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ABSTRAKT

GELOVA, Lucia: Struktira zdrojov financovania malych a strednych podnikov.
— Ekonomicka univerzita v Bratislave. Fakulta podnikového manazmentu; Katedra
podnikovohospodarska. — Veduca zdvereCnej prace: Ing. Lubica Foltinova, PhD. —

Bratislava: FPM EU, 2014/2015, 56s.

Hlavnym cielom zavere¢nej prace je analyzovat’ problematiku vyznamu malych
a strednych podnikov, ich moznych zdrojov financovania na tzemi Slovenskej republiky a
charakterizovat’ podporné programy vramci Europskej Unie. Teoretické poznatky
vyuzijeme na analyzu zdrojov financovania v konkrétnom podniku a na zéklade analyzy
odporu¢ime podniku najefektivnej$i zdroj financovania vzhladom k jeho investi¢ne;]

potrebe.

Praca obsahuje 4 kapitoly, 4 grafy a 12 tabuliek. Prva kapitola je venovana
teoretickému vymedzeniu malych a strednych podnikov, SBA a preskiimaniu jednotlivych
moznosti financovania. Druhd a tretia kapitola sa venuju definovaniu ciel'a a metodiky
préace, spolu s metédami pouzitymi v praci. Stvrta kapitola aplikuje teoretické poznatky na
podniku DAMO s.r.o. Okrem iného je v praktickej Casti prace kratka charakteristika
podniku, analyza financnej situacie podniku a rozhodovanie o najefektivnejSej moznosti
financovania majetku do podniku na zéklade ziskanych ponuk financovania z réznych

finanénych instittcii.
Kracové slova:

Malé a stredné podniky, financovanie, zdroje financovania, Eurdpska unia, uver,
lizing, Slovak Business Agency, finan¢na analyza



ABSTRACT

GELOVA, Lucia: Structure of small and medium enterprises funding — University of
Economics in Bratislava. Faculty of Business Management; Department of Business. —

Thesis Supervisor: Ing. Cubica Foltinova, PhD. — Bratislava: FPM EU, 2014/2015, 56p.

The main target of final work is to analyze significance and sources of financing
of small and middle enterprises in Slovak Republic and to characterize different supporting
programs within European Union. Theory will be used for analysis of sources of financing
in specific company, on base of this analysis we will recommend the sources of financing

for a specific investment needs of company.

Document contains: 4 chapters, 4 graphs and 12 charts. The first chapter belongs
to theory of small and middle enterprises, SBA and examination of different financing
possibilities. The second and the third chapter are dedicated to defining of target and
methodic of this work, together with used methods. In the fourth chapter, the theory is
applied into practice in company DAMO s.r.o. Among other things, there is a short
characteristic of DAMO s.r.o0., financial analysis and decision taking regarding the most
effective source of financing based on real financing offered by different financial

istitutions in SR.

Keywords:

Small and medium enterprises, funding, sources of financing, European Union, loan,

lease, Slovak Business Agency, analysis of financing
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Z0OZNAM SKRATIEK A SYMBOLOV

MSP — Mal¢ a stredné podniky

SR — Slovenska republika

EU — Eurépska Unia

HDP — hruby domaci produkt

CIP — Program pre konkurencieschopnost’ a inovacie
NARMSP — Nérodna agentura pre rozvoj malé¢ho a stredného podnikania
SBA — Slovak business agency

SHV — samostatné hnutel'né veci

DHM - dlhodoby hmotny majetok

KP z OS — kratkodobé pohl'adavky z obchodného styku
KZ z OS — kratkodobé zavizky z obchodného styku

VH z HC — vysledok hospodérenia z hospodarskej ¢innosti
VH z FC — vysledok hospodarenia z finanénej ¢innosti

VH z MC — vysledok hospodérenia z mimoriadnej ¢innosti



Uvod

Vyznam malych a strednych podnikov v trhovej ekonomike z roka na rok rastie.
Dévodom modze byt nielen neustdla tvorba pracovnych prileZitosti as tym suvisiace
znizovanie nezamestnanosti, ale aj schopnost’ flexibilnejSie reagovat’ na zmeny v externom
prostredi. Ak by malé a stredné podnikanie zaniklo, velké podniky by stratili svojich
dodavatelov so Specializovanou vyrobou. Kazdy podnik sa pri zalozeni najskor stane
malym a strednym podnikom, az neskdr sa z neho vyvinie velka korporacia. Je velmi
dolezité venovat pozornost procesu ziskavania kapitdlu malych a strednych podnikov
nevyhnutného pre ich dalSiu ¢innost. Kazdy podnik md rozdielnu S$truktaru zdrojov
financovania a je tazké urCit’ jej optimum. Je ziaduce, aby podnik minimalne 30% zo
svojich potrieb financoval z vlastnych zdrojov. Struktira zdrojov viak vo velkej miere
zavisi od predmetu ¢innosti podniku. Ddsledkom spominanych charakteristik dolezitosti
malého a stredného podnikania je jeho podpora v rdmci Eurdpskej unie vo forme rdéznych
podpornych programov a pomoci v réznych oblastiach podnikania. Castou bariérou
rozvoja MSP je legislativa daného Statu. Najmi na izemi Slovenskej republiky je proces
ziskavania podpornych zdrojov z Europskej tnie prili§ komplikovany najmi vdaka
vysokej byrokracii. Mnoho podnikatel'ov to odradza od vyuzitia takejto pomoci. Zdroje na
financovanie podnikovych potrieb radsej ziskavaji omnoho drahSie z r6znych finan¢nych
inStitacii. Aj takéto bariéry st predmetom eliminacie zo strany Eurdpskej unie, nakolko si

uvedomuje, ako dolezita je ¢innost’ MSP na jej izemi.

Tato tému som si vybrala z dovodu, Ze kazdy podnikatel’ ¢i uz na zaciatku jeho
¢innosti alebo v jej priebehu riesi otazku, aké zdroje kapitdlu pouzit’ na financovanie
konkrétnej potreby podniku. Zamerom mojej bakalarskej prace je preskimat rdzne

finanéné zdroje pouzivané najma na Gizemi Slovenskej republiky.
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1 Sacasny stav rieSenej problematiky doma a v zahranici

Zivnostnici a MSP patria do strednej vrstvy, ktord je nevyhnutna pre existenciu
stabilného hospodarskeho prostredia. Ich velky vyznam spociva hlavne v tvorbe
pracovnych prilezitosti, ked’Zze na Slovensku vytvaraju az 72% pracovnych prilezitosti, o
presahuje eurdpsky priemer az o 5%. Pre malé a stredné podniky je najatraktivnejSia oblast’
sluzieb a maloobchodu, no z hl'adiska tvorby pracovnych miest je vyznamny aj vyrobny
sektor. Svetovd hospodarska kriza zasiahla aj slovenské ekonomické prostredie, no rok
2011 priniesol prekrocenie urovne hrubého domaceho produktu o 2,2%. Negativny dopad
na malych podnikatelov mala aj novela zakona platna od 1.1.2013, kedy sa pravnickym
osobam zvysila danl z prijmov z 19% na 23% zo zakladu dane. V sucasnosti je sadzba dane
z prijmov pre pravnické osoby 22%. V nasledujlcej tabulke st uvedené odhady pre rok

2013.

