EIF dve zmluvy o poskytnuti zaruk pre MSP.
Prva sa tyka zaruk na tvery pre MSP do vysky
500 tis. eur, druha zaruk na tvery do celkovej vysky
7,5 mil. eur pre inovativne MSP a stredne kapitalizo-
vané podniky (Mid-Caps*) s priemernym ro¢nym
rastom v oblasti zamestnanosti alebo trzieb presahu-
jucim 20 %. EIB a EIF realizuju aj dalsie finan¢né na-
stroje, ktoré su dostupné prostrednictvom
sprostredkovatelov — komer¢nych bank v jednotli-

* Podniky s po¢tom zamestnancov v rozmedzi 250 - 3 000
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vych $tatoch EU. Na rozdiel od ,,ndrodnych” zdrojov
EU, z ktorych st financované finan¢né nastroje spra-
vované Slovenskym investi¢cnym holdingom, sa v pri-
pade finan¢nych néstrojov realizovanych EIB/ EIF
neuplatiiuje rezim $tatnej pomoci, resp. pomoci de
minimis, preto je pre MSP jednoduchsie sa do nich
zapojit.

Z hladiska vyuzitia zdrojov externého financova-
nia na zabezpecenie rozvojovych aktivit je najviac
frekventovany uver, takmer 7/10 opytanych (66%) ho
preferuje na financovanie nakupu nehnutelnosti, viac
ako polovica opytanych (53%) na zavadzanie novych
produktov, o nie¢o mensi podiel na nakup vyrobnych
technologii (48%) a na kupu inej spolo¢nosti (47%).
Grant / dotdcia su vnimané ako hlavny zdroj finan-
covania vyskumno-vyvojovej ¢innosti (33%, oproti
19% preferujicim tver) a na rozsirovanie personal-
nych miest (32%, oproti 27% preferujucim uver), ako
druha najcastejsia forma financovania je uvazovany
v pripade ndkupu vyrobnych technolégii (23%)
a zavadzania novych produktov (22% ). Vyraznejsie
vyuzitie rizikového kapitalu, resp. financovania pro-
strednictvom podnikatelskych anjelov, identifikovali
podnikatelia iba v pripade expanzie na zahrani¢né
trhy / zapojenie sa do medzindrodnej spoluprace
(6%).

Prieskum sa zaoberal aj splatnostou faktur. Prie-
mernd uvadzand doba splatnosti faktar MSP bola

25 dni, pricom az 32% opytanych uviedlo 14-dnovu
splatnost, zatial ¢o 30% uviedlo 30-dnovu splatnost.
Na otézku v akych lehotach platia zakaznici z podni-
katelského sektora redlne za dodané tovary a sluzby
uviedli respondenti prieskumu priemerny ¢as 30 dni,
av8ak viac ako 1/4 opytanych (27%) uviedlo dlhsiu
¢asovt lehotu. 7% respondentov dokonca uviedlo ¢a-
sovu lehotu dlhsiu ako 60 dni, pritom podla novely
obchodného zikonnika (zdkon ¢. 9/2013 Z.z.)
zmluvne urcena lehota na splnenie penazného za-
vazku dlznika z dodania tovaru alebo poskytnutia
sluzby nesmie presiahnut 60 dni.

Ako vidno, financovanie predstavuje dolezita su-
¢ast podmienok ovplyvilujicich podnikanie MSP. Aj
napriek uréitym problémom stvisiacim s dominan-
ciou bankového financovania, komplikovanostou
podmienok v oblasti pristupu k verejnej podpore
MSP a identifikovanym nedostatkom v platobnej dis-
cipline v$ak financovanie nepatri medzi najvyznam-
nejsie prekazky rozvoja MSP. Tymi su na Slovensku
uz dlhodobo nestabilita a nepredvidatelnost legisla-
tivneho prostredia, vysoké danovo-odvodové zataze-
nie, slabd vymozitelnost prava, ako aj v poslednom
obdobi ¢oraz vyraznejsi nedostatok kvalifikovanej
pracovnej sily.

