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Neoddelitelnou sucastou uspe$ného riadenia
podnikatel'ského subjektu je finanéné riadenie,
zamerané na optimalizaciu vzajomného pomeru
roznych druhov kapitadlu s cielom dosiahnut’ ¢o
najmensie celkové ndklady financovania. Tato
problematika, v ramci finan¢ného riadenia jedna
z najdolezitejSich a zaroven aj najzlozitejsich, je
podrobne, ako i v Sir§ich suvislostiach komplexne
spracovand v poradi uz druhom — rozsirenom,
aktualizovanom a doplnenom vydani monografie
Dr. h. c. prof. Ing. Rudolfa Sivaka, PhD. a Ing. Jany
Mikocziovej, PhD.: Teoria a politika kapitalovej
Struktury podnikatel'skych subjektov.

Publikécia je ur¢end Studentom aj odbornikom,
ktori na celkovo 302 stranach najdu najnovsie
teoretické 1 praktické poznatky a informacie z ob-
lasti kapitalovej Struktiry a majetkovo-finanénej
stability podnikatel'skych subjektov, ako aj z vy-
branych, s touto problematikou bezprostredne su-
visiacich oblasti finanéného riadenia. Citatelia tak
maji moznost’ vytvorit' si uceleny obraz o danej
problematike a ziskat cenné poznatky aplikova-
teI'né v ekonomickej teérii 1 praxi. Vzhl'adom na
charakter skiimanej problematiky sa monografia
prevaZzne zameriava na akciové spolo¢nosti, va¢si-
na poznatkov je vSak aplikovatelna aj na podniky
ostatnych pravnych foriem.

K druhému vydaniu monografie podnietila
autorov nielen snaha o zapracovanie najnovsich
teoretickych a empirickych poznatkov v danej ob-
lasti, o spresnenie, rozsirenie, resp. prepracovanie
textu, o zlepSenie nazornosti a ulah¢enie orientacie
Citatela doplnenim d’al§ich obrazkov a tabuliek,
o vylepSenie obsahového ¢lenenia a celkovej gra-
fickej Upravy, ale aj legislativne zmeny stvisiace
napriklad s prechodom zo slovenskej meny na euro
k 1. 1. 2009. Motivujucim faktorom bol aj zaujem
zo strany $tudentov i odbornej verejnosti o prvé vy-
danie monografie. V porovnani s prvym vydanim
pribudla v zékladnom ¢leneni nova kapitola ¢. 5
a do obsahového Clenenia viacerych kapitol boli
zapracované rozne zmeny a doplnenia.
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Autori pri spracovani monografie vychadzali
z vlastnych teoretickych aj praktickych poznat-
kov a skusenosti ziskanych vlastnou pedagogickou
a vedeckovyskumnou ¢innostou a zaroven vyuzili
aj Siroké spektrum dostupnej domacej i zahrani¢ne;j
literatury.

Monografia je Strukturovana do 11 kapitol, kto-
ré st svojim obsahovym zameranim navzajom pre-
pojené a poskytuji komplexny vyklad predmetnej
problematiky.

V 1. kapitole autori uvadzaju Citatela do za-
kladnych pojmov z oblasti kapitalovej Struktary
a majetkovo-financnej stability, ako aj do zaklad-
nych vztahov medzi Struktiirou majetku a zdrojmi
jeho krytia, ktorych dodrziavanie je v podnika-
te'skom subjekte nevyhnutné pre zachovanie ma-
jetkovo-finan¢ne;j stability. Podrobnejsie skimanie
uvedenych stvislosti umoziuje finan¢nd analyza,
ktora je tiez sucastou tejto kapitoly.

Nasledujuce dve kapitoly su venované zaklad-
nym kategéridm finan¢ného riadenia — kapitalo-
vym nakladom a riziku. Druha kapitola objastiuje
néklady jednotlivych druhov kapitdlu, priemerné
naklady kapitalu, ako aj ich vyznam v investiénom
a finanénom rozhodovani podniku. V 3. kapitole
autori oboznamuju Citatela s celkovym rizikom
vynosov dosahovanych vlastnikmi podniku, ako aj
s jeho zlozkami — prevddzkovym rizikom a finan-
¢nym rizikom a s faktormi, ktoré ich ovplyviiuju.
Nasledne autori rozoberaju vplyv rizika na optimal-
nu Strukturu kapitalu podnikatel’ského subjektu.

Poznatky z 2. a 3. kapitoly umoziiuju Citatel'o-
vi hlbSie vniknit do problematiky optimalizacie
kapitalovej Struktiry podnikatel'skych subjektov
spracovanej vo 4. kapitole. Okrem klasickych mo-
delov optimalnej kapitalovej Struktury, ktorym sa
v sulasnosti nepripisuje Vacsi teoreticky a prak-
ticky vyznam, je tu podrobne spracovany tzv.
MM model, kompromisny model, ako aj modely
zalozené na asymetrii informacii. Aj napriek to-
mu, ze uvedené pristupy k optimalizacii kapita-
lovej Struktury nie je mozné v praxi pouzit' ako
jednoznacny ,.kuchérsky recept®, poskytuji urcité
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dolezité, prakticky relevantné poznatky. Na konci
kapitoly st zhrnuté najdolezitejSie faktory, ktoré
moézu v praxi ovplyvnit' finanéné rozhodovanie
podnikatel'skych subjektov.