Tabulka é. 1: Prehlad poctu MSP na Slovensku i v ramci EU

Klasifikacia Pocet Podiel- SR Podiel- EU
Mikropodniky 375780 95,80% 92,40%
Malé podniky 13 810 3,50% 6,40%
Stredné podniky 2213 0,60% 1,00%
MSP 291 803 99,90% 99,80%
VePké podniky 465 0,10% 0,20%

Zdroj: vlastné spracovanie podla odhadov spolocnosti DIV Econ

Z tabulkového prehl'adu stavu MSP doma i v Eurépskej Unii vyplyva, Ze najvacsiu
Cast MSP tvoria mikropodniky. Mikropodnikom sa rozumie G¢tovna jednotka s poctom
zamestnancov do 10 a roénym obratom pod 2 mil. € , ktord generuje ro¢ny zisk mensi ako

2 mil. €.1

1Eur(’)pska komisia. 2014. Prehl'ad zakladnych skutoc¢nosti o SBA Slovensko. [online]. Bratislava: 2014. [cit.
2015-03-01]. Dostupné  na  internete: <http://ec.europa.eu/enterprise/policies/sme/facts-figures-
analysis/performance-review/files/countries-sheets/2014/slovakia_sk.pdf>.
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1.1. Vymedzenie malého stredného podnikania

V minulosti nebola drobnému podnikaniu venovana prili§ velkd pozornost’, hoci
rozkvitalo uz pred viac ako Styrmi tisicmi rokov vo vicsSine starovekych kultar. Vicsia
pozornost sa MSP ajeho vyzname v trhovej ekonomike prikladala po roku 1990
v suvislosti s privatizaciou a transformaciou ekonomiky. Dnes sa pouziva ¢lenenie podla
odporucania eurdpskej komisie 2003/361/EC ucinné od 1.1.2005. Ked’ze Slovensko je

jednym z ¢lenov Eurdpskej Unie, uplatiuje sa toto ¢lenenie aj na naSom uzemi.

Na zaklade kvantitativneho kritéria, t.j. podl'a poctu zamestnancov a vysky roéného
obratu sa od 1.1.2005 pouziva nasledujuce ¢lenenie:

e Malym podnikom sa rozumie organizicia s poctom zamestnancov niz$im
ako 50, roénym obratom do 10 mil. €, ktora generuje vysledok
hospodarenia do 10 mil. € a je ekonomicky nezavisla.

e Strednym podnikom sa rozumie organizacia s potom zamestnancov niz§im
ako 250, roénym obratom do 50 mil. €, ktora generuje vysledok
hospodarenia do 43 mil. € a je ekonomicky nezavisla.

e FEkonomicky nezavislou organizdciou sa rozumie organizacia, v ktorej
podiel inych ako malych a strednych podnikatelov nie je rovny alebo vyssi

ako 25%.2

1.1.1. Vyznam malych a strednych podnikov

NajvyznamnejSim prinosom MSP je tvorba velkého mnozstva pracovnych
prilezitosti vzhl'adom k ich pocetnému vyskytu na uzemi SR. Prispievaju k stabilizacii
ekonomickej Struktury a k rozvoju slovenského hospodarstva. Napriek existencii bariér
aroznych druhov zatazeni, ktoré odradzaji malych a strednych podnikatelov od

podnikatel'skej ¢innosti, tvoria vysoky podiel pri tvorbe pridanej hodnoty na Slovensku.

> SOBEKOVA MAJKOVA, M. 2011. Ako financovat malé a stredné podniky. Bratislava: Iura Edition, 2011.
14 s. ISBN 978-80-8078-413-3.

> SUBERTOVA, E. akol. 2014. Podnikanie v malych a strednych podnikoch. Bratislava: KARTPRINT,
2014. 5 s. ISBN 978-80-89553-21-1.
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Délezitost’ malych a strednych podnikov v trhovej ekonomike mozno zhrnit' do

niekolkych funkcii uvedenych v nasledujuce;j tabul’ke: *

Tabulka ¢.2 : Prehlad funkcii, ktoré plnia MSP

SPOLOCENSKA
FUNKCIA

kazdy ob¢an ma pravo konat’ samostatne bez Statnych alebo

inych donucovacich prostriedkov

HOSPODARSKA
FUNKCIA

blizsi kontakt so spotrebitel'om prinasa pruznejsiu reakciu

MSP na potreby zédkaznikov a tym aj na trhové zmeny

EXPORTNA
FUNKCIA

otvorenost’ ekonomiky zapri€inila zvySovanie podielu

exportu na HDP, ktorého zna¢nu Cast’ tvoria MSP

STRUKTURNA
FUNKCIA

MSP redukuji dominanciu jedného alebo viacerych
velkych korporacii a prispievaju k znizovaniu rozdielov

v pracovnych moznostiach medzi jednotlivymi regionmi

RASTOVA
FUNKCIA

MSP realizuju vyskum a vyvoja, do ktorého patri aj
inova¢na aktivita a kroky vpred v oblasti technologii. EU

podporuje tieto rastové programy finanénymi dotaciami

VZDELAVACIA
FUNKCIA

pre mnohych zamestnancov znamenaji MSP moznost
zacat’ svoju pracovnu kariéru, pricom rdznorodejsia praca

prinasa pracovnikom vac¢Siu moznost sebarealizacie

PONUKOVA
FUNKCIA

rozdelenie trhov na segmenty umoziuje MSP najst
medzeru na trhu a prudsie reagovat’ na Zelania zdkaznikov

pre vicsie korporacie predstavuji MSP subdodavatela

ZAMESTNANECKA

FUNKCIA

stvisi s tvorbou a udrZiavanim pracovnych prilezitosti
MSP plnia aj konjunkturdlnu funkciu, t.j. zachovavajl

pracovné miesta pocas recesie a pocas expanzie ich tvoria

Zdroj: vlastné spracovanie podla E. Fetisovovej

* FETISOVOVA, E. - VLACHYNSKY, K. — SIROTKA,V. 2004. Financie malych a strednych podnikov. 1.
vyd. Bratislava: Iura Edition, 2004.8 s. ISBN 80-89047-87-4.
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1.1.2. Bariéry rozvoja malych a strednych podnikov

Hlavne fakt, Ze MSP produkuju velky pocet pracovnych prilezitosti je dovodom,
preco sa im uz niekol’ko rokov prikladé taka velk4 pozornost. Dokazu pruznejsie reagovat’
na zmeny v externom prostredi, lepSie sa prispésobuju potrebam spotrebitelov, maju
inovacni schopnost’, iked nie je az na takej vysokej urovni ako v pripade inovécii vo

velkych podnikoch.