Autorom clanku je Mgr. Daniel Pitonidk
Slovak Business Agency
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Eva JANCIKOVA

Bankovy platobny zavazok — novy
nastroj obchodného financovania

Uvod

Globalizaciou medzindrodnych vztahov dochadza
k vytvaraniu novej kvality vztahov medzi obchodu-
jucimi subjektmi. Obchodné financovanie zahfna
$tyri zakladné prvky: poméha pri bezpe¢nom a vcas-
nom realizovani zahrani¢nych platieb, poskytuje
financovanie tGcastnikov transakcie v ramci dodava-
telského retazca alebo obchodu, zmiernuje rizika
a ulahcuje tok informdcii. V sticasnej dobe sa odha-
duje, Ze viac ako 80% medzinarodného obchodu sa
uskuto¢nuje na zaklade otvoreného uctu. Pri tejto pla-
tobnej podmienke sa banky podielaji na financovani
len nepriamo prostrednictvom prevadzkovych uverov
dodavatelom alebo odberatelom.

Ked k tomu pridame este rozvoj elektronického
obchodu a elektronického bankovnictva, vysledkom
je nevyhnutnost novej sluzby, ktord by poskytovala
komfort hlavne dodévatelskym retazcom pri financo-
vani ich obchodnych aktivit. Takouto sluzbou je tzv.
Trade Service Utility (TSU), s ktorou prichadza
SWIFT a niekolko najvicsich svetovych bank.

TSU sa zaobera datovymi prvkami, ktoré sa extra-
hujt z obchodnych dokumentov, najcastejsie z ob-
jednavky, obchodnej faktury a roznych prepravnych
dokumentov, akymi s oznamenie prepravcu alebo
potvrdenie $peditéra o prevzati tovaru. V budicnosti
budu prisposobovat dalie stbory dat vratane po-
istiek a réznych certifikatov, napriklad certifikatu
o povode. Nejde o systém, ktory by mal nahradit do-
kumenty.

Automatizované odsthlasovanie udajov z doku-
mentov je navrhnuté tak, aby poskytovalo bankam
vcasné a spolahlivé zdroje informacii, ktoré mozu byt
pouzité na podporu efektivneho schvalovacieho pro-
cesu vratane financovania pred a po dodani.

TSU sa zameriava na platobnt podmienku otvo-
reny ucet a jeho cielom nie je nahradit tradi¢né ob-
chodné financovanie. SWIFT nadalej podporuje

a investuje do tradi¢nych foriem obchodného finan-
covania. Dokumentarne akreditivy zostanu sucastou
medzinarodného obchodu. Ur¢itym impulzom by
mali byt aj posledné JZP 600, ktoré sa do velkej miery
snazili zjednodusit a sprehladnit akreditivne transak-
cie. Samozrejme, buducnost akreditivov je velmi uzko
spojena s teritoridlnou $trukturou medzinarodného
obchodu. Kontrola dokumentov v ramci akreditivov
je do urcitej miery subjektivna, zatial ¢o kontrola uda-
jovvramci TSU je realizovana automatizovane, a teda
objektivnejsie.

TSU boli oficidlne zahdjené dna 2. aprila 2007.
K vymene prvych "zivych" transakcii doslo medzi
JPMorgan Chase v Londyne a BNP Paribas v Hong
Kongu. Stucastou transakcie bolo zaevidovanie objed-
navky, jej prijatie, potom kontrola tidajov na fakture
a prepravnych platobny zavazok.

Charakteristika bankového platobného zdvdézku
Banky v poslednych rokoch hladali sposob, ako vyjst
v ustrety klientom s novym produktom, ktory by spa-
jal ur¢ité vyhody akreditivu a otvoreného uctu. Vy-
sledkom bolo zavedenie nového produktu -
bankového platobného zavazku (Bank Payment Obli-
gation — BPO), ktory ponuka flexibilné znizovanie ri-
zika a finan¢né sluzby v ramci dodavatelského retazca.
Tento novy produkt je vysledkom inova¢ného procesu
v bankovnictve, hlavne v obchodnom financovani.