V 5. kapitole autori vysvetl'uju staticky a dyna-
micky empiricky model skimania determinantov
kapitalovej struktury podnikov a uvadzaji najdole-
zitejSie zavery ziskané ich aplikaciou. Vychadzaja
pritom z najaktudlnejSich poznatkov, nadobudnu-
tych dokladnym prestudovanim mnozstva empiric-
kych studii realizovanych najmé v zahrani¢i.

Siesta kapitola je obsahovo zamerana na vy-
brané aspekty dividendovej politiky a jej tzke
prepojenie s finanénou a investi¢nou politikou pod-
niku. Stanovenie optimalnej dividendovej politiky
sa (podobne ako stanovenie optimalnej kapitalove;j
Struktary) zarad’uje medzi dlhodobé (strategické)
oblasti finanéného riadenia podniku. Okrem mo-
delov optimalnej dividendovej politiky a faktorov,
ktoré ju urcuju, sa Citatel' oboznami s niektorymi
praktickymi aspektmi a alternativnymi nastrojmi
dividendovej politiky.

V 7. kapitole su podrobne rozobrané zakladné
metody stanovenia hodnoty podniku, bezne vyuzi-
vané v praxi (majetkové, vynosové, kombinované
vynosové metddy a metody trhového porovnania),
ako aj postupy ohodnotenia majetku podniku podl'a
platnej pravnej upravy v Slovenskej republike. Do
popredia tu vystupuje zavislost hodnoty podniku
od kapitalovej Struktary, pretoze kapitalové nakla-
dy st v mnohych modeloch jednou zo vstupnych
premennych.

V 8. kapitole autori nahliadaju na kapitalova
Struktiru podnikatel'ského subjektu ako na vysle-
dok riadenia a planovania finanénych procesov.
V tejto stvislosti sa zameriavaju na finanéné ciele
a na proces finanéného pldnovania s dérazom na
dlhodoby a kratkodoby finanény plan. Osobitnu
pozornost’ venuju aj predvidaniu buducich dosled-
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kov sucasnych finanénych rozhodnuti a konceptu
BSC (Balanced Score Card).

Na $pecifikd jednotlivych vybranych pravnych
foriem podnikania (konkrétne podniku jednotlivca,
verejnej obchodnej spolo¢nosti, komanditnej spo-
lo¢nosti, spolo¢nosti s ru¢enim obmedzenym a ak-
ciovej spolo¢nosti) a z toho vyplyvajuce moznosti
a obmedzenia ziskavania finan¢nych prostriedkov
z vnutornych, resp. z vonkajsich zdrojov, ako aj
nasledny vplyv na formovanie kapitalovej Struktu-
ry poukazuje 9. kapitola.

Mnohych ¢itatel'ov iste zaujmu aj posledné dve
kapitoly, ktoré¢ dokresl'ujii problematiku kapitalo-
vej Struktury o oblasti, s ktorymi sa podnik bezne
nestretdva. Venuju sa zlomovym situdcidm v Zivot-
nom cykle podniku — faziam, finanénym problé-
mom a zaniku podniku. Desiata kapitola prehlad-
nym spdsobom priblizuje Citatel'ovi rézne motivy
fuzii, ich zékladné typy a priebeh. Zameriava sa
aj na analyzu vyhodnosti a finan¢né vysporiadanie
fuzii. Jedenasta kapitola umoziiuje Citatel'ovi obo-
zndmit’ sa s réznymi formami a pri¢inami vzniku
finan¢nych problémov podnikatel'ského subjektu,
ako aj ich prevenciou a moznymi formalnymi i ne-
formalnymi spdsobmi ich rieSenia.

Monografia predstavuje uceleny pohl'ad na pro-
blematiku kapitalove;j Struktiry a majetkovo-finan-
¢nej stability, ktorej poznanie je nevyhnutné pre
uspesné finanéné riadenie podnikatel'ského sub-
jektu. Vel'a uzito¢nych a inSpirujucich poznatkov
v nej najdu nielen ti, ktori sa chcu v prislusnej
problematike zorientovat, ale aj ti, ktori si chct
svoje teoretické &i praktické vedomosti rozsirit’
o nové aplikovatel'né poznatky. Monografia je pre-
to vhodnou odbornou literaturou nielen pre Studen-
tov ekonomie, ale aj pre Siroku odbornu verejnost’
— od zacinajucich podnikatel'ov az po sktsenych
manazérov.

Vladimir Polavka
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Vedecka publikacia bola vypracovana v Na-
rodnom centre eurdpskych a globalnych Sstudii
(NCEGS) SR Ekonomickej univerzity v Bratislave.
V anotacii publikacie sa uvadza: Dielo autorského
kolektivu vychddza z narodnych korefiov (tradi-
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cii), ale chape Slovensko ako otvoreny systém na
vymenu informacii a inovacii v eurdpskom a sve-
tovom priestore. Cielom publikicie je predstavit
a vnimat’ $pi¢kové rozvojové teorie a ich transfer
do praktického Zivota.
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