Existuje vS§ak aj mnoho nevyhod oproti velkym korpordciam. Jednou z hlavnych
bariér je zhorSeny pristup ku zdrojom financovania podniku. Pri poskytovani uverovych
zdrojov predstavuji MSP velku rizikovost’ pre banky a iné finanéné inStitucie, pretoze
maju nizku moznost’ rucenia. Kvoli tomu maja MSP vacsinou znevyhodnené obchodné

podmienky s vyS$sim urokom.

DalSimi bariérami suvisiacimi so Specifickymi podmienkami na tzemi SR je
vysoké odvodové zatazenie, komplikovand a chaotickd legislativa a nefunkény kapitalovy
trh. Najva¢sim problémom je komplikovanost, nejasnost a byrokracia v danovom

J 5
systeme.

Lepsia elektronickd komunikacia medzi dafiovnikmi a danovymi tradmi spolu so
snahou zintegrovat' vyber dani a odvodov postupne smeruje k zvySovaniu efektivnosti
podnikania. Jednym z hlavnych krokov §tatu k zjednoduseniu v podnikatel'skom prostredi
bola danova reforma k 1.1.2004. Dailové zédkony pre MSP boli velmi komplikované,
neprehl'adné a nezrozumitel'né. Existencia mnoZstva vynimiek a pravidiel robila danové
zakony na Slovensku nejednozna¢nymi. Preto reforma zaviedla tzv. rovnu dan, ktorad
pozitivne vplyvala na podnikatel'ské prostredie az do januara 2013, odkedy sa dai

z prijmov pre pravnické osoby opit’ zvysila. °

> SOBEKOVA MAJKOVA, M. 2011. Ako financovat malé a stredné podniky. Bratislava: Tura Edition, 2011.
23 5. ISBN: 978-80-8078-413-3.
8 LENARTOVA, G. 2015. Dariové systémy. Bratislava: EKONOM, 2015. 98 s. ISBN: 978-80-225-4029-2.
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1.1.3. Podnikatelske riziko

Riziko je neoddelitelnou sucastou podnikania. Nie vzdy je mozné odhadnut
aktualnu situdciu na trhu a zmeny, ktoré¢ na trhu nastanu. Je mnoho pohl'adov na riziko, no
odbornici sa zhoduju v nazore, Ze riziko patri do trhovych vztahov a bez podstupovania

rizika je nemozné podnikat’ v trhovom prostredi. ’

Rozhodovanie za istoty znamend, ze podnikatel s istotou vie, aké dosledky prinest
jeho podnikatel'ské rozhodnutia. VicSinou vSak podnikatelia rozhoduju za neistoty, nie st
schopni odhadnut’ stav v buducnosti ani jeho pravdepodobnost’. Rozhodujt s rizikom, ze

na trhu nastant nepredvidate'né zmeny alebo nastant dolezité zmeny vo vnutri podniku.
Z toho vyplyva, Ze existuju rizika:

e Interné — riziko vo vnutri organizacie, ktoré moze podnikatel riadit,

e Externé — riziko, ktoré vyplyva z vonkajSieho podnikového prostredia.

Pre MSP je narocnejSie a zlozitejSie externé riziko. Je to riziko, pri ktorom existuje
Sanca ochranit’ sa pre nim, no podnikatel nema velktl Sancu ovplyvnit’ ho. Prave tu sa
vyzdvihuje schopnost’ malych a strednych podnikatelov prostrednictvom uzsieho vzt'ahu

so zékaznikmi pruznejSie reagovat’ na vonkajsSie zmeny a riziko postupne eliminovat’.
1.1.4. Ciele MSP

Hlavnym motivom, pre ktory spoloc¢nici vkladaju svoje zdroje do podnikania je
dosiahnutie zisku. Spravidla sa hovori o G¢tovnom zisku ako o rozdiele medzi vynosmi
a nakladmi. Objektivnej$i je pohlad na ekonomicky zisk, vktorom na rozdiel od
uctovného zisku do ndkladov patria aj nadklady alternativnych prilezitosti. Dolezitejsi ciel
pre podnikatel’a by malo byt dosahovanie ekonomického zisku. Mohla by nastat’ situdcia,

ze podnik sice vykazuje uctovny zisk, ale negeneruje ekonomicky zisk.

"RYBAROVA, D. — GRYSAKOVA, N. 2010. Podnikatel’ské riziko. 1. vyd. Bratislava: Iura Edition, 2010.
ISBN 978-80-8078-377-8.
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Snazi sa ho vSak podnik dosahovat’ kratkodobo alebo dlhodobo? Vsetko zavisi od
stability podniku. Podnikatel, ktory nema dostatok financnych prostriedkov sa snazi
dosiahnut’ kratkodoby zisk. Podnikatel'skd etika v takomto pripade dosahuje vel'mi nizku
uroven, Casto krat je takyto podnikatel’ schopny odberatela podviest a viac riskuje
v oblasti likvidity. Je nateny dosiahnut’ zisk ihned’, aby ho silnejSie podniky nevyhnali
z trhu. Na druhej strane, finan¢ne silny podnikatel' sa usiluje ziskat' zisk z dlhodobého
hladiska. Stara sa o svojich zdkaznikov a snazi sa udrzat’ si ich. V otazkach likvidity je
vel'mi opatrny, neriskuje aby bol schopny nacas splacat’ svoje zavizky. Tym by si totiz
mohol nastrbit doveru svojich veritelov a dodavatelov, ktorych spolupracu bude
potrebovat’ z dlhodobého hladiska v d’alSej podnikatel'skej ¢innosti. Ziskovy stimul vSak
nie je Uplny. Neobsahuje skutocnosti, ktoré su nevyhnutné pre uspesnost’ podniku. Zisk
neodzrkadl'uje, ako a na aké zaujmy podnikatel’ svoj zisk vyuZziva, ako riadi podnik, aky
mé podnik kolektiv a hlavne aké vzt'ahy ma s obchodnymi partnermi. Zakladnym ciel'om
podnikatel'skej ¢innosti je preto maximalizacia trhovej hodnoty podniku, pretoze prave
v nej su odzrkadlené tieto aspekty.