Obchodovanie na baze otvoreného uctu ma vela
vyhod pre odberatela — ale pre dodavatela je to uz
menej vyhodné. Bankovy platobny zavazok (Bank
Payment Obligation - BPO) prinasa urcité vyhody
prave dodavatelovi. Ide vlastne o platobny prostrie-
dok porovnatelny s dokumentarnym akreditivom,
v obidvoch pripadoch ide o garantovanie platby ban-
kou odberatela.

BPO je definovany ako neodvolatelny zavizok po-
skytnuty jednou bankou druhej banke, Ze platba sa
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vykona v urcitom Specifikovanom dni po uspesnom
elektronickom sparovani dat, generovanych SWIF-
Tom a Trade Service Utility (TSU) alebo inym ekvi-
valentom aplikdcie na transakcii
(Transaction Matching Application -TMA), v sulade
s Jednotnymi pravidlami pre bankové platobné za-
vazky (Uniform Rules for BPO), ktoré boli vydané
Medzinarodnou obchodnou komorou v Parizi."

Pri BPO sa pouzivaju udaje z objednavok, faktur
a dopravnych dokumentov. Transakcia moéze byt ini-
ciovana odberatelom alebo dodavatelom, ale zvycajne
zadina u odberatela, ktory zadava tidaje v objednavke
prostrednictvom svojej banky do aplikacie na sparo-
vanie transakcii (Transaction Matching Application
- TMA). Dodavatel prostrednictvom svojej banky
odsthlasi transakcie.

Po dodani su udaje z prislusnych obchodnych
a dopravnych dokumentov postipené bankou doda-
vatela do TMA (banka dodavatela zvycajne uskutoc-

spdrovanie

nuje predkontrolu tdajov). Nastroj na parovanie
porovnava udaje a identifikuje nezrovnalosti, o kto-
rych potom informuje vietky zicastnené strany. Ak
je sparovanie uspesné alebo nezrovnalosti su akcep-
tované odberatelom, platba sa uskuto¢ni podla BPO
v dohodnutom dni splatnosti.

Pokial ide o fyzické dokumenty, pri BPO sa fyzické
dokumenty neposielaju prostrednictvom bank, ale
dodavatel ma povinnost zaslat takéto dokumenty od-
beratelovi tak, aby mohol preclit a prevziat tovar.

Formaty sprav davaju moznost postupit akukolvek
informaciu z objednavky, faktury, certifikatov. Je
preto dolezité, aby sa dodavatel a odberatel dohodli
so svojimi bankami na minimalnom subore pozado-
vanych poli, aby sa tak zniZila moznost nesparovania
a zrychlilo sa zadévanie a spracovanie na obidvoch
strandach. Ciefom nie je kopirovat akreditivne procesy
a zasielat vSetky tdaje z dokumentov v elektronickej
podobe, ale preskimat a redizajnovat cely proces. Za-
vislost medzi tokom dokumentov a BPO zavisi od do-
very medzi dodavatelom a odberatelom.

BPO riesi $tyri klucové prvky obchodného finan-
covania, ktoré sme spominali v ivode:

1. Platba. BPO je prostriedok na zaistenie platby.
Na jednej strane, dodavatel dostava ubezpece-
nie, ze dlzna diastka bude zaplatena podla pla-

! SWIFTs Corporates and Supply Chain Team (2014): Market
adoption of BO Retrieved

tobnych podmienok, na druhej strane odberatel
kontroluje vykonanie platieb a ma moznost opti-
malizovat svoje bankové tverové linky. V porov-
nani s dokumentarnymi prostriedkami sa od
BPO ocakava, Ze sa nim pre dodéavatela zlepsi
cyklus obehu hotovosti.