Aby bol splneny zakladny ciel, je potrebné dosiahnut’ Ciastkové ciele podniku,

ktorymi su likvidita, rentabilita a stabilita.

Likvidita vyjadruje schopnost’ podniku transformovat’ jednotlivé zlozky majetku
na peniaze. Peniaze s najlikvidnejSim aktivom, ktoré podnik potrebuje na to, aby bol
schopny vcas splacat’ svoje zavizky. Podnikovy kapitdl je ulozeny v réznych zlozkach
majetku, od pozemkov a stavieb az po pohl'adavky a pohotové prostriedky na bankovych
uctoch a v pokladnici. Kazda zlozka majetku mé int dobu obratu. To znamena, Ze finan¢né
zdroje viazuce sa v jednotlivych zlozkdch majetku sa transformujii na peniaze za rozdielny

¢as, st rozne likvidné.

Rentabilita opisuje schopnost’ podniku dosahovat’ kladny vysledok hospodéarenia,
tj. zisk. Aby bol podnik ziskovy resp. rentabilny, musi vykazovat’ vysSie vynosy ako
naklady. Celkovy vysledok hospodarenia podniku predstavuje sucet vysledku
hospodarenia z hospodarskej, finan¢nej a mimoriadnej ¢innosti podniku za sledované
obdobie. Vsetky polozky su znizené o dail z prijmov. Existuje viacero ukazovatelov, ktoré
meraju ziskovost’” podniku. Z podnikatel'ského hladiska je najdolezitejSia rentabilita
vlastného kapitalu, ktord vyjadruje, kol'ko penaznych jednotiek zisku dokaze vygenerovat

jedna penaznd jednotka vlastného kapitalu.
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Stabilita predstavuje schopnost’ udrziavat’ potrebnu troven likvidity a rentability.
Podmienky vo vonkajSom prostredi podniku sa neustdle menia. Pre podnik je velmi
dolezité zabezpecit’ si istu uroven podnikovych ukazovatel'ov. Stabilita vyjadruje vysledok
usilia podnikatela znizovat’ podnikatel’ské riziko na minimum. To vSak neznamena, Ze by
mala byt situdcia v podniku konStantnd a nemennd. Prave naopak, vel'mi dolezita je
flexibilita. Cim ma podnik vigsie finanéné rezervy, tym je jeho pruzné reagovanie na
zmeny jednoduchsie. Rentabilita a stabilita vystupuju vo forme protikladov. Nemozno mat’

stiCasne maximalnu troven rentability a minimalnu troven rizika.

Vsetky Ciastkové finanéné ciele podniku st navzajom prepojené a ovplyviiuju sa. Z
Casti sa zhoduju s finanénymi pomerovymi ukazovatelmi, ktoré patria medzi metddy
finan¢nej analyzy podniku, st vSak doplnené o ukazovatele aktivity a zadlZenosti.

Ukazovatele finanénej analyzy st vysvetlené v praktickej Casti zavere¢nej prace. ®

1.2. Financovanie podniku

Financovanie podniku je zakladna ¢innost, ktord umoznuje chod podniku. Zacina
v momente vzniku podniku formou upisovania vlastnych vkladov spolo¢nikov, z ktorych
sa obstardva fixny majetok. Pri rozSirovani ¢innosti je potrebné investovat’ do d’alSiecho
vybavenia, ktoré moédze podnik ziskat' z cudzich zdrojov prostrednictvom dlhodobych
uverov alebo emisiou podnikovych obligacii. Pod financovanim vo vSeobecnosti
rozumieme proces ziskavania kapitalu na krytie podnikovych potrieb. Nedostatok zdrojov
financovania na zaciatku podnikania sposobuje prenos finan¢nych problémov do budiceho

posobenia podniku.
Zdroje financovania ¢lenime podla viacerych hl'adisk:

1) Podla ucelu — kapitalové a financné zdroje,
2) Podrla ¢asu — trvalé, dlhodobé a kratkodobé zdroje,
3) Podla pramenia — externé a interné,

4) Podra vlastnictva — vlastné a cudzie zdroje. °

8 FETISOVOVA, E. — VLACHYNSKY, K. — SIROTKA,V. 2004. Financie malych a strednych podnikov. 1.
vyd. Bratislava: Iura Edition, 2004.15 s. ISBN 80-89047-87-4.

? SOBEKOVA MAJKOVA, M. 2011. Ako financovat malé a stredné podniky. Bratislava: Iura Edition, 2011.
36 s. ISBN 978-80-8078-413-3.
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V uctovnych vykazoch sa pouziva ¢lenenie zdrojov majetku z hl'adiska vlastnictva.
Pre tucely financovania podniku je vSak velmi dolezité casové Clenenie majetku a jeho
zdrojov krytia na kratkodobé a dlhodobé zdroje. Toto Clenenie ndim pomaha sledovat’, ¢i
podnik dodrziava zlaté bilan¢né pravidlo, ktoré hovori o tom, ze dlhodoby majetok by mal
byt’ kryty zdrojmi, ktoré su v podniku trvalo k dispozicii. Ak ma podnik viac dlhodobych
zdrojov ako dlhodobého majetku, tak Cast’ jeho kratkodobého majetku je kryta dlhodobymi
zdrojmi. V tomto pripade podnik vykazuje Cisty pracovny kapital a je prekapitalizovany.
Prekapitalizovanost’ podniku je Ziaduca situacia, nakol'ko trvalo viazané zasoby v podniku
by mali byt kryté dlhodobym kapitdlom, iked zuctovného hladiska patria do
kratkodobého majetku.