2. Financovanie. Banky moézu prijimat BPO ako
nastroj na zabezpecenie financovania. Podla od-
porucani Medzinarodnej obchodnej komory v
Parizi sa pri u¢tovani a kapitalovych poziadav-
kach postupuje rovnako ako pri akreditive. Do-
davatelia moézu vyuzit vyhody z moznosti
financovania pred a po dodani s tym, Ze na za-
klade BPO mozu poskytnut odberatelom dlhsie
splatnosti. Pouzitie BPO tak umoziuje poskyt-
nutie financovania bud dodavatelovi alebo od-
beratelovi podla toho, ktory z nich ma vo svojej
banke vyhodnejsie Giverové podmienky.

3. Informacie. Elektronické informacné toky, ktoré
sa vztahuju k transakciam v ramci BPO st zalo-
zené na Standardoch ISO 20022: dodavatelovi
pomdzu dostupné tdaje zlepsit likviditu a riade-
nie rizika. Strukttra $tandardov ISO 20022 su-
¢asne umoznuje ulah¢it integraciu so sluzbami
elektronickych faktar.

4. Elimindcia rizika. BPO prenasa riziko z odbe-
ratela na jednu alebo viacero bank. Dodavatelia
mozZu zmiernit finanéné, obchodné a niektoré
dopravné rizika.>

Hlavnym zamerom BPO bolo najst nové bezpec-
nejsie rieSenie pre obchodné transakcie uzatvarané
v ramci platobnej podmienky otvoreného uctu a nie
nahradit dokumentarne akreditivy. Napriek tomuto
primarnemu umyslu, prvé skisenosti s pouzivanim
BPO ukazuju, Ze vo velkej miere dochadza k presunu
obchodov z dokumentarnych akreditivov.

Dodavatel a odberatel maju pri BPO tieto klucové
ulohy a zodpovednosti: dohodnut detaily tovaru
(opis, mnozstvo, jednotkova cena...); dohodntt sa na
vyske platobnej povinnosti a podmienkach uhradenia
poplatkov; definovat platobné podmienky - po ob-
drzani faktary, pri obdrzani tovaru alebo odlozené
platenie a dohodnut sa na datume platnosti, dodacich
podmienkach a dodacej lehote. Banky dlznika maju
analyzovat rizika a riadenie internych postupov; na-
klady BPO na odberatela; navrhnat BPO v prospech

% SWIFT (2012): Supply Chain Finance for Corporates.
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banky prijemcu (banke dodéavatela); uhradit BPO ku
dnu splatnosti, za predpokladu splnenia pozadova-
nych podmienok. Hlavné tlohy a povinnosti banky
prijemcu su analyza rizik a riadenia vnuatornych
postupov; overovanie suboru tdajov dodavatela,
ocenenie sluzieb BPO pre dodavatela; avizovanie/po-
tvrdenie BPO dodavatelovi a poskytovanie finan¢-
nych sluzieb dodavatelom, ak o to poziadaju.*

BPO v porovnani s akreditivom prinasa vyhody
spojené s nahradenim prezentacie papierovych doku-
mentov elektronickou prezentaciou dat, ¢o umoznuje
zvy$enie kvality a objektivity preukazovania zhody
a rychlejsi postup, pretoze sa zameriava iba na rele-
vantné data pre financovanie. Dodéavatelia mozu zis-
kat istotu nacasovania penaznych tokov a moézu
zlepsit progndzy likvidity a mozu vyuzit BPO na zi-
skanie financovania od svojej banky pred alebo po
dodani tovaru. Dochadza k skrateniu doby spraco-
vania a znizeniu ndkladov pri su¢asnom zaisteni tran-
sakcie.*