1.3. Struktira zdrojov financovania malych a strednych podnikov

Finan¢nad Struktira podniku prestavuje podiel jednotlivych zloziek vlastného
a cudzieho kapitalu na celkovom kapitali, prostrednictvom ktorého sa obstardvaju
jednotlivé zlozky majetku. Sucast'ou finan¢nej Struktiry je aj kapitalova Struktura, ktora je
len uzsi pojem. Je to Struktura dlhodobého kapitalu, ktorym financujeme dlhodoby majetok
podniku. Je to teda podiel vlastného kapitdlu a dlhodobého cudzieho kapitalu na celkovom
kapitali podniku. '’

1.3.1. Vlastné zdroje financovania MSP

Za vlastny zdroj financovania sa povazuje taky kapital, ktory si podnik vytvori sam
alebo ho ziska od jeho vlastnikov prostrednictvom vkladov. Prave tu vznikd potreba
rozliSovat’ zdroje financovania podl'a pramena na externé a interné vlastné zdroje. Vlastné
externé zdroje financovania podniku st tie, ktoré si sice podnik nevygeneroval sam zo
svojej ¢innosti, ale ich pramefiom st majitelia podniku. Podnik sa nimi nezadlzuje, aj ked’
nie su vysledkom jeho ¢innosti. Vlastné interné zdroje financovania podniku st vysledkom

efektivneho hospodarenia podniku a nevznika pri nich potreba dotovat’ podniku zvonku.

Y FETISOVOVA, E. akol. 2010. Podnikové financie — praktické aplikdcie a zbierka prikladov. 2. vyd.
Bratislava: Tura Edition, 2010. ISBN 978-80-8078-367-9.
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Vlastné externé zdroje financovania

Vlastné externé financné zdroje zahfiaju vklady vlastnikov spolo¢nosti, ked’Ze nie
st vysledkom cinnosti podniku , ale podnik ich ziskava pri jeho zaloZeni alebo
dodatoénom dopiitani od jednotlivych spoloénikov. Vklady st podniku dlhodobo
k dispozicii, takze patria k zdkladnym zdrojom financovania dlhodobych aktiv v podniku.
Vklad nemusi byt len vo forme peniaznych prostriedkov. Spolo¢nik mdze do podnikania

vlozit’ aj nehnutelnost’, automobil, stroje a zariadenia a iny majetok.

Vyska vkladov vlastnikov ktoré spolu tvoria zdkladné imanie sa v jednotlivych
podnikoch odliSuje vsulade sich pravnou formou. V pripade podniku jednotlivca
a osobnych spoloc¢nosti ( verejnd obchodnd spolo¢nost’ a komanditnd spolo¢nost’) nie je
zakonom stanovend povinna vyska vkladu, resp. vyska zdkladného imania. Je vSak
potrebné podotknut’, Zze pre MSP je omnoho tazSie ziskat cudzie zdroje formou uverov,

preto sa musia spolichat’ viac na vlastné finanéné zdroje. '

Kapitalové spolo¢nosti maju zdkonom stanovenu spodnu hranicu vysky vkladov.
Pre spolocnost’ s ruenim obmedzenym, ktora je najCastejSou pravnou formou MSP
Obchodny zékonnik stanovuje minimalnu hodnotu zakladného imania 5 000 €, kde
maximalny pocet spolo¢nikov je 50 a minimalny vklad pripadajuci na jedného spolo¢nika
je 750 €. Akciova spolocnost’ je zriedkavejsia pravna forma MSP, zdkladné imanie zlozené
z vkladov akcionarov sa ziskava predajom akcii ako cenného papiera na kapitalovom trhu.
V podmienkach SR je bohuzial’ kapitalovy trh nefunkény. Zakon urcuje spodna hranicu
hodnoty zdkladného imania pre akciovi spolocnost’ vo vyske 25000 €. V druzstve je
zakladné imanie tvorené Clenskymi vkladmi, pricom Obchodny zdkonnik stanovuje jeho

spodnu hranicu vo vyske 1 250 €.

' SOBEKOVA MAJKOVA, M. 2011. Ako financovat malé a stredné podniky. Bratislava: Tura Edition, 2011.
43 5. ISBN 978-80-8078-413-3.
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Vlastné interné zdroje financovania

Vlastné interné zdroje financovania predstavuji prostriedky pre financovanie

dalSich podnikovych aktivit, ktoré si podnik vygeneroval sdm svojou Cinnost'ou. Patria

Sem:

Odpisy — vyjadruji penazni hodnotu opotrebuvania dlhodobého majetku
pouzivané¢ho pri podnikatel'skej ¢innosti, ktory sa odpisuje. Hoci nie st odpisy
sucastou penaznych vydavkov, v priebehu doby Zivotnosti odpisovaného majetku
si podnik zahfna danové odpisy do prevadzkovych ndkladov. Tym si znizuje zéklad
dane, ktory je dany rozdielom medzi vynosmi a nakladmi podniku za Uctovné
obdobie a pomocou danovej sadzby sa z neho urci dan z prijmov za bezné uctovné
obdobie. Kapital viazany v dlhodobom majetku sa vd’aka odpisom opét’ premiena
na penlazné prostriedky, ktorymi je mozné financovat dalSie aktivity podniku.
Okrem danovych odpisov existuju aj uctovné odpisy, ktoré pouzivaju podniky
uctujuce v sustave podvojného uctovnictva, aby nimi vyjadrili redlne opotrebiivanie

dlhodobého majetku.

Zisk — predstavuje spdsob samofinancovania podniku. Celkovy zisk ako rozdiel
medzi vynosmi a ndkladmi treba upravit’ o dail z prijmov. Zo zdaneného zisku si
Cast’ nechavajii spolo¢nici na financovanie svojich potrieb a na investicie mimo
podniku. Nerozdeleny zisk, ktory si spolo¢nici nerozdelia medzi sebou sa

v podniku ponechéava zdroj samofinancovania.

Ostatné interné¢ zdroje financovania — Po odpisani dlhodobého majetku, t.j. po
uplynuti jeho doby Zivotnosti podnik tento opotrebovany majetok odpreda a za jeho
kipu ziska prostriedky na financovanie dalSich aktivit. 'V dosledku
reStrukturalizacie alebo finanénych problémov hlavne v oblasti likvidity sa moze
podnik rozhodnut’ odpredat’ aj eSte neodpisany funkény majetok. Odpredanim ziska
potrebné zdroje na pokrytie novych aktivit podniku alebo na thradu zavizkov
dodavatelom a veritelom. Podnikatel mozZe zaviest opatrenia, ktorymi

motivuje svojich zamestnancov  k zvySovaniu iniciativy a vykonov alebo

2 FETISOVOVA, E. - VLACHYNSKY, K. — SIROTKA,V. 2004. Financie malych a strednych podnikov. 1.
vyd. Bratislava: Iura Edition, 2004. 90 s. ISBN 80-89047-87-4.
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k znizovaniu podnikovych nakladov. Vzniknuté prostriedky moze takisto pouzit' na
financovanie svojich potrieb. Vplyvom vedecko-technického pokroku je pri obnove
opotrebovaného vybavenia podniku cena nového vybavenia nizSia, ako bola cena
nahradzaného vybavenia pri jeho prvotnom obstarani. Rozdiel medzi reprodukénou
a obstaravacou cenou vybavenia podniku nam vyjadruje kapitél, ktory bol viazany
v pdvodnom opotrebovanom majetku, ale teraz sa prostrednictvom obnovy uvolnil.