V porovnani s otvorenym uctom umoznuje BPO,
aby dodavatelia ziskali financovanie pred alebo po
dodavke a tak si zabezpecit potreby prevadzkového
kapitdlu a nahradit prevadzkové Gvery a revolvingové
uverové linky. Dodévatelia mo6zu vyjednat lepsie pla-
tobné podmienky - nepotrebuju forfaiting, faktoring.
Odberatelia mozu predlzit lehoty platenia vo svojej
banke. Okrem toho BPO umoznuje aj zlepsenie sle-
dovania transakcif a rekonsilidcie platieb, vytvorenie
a udrziavanie obchodnych vztahov na baze win-win,
zniZenie prevadzkovych nédkladov a platobného rizika
a zaistenie transakcie pri zachovani konkuren¢nej po-
nuky.>

3 SWIFT (2012): Supply Chain Finance for Corporates
*+ TamZe.
> SWIFT (2012): Supply Chain Finance for Corporates]
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Zdver

Podla Medzinarodnej obchodnej komory v Parizi
a SWIFTu by novy produkt BPO mohol hrat dolezita
ulohu v rozvoji svetového obchodu. BPO umoznuje
rychlejsie a lacnejsie platby a v dosledku toho aj lepsie
riadenie pracovného kapitalu.

Hlavnym problémom S$irSieho vyuzitia BPO je
jeho technologicka naro¢nost, ktora vyzaduje po-
merne velké vstupné investicie. Zucastnené banky
a podniky musia prispdsobit svoje informac¢né sys-
témy tak, aby mohli elektronicky zdielat informacie
prostrednictvom dostupnych aplikdcii. Pocet bank,
ktoré v sucasnosti pouzivaji TSU je stale obmedzeny.
Ak dodavatel chce vyuzit BPO, nesta¢i mu sthlas od-
beratela, ale je potrebné, aby jeho banka mala pristup
na TSU.

Ide stale este o relativne novy bankovy produkt
a banky musia celit vyzvam najma pri $koleni svojich
klientov a pri vypracovani prislusnych pravnych do-
kumentov. Niekedy je problematické aj to, Ze zatial
maju Ucastnici transakcie len malé skisenosti a musia
produkt chapat z roznych hladisk, napriklad aj v st-
vislosti s pravidlami Basel III. Rie$enie tychto problé-
mov brani tomu, aby sa dosiahla tzv. kritickd masa
pouzivatelov BPO.

Autorkou ¢lanku je doc. Ing. Eva Jancikovd, PhD.
z Fakulty medzindrodnych vztahov EU v Bratislave

ICC (2013). Uniform Rules for Bank Payment Obligations. Paris: ICC
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Aktivity SAF v prvom Stvrtroku

V prvom $tvrtroku 2017 SAF realizovala svoje aktivity okrem iného aj v nasledovnych odbornych podujatiach:

Dna 24. januara v popoludnajsich hodinach sa uskuto¢nilo tradi¢né Novoro¢né stretnutie finan¢nikov spojené
s odbornou diskusiou na témy:

1. Pristup k spravodlivosti ako indikdtor kvality podnikatelského prostredia

Prva tému uviedla Lucia Zithanska, podpredsednicka vlddy a ministerka spravodlivosti Slovenskej republiky.
Situacie ked sa podnikatel nevie domoct v primeranom c¢ase svojej pohladavky negativne ovplyvnuju kvalitu
celého podnikatelského prostredia. Napravanie vztahov zavedenim elektronického platobného rozkazu, ¢i za-
vedenim novych pravidiel v exekuciach, je jednou z moznosti obnovenia dévery v $tat a jeho institdcie. Lektorka
sa zamerala na najpodstatnejsie zmeny, ktoré pripravuju v zakonoch rezortu spravodlivosti v roku 2017, zry-
chlenie sudnych konani, zvysenie transparentnosti a posilnenie doveryhodnosti justicie.

Lucia Zithanskd pocas svojho vystupenia
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2. Jednotny kapitdlovy trh v ramci EU - budicnostz pohladu Slovenska.

Druht tému uviedol Peter Kubricky, generalny riaditel Burzy cennych papierov, a.s.