Tento uvol'neny kapitdl moZze podnik pouzit’ na financovanie d’alSich potrieb.

1.3.2. Standardné cudzie zdroje financovania

Vlastné zdroje financovania len zriedka pokryji vSetky investicné a prevadzkové
potreby podniku. Manazment podniku je nateny siahnut’ po cudzich zdrojoch a podnik
zadlzit' v prospech veritel'ov, ktori mu penazné prostriedky poskytli. Podl'a predmetu
zadlZenia a typu veritel'a rozliSujeme rézne formy financovania prostrednictvom cudzich
zdrojov. NajcastejSie a na Slovensku Standardne vyuZzivané je financovanie formou tveru,
lizingu, obligacii a odklpenim pohladdavok podniku. K Standardnym cudzim zdrojom
financovania patri taktiez financovanie prostrednictvom dodavatelov a odberatelov.

Specifickym internym cudzim zdrojom su stale a nestéle pasiva.

Uverové financovanie

Podnik méze ziskat' finan¢né prostriedky od banky na vopred dohodnuté casové
obdobie. Banke plati urok ako odmenu za vypozicanie petiaznych prostriedkov. Banka je
veritelom a podnik je dlznikom. Ak si podnik pozi¢ia peniaze od iného podniku a nie od

banky, stava sa veritel'om podnik, ktory pozi¢iava na urcity cas svoje prostriedky.

V minulom storo¢i, hlavne vrokoch 1996 — 1998 bol velky problém
s financovanim podnikov, pretoze banky poskytovali tvery za rekordne vysoké trokové
sadzby. V case drahych uverov boli pre podniky vyhodnejsSie oneskorené platby zaviazkov
voci dodavatel'om, ¢o predstavovalo vysoky pocet platobne neschopnych podnikov. Na
konci devétdesiatych rokov 20. storoCia sa vSak vd’aka klesajucej cene tiverov znizila
neschopnost’ podnikov splacat’ svoje zavizky. Takato situdcia vladla na Slovensku az do
zacatia finan¢nej krizy, v ramci ktorej sa kvoli strate partnerov a odberatel'ov dostalo vel'a

podnikov do problémov s likviditou. Z casového hl'adiska ¢lenime uverové financovanie

na dlhodobé, strednodobé a kratkodobé.
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Strednodobé a dlhodobé bankové uvery

Pod strednodobym tverom rozumieme uverovy vztah medzi bankou a dlznikom,

ktory trva v intervale od jedného do Styroch rokov. Uver dlhsi ako 4 roky povazujeme za

dlhodoby tuver. Pre podnik byvaju viésinou ndkladnejSie ako kratkodobé uvery, nakolko

pre banku znamenajii vicsie riziko. Patri medzi ne rozvojovy, hypotekarny, devizovy

a syndikovany uver.

Rozvojové tvery — sluzia na urCity investiény zamer, kvoli ktorému podnik
obstardva dlhodoby majetok. Podmienkou banky je vi¢Sinou rucenie spolahlivou
osobou alebo nehnutel'nostou.

Hypotekarne tvery — poskytujii ich len banky, ktoré na to maji licenciu. Na
Slovensku je tento produkt ur¢eny najmé pre obyvatel'stvo. Podniky mézu ziskat
prostriedky na uverovanie nehnutelnosti predajom obligacii na kapitdlovom trhu.
Syndikovany uver — skupina bank poskytuje Uver za jednotnych podmienok,
pricom jedna z nich je vedtica banka, ktora sprostredkuje zapojenie d’alSich bank do
obchodu. Dovodom je hlavne ohranicujuci objem prostriedkov na dlhodobé
financovanie podniku, ktory stanovuje vnitorny predpis bank. Vyuziva sa pri
velkoobjemovych uverovych zmluvach.

Devizové uvery - podnik nimi kryje import dlhodobych aktiv zo zahrani¢ia. '

Kratkodobé bankoveé nvery.

Kratkodobé bankové uvery su splatné do jedného roka odo dna vzniku zavézku.

Podnik ich véc¢Sinou pouziva na krytie nedostatku peniaznych prostriedkov alebo na

financovanie beznych prevadzkovych potrieb. Patri sem kontokorentny, lombardny,

eskontny a kratkodoby ucelovy tver.

Kontokorentny uver — slizi na financovanie prevadzkovej Cinnosti podniku. Je
splatny v ktoromkol'vek okamihu, ked’ze kazdou tthradou z bezné¢ho uctu klienta sa
kontokorentny uver Cerpa a kazdym inkasom prijatym na bezny tUcet sa uver
poskytnuty podniku splaca. Mo6zZe aj nemusi byt’ kryty, no vac¢sinou je poskytovany
spolahlivym firmdm reSpektujucim uverové podmienky. Zarovenn maju velké

spolo¢nosti vacSiu Sancu, Ze po skonceni lehoty im banka kontokorentny uver

Y SOBEKOVA MAJKOVA, M. 2011. Ako financovat malé a stredné podniky. Bratislava: Tura Edition, 2011.
58 5. ISBN 978-80-8078-413-3.
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obnovi. Jeho vyhodou je, Ze sa neviaze na konkrétny ucel. Vyska kontokorentného
uveru byva spravidla obmedzena uverovym limitom.

e Lombardny uver — banka ho poskytuje novym alebo nie prili§ doveryhodnym
klientom na zdklade hnutelnych veci uloZzenych v banke ( lombard). Lombardom
byvaji zvyc€ajne cenné papiere. Ak podnik nie je schopny splacat’ svoje zavizky
voci banke, banka lombard spefiazi, aby pokryla pohladavky voci podniku a aby

nebola stratova.

e Eskontny uver — podnik ma vo svojej drzbe cenné papiere (zmenky, vkladové listy,
kupony). Ak potrebuje penazné prostriedky este pred lehotou splatnosti, banka tieto
cenné papiere odkupi od podniku a tym mu poskytne eskontny tver. Za poskytnutie
uveru dostava banka diskont a cenny papier nésledne reeskontuje v centralnej
banke.

e Kratkodoby tcelovy uver — banka ho poskytuje podniku na konkrétny zamer, nie je

mozné vyuzit' ho na financovanie akejkol'vek potreby podniku. '

Okrem spominanych druhov Giverov ma uverovy charakter aj zmenka. Je to cenny
papier, ktory charakterizuje zavdzok vystavovatel'a v pripade vlastnej zmenky alebo prikaz
tretej osobe v pripade cudzej zmenky zaplatit’ urcitdi Ciastku peniazi na uréitom mieste,
v urCitom case urcenej osobe. Je nastrojom obchodného uveru, plni vSak aj funkciu
platobného prostriedku a prostrednictvom zmenky je mozné ziskat’ od banky eskontny tiver.
V pripade potreby sa mdze zmenka pouzit’ ako prostriedok zaistenia. D4 sa previest’ na intl
osobu indosamentom a je aj obchodovatelnd na sekundarnom trhu. Platnd zmenka musi

obsahovat’ zdkonom stanovené nélezitosti. Zakladné ¢lenenie zmeniek je:

1) Vlastna zmenka — figuruju v nej dve osoby, vystavovatel'(trasant) a majitel’
zmenky ( veritel, remitent) ,
2) Cudzia zmenka — okrem vystavovatela a majitel'a sa obchodného vztahu

v v . . . . ’ 15
zucastiiuje aj tretia osoba, ktorou je zmenkovnik.

V pripade cudzej zmenky ide o vzajomné zapocitanie pohladavok medzi jednotlivymi

udastnikmi zmenkového vzt'ahu.

“SIBL, D. 1996. Velkd ekonomickd encyclopedia. 1. vyd. Bratislava: SPRINT, 1996. ISBN 80-88848-02-4.
S HRVOLOVA, B. — NINCAKOVA, L. — VAVROVA, K. 2006. Analyza financnych trhov. Bratislava:
Sprint, 2006. 180 s. ISBN 80-89085-59-8.
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Lizingové financovanie

Existuji dva zdkladné druhy prenajmu, ato finanény a operativny prendjom.
Finan¢ny prendjom predstavuje vzdjomny vztah medzi lizingovou spolo¢nostou ako
prenajimatelom dlhodobého hmotného inehmotného majetku a lizingovym ndjomcom,
teda podnikom, ktory nema dostatok disponibilnych zdrojov na financovanie svojich
Cinnosti a potrieb. Vztah medzi lizingovou spolo¢nostou a lizingovym najomcom je

dlhodobo oSetreny zmluvou o finanénom prenajme.

Zakladny rozdiel medzi finanénym a operativnhym lizingom je dany vlastnictvom
predmetu financovania, dizkou trvania financovania predmetu a u¢elom, na ktory prenajaty
druh dlhodobého majetku sluzi. Pri finanénom lizingu oddelujeme ekonomické a pravne
vlastnictvo, kde pocas celého trvania prendjmu je pravnym vlastnikom lizingova
spolo¢nost. Z ekonomického hladiska pripadd vlastnictvo na lizingového ndjomcu,
ktorému z predmetu financovania plyna uzitky. Ekonomické vlastnictvo ndjomcu obsahuje
aj rizikd, ktoré vyplyvaji z prevadzky majetku. Doba financovania pri produkte finan¢ny
lizing  predstavuje spravidla dizku ekonomickej Zivotnosti predmetu financovania,
minimalne vSak 60% z nej. NajCastejSie sa jednd o trojstranny zmluvny vztah, v ktorom
okrem ndjomcu a prenajimatela vystupuje aj dodavatel’, s ktorym lizingova spolo¢nost’
podpisuje kapnu zmluvu. Po jej uzavreti prechadza pravne vlastnictvo prave na lizingova
spolo¢nost,, ktord nésledne uzatvdra lizingovii zmluvu s ndjomcom, na zéklade ktorej
najomca uziva predmet financovania po dobu, dokym nesplati poslednti splatku

a vlastnictvo tym prejde do jeho ruk.

Operativny lizing ndjomca vyuziva vtedy, ak pre neho nie je vyhodné kupovat
predmet do svojho vlastnictva, a potrebuje si ho len pozicat. Po ukonéeni prenajmu
najomca vrati predmet financovania prenajimatelovi. Pocas trvania zmluvy nenesie rizika
spojené s prenajatym majetkom nijomca ako pri finanénom prenajme, ale lizingova
spolo¢nost’ v pripade, ak si ndjomca vyberie plny rozsah sluzieb prenajimatel’a. Z hl'adiska
doby trvania zmluvného vztahu je to kratkodoby az strednodoby prenajom, ktorého dizka

" . . v .. 16
nekoreSponduje s ekonomickou zivotnostou predmetu financovania.

' STANLEY, R. — BARCAKOVA, M. 2013. Lizing v praxi. Bratislava: Iura Edition, 2013. 11 s. ISBN
978-80-8078-666-3.

24



Obligacie

Obligécia je dlhodoby cenny papier, ktory vydava podnik s ciel'om ziskat’ pefiazné
prostriedky od veritel'a, resp. majitel'a obligacie. Majitel m4 pravo na vyplatenie dlznej
sumy v menovitej hodnote uvedenej na obligacii a na vynosy z menovitej hodnoty ako
odmenu za to, Ze emitujucemu podniku na urcity ¢as pozical kapital. Podnik ako emitent sa

zavdzuje splatit’ menoviti hodnotu spolu s vynosmi ako zavizok voc¢i majitelovi obligacie.

Vyhodou emisie obligacii je moznost’ ziskat’ velky objem financii. Podnik sa vyhne
prili§ naro¢nej kontrole bank. Obligacie st vel'mi likvidné, pretoZze je mozné ich predat’ na
sekundarnom trhu. V pripade potreby ich veritel' nevypovie, ale preda na trhu. Zaroven

neopraviuju veritel'a podielat’ sa na riadeni spolo¢nosti.

Kedze sa jedna vicsinou o velky objem vypozicanych penaznych prostriedkov,
obligacie si vicsinou vyzaduji zaruku, ¢i uz na nehnutelnostiach alebo inom majetku
podniku. S poskytované bonitnym firmam, ktoré disponuju zodpovedajicimi vlastnymi

zdrojmi. 7

Odkupenie pohPadavok

Pre podnik je to moznost’ dostat’ sa k peniazom skor, ako ubehne doba splatnosti

pohladavky voéi odberatelom. Realizuje sa formou : '®

e Faktoringu — faktoringova alebo in4 Specializovana institiicia odkupi od podniku
jeho kratkodobé pohladavky pred lehotou splatnosti. V procese schvalovania
odkupenia pohladavky faktorom moéZzu nastat dve situacie. Faktoringova
spolo¢nost pohladavky schvali aodkupi ich bez regresného naroku ' voéi

dodavatelovi. Druhou moznostou je, Ze faktor pohl'adavky dodéavatela sice odkupi,

ale narokuje si vo¢i nemu regres v pripade, ak odberatel’ nezaplati za poskytnuty
tovar alebo sluzbu. Podnik ziska prostriedky rychlejsie, ako keby mal pohl'adavky
drzat do doby splatnosti. Zaroven tym poskytuje svojim odberatelom obchodny

uver, vd’aka ktorému si ich udrziava a zabezpecuje si odbyt.