Venoval sa planu Eur6pskej komisie na vytvorenie jednotného kapitalového trhu, diverzifikdcii finan¢nych
zdrojov pre business, posilneniu cezhrani¢nych kapitédlovych tokov, smernici o prospekte emitenta, zvyseniu
diverzifikacie financovania SME prostrednictvom kapitalového trhu a investi¢nym prilezitostiam pre podniky
a fyzické osoby.

Na stretnuti sa zucastnilo vyse 60 ucastnikov z vyznamnych slovenskych podnikov a institdcii. Obidve témy
vyvolali Siroku a velmi zaujimavu diskusiu, ktora pokracovala aj v spolocenskej ¢asti medzi jednotlivymi ucast-
nikmi.

Dna 15. marca v popoludnajsich hodinach asocidcia zorganizovala seminar na danova tému Novinky v oblasti
dariového pldanovania a novinky pri predchddzani vyhybaniu sa platenia dani s vyznamnym lektorom JUDr.
Tomasom Balcom, LL.M., FCCA, MF SR, veducim oddelenia medzinarodného zdanovania MF SR.

Boli prebrané podrobne zmeny v oblasti transferového ocenovania — novelizacia ZDP, Novy navrh CC(C)TB,
Navrh novej smernice EU pre rieSenie pripadov dvojitého zdanenia a Smernica ATAD a moznosti jej imple-
mentacie na Slovensku. Bliz$ie materidly k uvedenym témam st pre ¢lenov k dispozicii na poziadanie v kan-
celarii SAE.

Pohlad na viéastnikov semindra

Ing. Zelmira Michelovd
tajomnicka SAF

28

FINANCNY MANAZER 212017



Historicky najefektivnejsi vyber DPH
zaznamenala financna sprava
ku koncu roka 2016.

Efektivna danova sadzba bola 15,12%. Aj toto je vysledkom tvrdej prace zamestnancov financnej spravy
a aplikacie ak¢nych planov boja proti podvodom.

15,12% z maximalne 20% moznych. To je vysledkom patro¢ného boja finan¢nej spravy proti danovym pod-
z dovodu kolapsu vtedajsieho informac¢ného systému finan¢nej spravy. Vo finanénom vyjadreni hovorime o
sume viac ako 2,66 miliardy eur, ktoré navyse oproti planu vybrala finan¢nd sprava do $tatneho rozpoctu.
Zaroven to predstavuje zvySenie hrubého domaceho produktu o 3,29%.

Najvacsi vplyv na efektivny boj proti danovym podvodom malo aplikovanie desiatok opatreni z akénych planov
boja proti podvodom, ktoré sa zacali realizovat v praxi od roku 2012 az do roku 2016. Medzi najvyznamnejsie
patri zriadenie danovej kobry a zavedenie kontrolného vykazu DPH. Danova kobra za $tyri roky svojho fun-
govania riesila pripady s celkovou hodnotou nalezu viac ako 710 mil. eur, pricom nevyplateny nadmerny od-
pocet predstavuje takmer 77 mil. eur. Aktudlne je rozpracovanych 192 danovych kontrol, kde o¢akdvame nalez
vo vyske cca 85 mil. eur. Kontrolny vykaz DPH zacal fungovat v roku 2014. Odvtedy firmy poslali na finan¢nu
spravu viac ako 4,5 miliéna kontrolnych vykazov, v ktorych bolo takmer 450 miliénov transakcii. Kym v roku
2014 bolo 20% z tychto transakcii rizikovych, dnes je to uz len 12%. Dalsie opatrenia, ktoré prispeli v boji proti
danovym podvodom st napriklad obmedzenie platieb v hotovosti, spustenie virtualnej registra¢nej pokladnice,
rusenie registracii DPH, ¢i spustenie informac¢ného systému kontrolnych znamok.

Medzi najnovsie opatrenia, ktorych efekt sa prejavi v najbliz$ich mesiacoch patri skratené vyrubovacie konanie,
superzaistovaci prikaz, ¢i skratenie lehoty na podanie namietky zaujatosti kontroléra pri danovej kontrole.
Vsetky tieto novinky mame v platnosti od januara 2017.

V najblizsich tyzdnoch oc¢akdvame schvélenie nového ak¢ného planu boja proti danovym podvodom na roky
2017 - 2018. Opatrenia, ktoré st v iom zahrnuté st napriklad zamedzenie u¢elového zlu¢ovania firiem, index
spolahlivosti danovych subjektov, monitorovanie pohybu tovaru, ¢i zrychlenie vymeny informacii medzi fi-
nanc¢nou spravou, policiou a generalnou prokuratdrou.

Mgr. Patricia Macikovad
hovorca financnej spravy
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FEACT summit 9. — 10. marec 201/
Brusel

N

EACTSUMMIT

PLENARY
SESSION:

Zdstupcovia SAF na summite

V dnoch 9. a 10. marca 2017 sa uskutocnil v Bruseli prvy summit, ktory organizoval EACT s podporou orga-
niza¢ného partnera TMI. V stlade so schvalenym formatom sa ho zacastnilo 146 delegatov z 22 narodnych
eurdpskych asocidcii. U¢ast na summite bola na pozvanie predsedu EACT na zéklade vyberu a odporucenia
narodnych asocidcii. Za SAF sa summitu ztcastnil Miroslav Krajcovic, riaditel poboc¢ky IGT, Zoltan Vass, CFO
Soitron a Andrej Révay prezident SAF. Program summitu bol orientovany jednak na aktualne témy v oblasti
financovania podnikov a treasury, komunikaciu medzi jednotlivymi tc¢astnikmi vo forme brainstormingu na
aktudlne témy regulacie EU v oblasti podnikovych financii. Cielom diskusii bolo prave sformulovat nazory na
jednotlivé regula¢né opatrenia za ticelom pripomienkovania legislativy na drovni EU.

Témy summitu:

Brexit a Eurépa - vplyv na finan¢né riadenie podnikov,

Buducnost profesie treasury — panelova diskusia,

Brainstorming v oblasti regulédcie EU - dane (BEPS, ATAD), Ludia & Firmy, Nova platobna infrastruktura &
uloha Fintech,

Kyberneticka kriminalita — hrozby, praktické priklady,

FX a riadenie rizika; Digitalizacia Big data/ STP / Nové technoloégie; Kultura generovania cash a ako treasury
pomaha biznisu; Novy trh s vyzvami, regiondlne dimenzie prevadzkovych modelov.

Zltcenie podnikov - integracia dvoch treasury,

Trendy v treasury, nova generacia treasury (rastce hviezdy) — brainstorming

Ing. Andrej Révay
prezident SAF
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FACT - Informacia zo zasadnutia
Spravnej rady EACT v Bruseli

V dnioch 10. a 11. marca 2017 sa uskutoc¢nilo v Bruseli riadne jesenné zasadnutie Spravnej rady EACT. Za-
sadnutia sa zucastnilo 18 ¢lenov, 4 ¢lenovia sa ospravedlnili. V ramci vnutornych zélezitosti EACT bolo
predlozené resp. schvalené:

« Cerpanie finan¢ného rozpoctu za rok 2016, ktory vykazal 17,8 tis. € zisku, 280,9 tis. € rezerv vytvo-
renych z minulych rokov. Najvyssie zdroje z prijmov st vo vyske 218 tis. € od 5-tich spolo¢nosti pre
ktoré vykonava EACT servisnu (lobistickd) ¢innost, ¢o je 82%. Prijmy st na urovni 261,7 tis. € a vy-
daje 243,9 tis. €.

« navrh finan¢ného rozpoctu na rok 2017, prijmy vo vyske 314,5 tis. € a vydavky vo vyske 304,38 tis €.

o komunika¢nu stratégiu EACT, ktoru predlozila pracovnd skupina v ramci stratégie boli schvalené
nasledovné priority: lepsie vnimanie viditelnosti pridanej hodnoty EACT zo strany individudlnych
¢lenov narodnych asociacii (NTA); zvy$enie hodnoty EACT zo strany NTA; podporovat komunikaciu
medzi jednotlivymi NTA za ticelom podpory eurdpskej dimenzie; napomahat aktivitim EACT v otaz-
kach regulacie.

o JtoT - ,Cestak treasury“. Zo strany ¢lenov boardu boli vznesené vyhrady proti vseobecnosti pre-
zentovaného materialu. Pre naplnenie obsahu na rok 2017 sa vyuzije prieskum, resp. brainstorming
na EACT summite.

» Kybernetické defraudacie — veduci pracovnej skupiny p. Guillermo de la Fuente predstavil 4 piliere
na ktoré sa zameria ¢innost skupiny v tejto oblasti: best practices, povedomie, zdielanie a stpis pri-
padov.

 Boli definitivne schvalené stanovy EACT s pripomienkou SAE

« EACT board potvrdil koncept EACT summitu, ktory sa uskuto¢nil pred konanim EACT zasadnutia.
Na zaklade vyhodnotenia prieskumu bude skvalitnend ucast kluc¢ovych speakrov a dlhsie diskusné
brainstormingy (world cafe).

« Jednohlasne boli schvaleni 5-ti predstavitelia EACT na rok 2017.

« Nasledujtce zasadnutie EACT boardu sa uskuto¢ni v diioch 15. a 16.septembra v Berline. Jarné za-
sadnutie EACT boardu bude nasledovat po 2 EACT summite. Jesenné zasadnutie EACT boardu sa
uskutoé¢ni na zdklade pozvania CAT v Prahe.

V ramci odborného zamerania ¢innosti boli prerokované a diskutované nasledovné oblasti:

« SEPA, platobné nastroje — boli prezentované informdcie na platobnom SEPA prikaze, ktoré budu za-
slané jednotlivym NTA na odsuhlasenie. EACT sa angazuje v dvoch pracovnych skupinach v ramci
EBA regulac¢nych aktivit - elektronicka fakturacia a sluzby na inicidciu platieb.

» Regulacia alobbying: EMIR - vynimka pri hedgingu pre nefinan¢né podniky, kapitalova primeranost
CVA, fondy penazného trhu, globalne pravidla spravania pre FX.

Ing. Andrej Révay
prezident SAF

Ve

STRANKY SAF

Periodikum Slovenskej asocidcie podnikovych financnikov

31



ENGLISH SUMMARY

ENGLISH SUMMARY

On the last page we provide brief English summaries of all papers presented in the current issue of our quarterly
journal.

EDITORIAL
The editorial note is prepared by Mr. Andrej Révay, president of SAE. He evaluates the activities of association
in previous year and contribution of these activities to SAF further development.

PROFESSIONAL AND THEORETICAL TOPICS
CHALLENGES OF CORPORATE GOVERNANCE IN 2017
Martin PETER

FINANCIAL SHARED SERVICES CENTRES - REAL INDUSTRY IN SLOVAK ECONOMY
Peter DANIEL

QUALITY OF PRIMARY DATA IS ALSO PRIMARY CONDITION FOR FINANCIAL ANALYSIS QUALITY
Ladislav KABAT - Monika SOBEKOVA-MAJKOVA

IS THERE ANY PROBLEM WITH ACCESS TO EXTERNAL FINANCIAL SOURCES BY SMES IN
SLOVAKIA?
Daniel PITONAK

BANK PAYMENT OBLIGATION - NEW TOOL OF TRADE FINANCING

Eva JANCIKOVA

ASSOCIATION PAGES

In the association pages SAF we offer:

. Activities of SAF in 2016 (Zelmira Michelov4)

. Historically best VAT collection was in 2016 (Patricia Macikova)
. EACT summit in Brussels (Andrej Révay)

. EACT board meeting - short information (Andrej Révay)
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