Y HRVOLCOVA, B. — NINCAKOVA, L. — VAVROVA, K. 2006. Analyza financnych trhov. Bratislava:
Sprint, 2006. 259 s. ISBN 80-89085-59-8.

8 SIBL, D. 1996. Velkd ekonomickd encyclopedia. 1. vyd. Bratislava: SPRINT, 1996. ISBN 80-88848-02-4.
' Pod pojmom regresny narok rozumieme spitny postih banky alebo $pecializovanej institacie pri odktpeni
pohl'adavok od dodavatel’a v pripade, ze odberatel’ nesplati nacas svoj zaviazok.
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Faktoringova spolo¢nost’ uhradi podniku vysku pohl'addvok po zrazeni diskontu,
provizie za prevzatie rizika a poplatku za sluzby poskytnuté klientovi. Pre podnik
moze byt faktoring napomocny najméd v obdobi marca, kedy sa podava danové
priznanie. Ak ma podnik vtomto obdobi viacero nezinkasovanych pohladdvok
voci externym subjektom a danovy tirad mu neschvali odklad danovej povinnosti,
moze poziadat' faktoringovi spolo¢nost o odkupenie tychto pohladavok a zo
ziskanych prostriedkov moze zaplatit’ vzniknuti daiova povinnost’.

Forfaitingu — podnik ako dodavatel’ odpredava strednodobu exportnii pohl'adavku
banke alebo forfaitingovej spolo¢nosti. Je to poskytnutie obchodného tveru
zahraniénému zdkaznikovi, avSak tento dlh od odberatela prevezme banka..
Forfaiter zaplati dodavatel'ovi faktliru za tovar dodany odberatel'ovi po odpocitani

svojej provizie. Nevyhodou je vysoka provizia pre forfaitera.

Financovanie prostrednictvom dodavatel’ov

Ide o Gverovy vzt'ah medzi dvoma nefinanénymi podnikmi, ktory vznika v momente

realizacie dodavky a zanikd uhradenim pohladavky odberatelom. Mo6Ze ist o obchodny

alebo dodavatel’sky uver.

Obchodny uver — poskytuje ho dodéavatel' odberatelovi na kratky casovy usek.
Realizuje sa tym, Ze odberatel’ nezaplati zavidzok voci dodavatel'ovi za poskytnuty
tovar ihned’, ale az po stanovenej lehote. Na rozdiel od ostatnych druhov Gverov sa
neposkytuju zdroje v petiaznej, ale v naturalnej podobe. Aj tento typ Gveru sa Groci,

urokom odberatel'a je zvySena cena prijatého tovaru.

Dodavatel'sky Uver — na ziklade zmluvy =ziska odberatel od dodavatela
strednodoby uver. V zmluve sa stanovi doba, po ktorej odberatel uhradi
dodavatelovi penazné prostriedky. Odberatel’ pri dodévatel'skom tivere vicSinou
obstarava stroje a zariadenia. Podla zmluvy moéze byt vlastnikom predmetu
dodavatel'ského tiveru po celt dobu trvania odberatel’ ako dlznik, alebo mdze byt
vlastnictvo v rukdch dodavatel'a ako veritel'a pocas celej doby splacania uveru az
kym odberatel’ nezaplati poslednu splatku. Nie je fixne stanovend vySka uroku,
ked’Zze dodévatel si ju pripocita do ceny predmetu dodavky. Odberatel’ ho moze

splatit’ jednorazovo alebo postupne v jednotlivych splatkach.
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Financovanie prostrednictvom odberatel’ov

Zakaznici financuju svojich dodavatelov prostrednictvom preddavkov. Preddavky
od odberatela predstavuju vzajomni dohodu medzi dodavatelom a zdkaznikom, ze
zakaznik poskytne dodéavatelovi beziro¢ny uver, ktory mu dodéavatel' splati dodavkou

tovaru. Predstavuje Cast’ hodnoty tovaru zaplatena odberatel'om vopred.
Stale a nestale pasiva

Stale pasiva st automatickym tiverom, ktory je podniku poskytnuty v pravidelnych
intervaloch a priblizne rovnakej vySke. NajCastejSie sem zaradujeme zavdzky voci
zamestnancom v podobe nezaplatenych miezd. Ak vyplaca podnik mzdy vzdy 15-teho
v mesiaci, kazdy mesiac méze 14 dni vyuzivat nevyplatené mzdy zamestnancov pre krytie

svojich prevadzkovych potrieb.

Nestéle pasiva nemdze podnik vyuZzivat’ pravidelne v priemerne rovnakej hodnote,
ale pouziva ich docasne. Ide napriklad o zavdzky voci Stdtnemu a miestnemu rozpoctu.
Dane sa zvyknu hradit’ s istym oneskorenim po uplynuti dafiového obdobia. Pocas tohto
oneskorenia ma podnik penazné prostriedky na tthradu dani k dispozicii na financovanie

. . .. v r 20
niektorej zo svojich ¢innosti.

1.3.3. Alternativne cudzie zdroje financovania podniku

Pod alternativnymi finanénymi zdrojmi rozumieme nové zdroje krytia majetku,
ktoré nie st Standardne vyuzivané na financovanie investi¢nych ¢i prevadzkovych potrieb
podniku. Podnikatelia o nich maju malé alebo len skreslené¢ vedomosti. Vyuzivaji sa
v pripadoch, kedy manazment podniku nemdze siahnut' po Standardnych zdrojoch
financovania, nakol'ko je projekt prili§ rizikovy a je velmi mald pravdepodobnost, Ze by
ho banka alebo iny veritel schvalil. Takisto sa mézu vyuzivat v pripade, ak ide
o financovanie potrieb novovzniknutého podniku, nakolko si veritelia nevedia preverit
jeho finanéné pdsobenie v minulych obdobiach. My sa budeme v kratkosti venovat’ tym
najzakladnej$im alternativnym zdrojom, ktorymi su venture kapitdl, mezaninovy kapital

a ucelové odkupenie.

* SOBEKOVA MAJKOVA, M. 2011. 4ko financovat malé a stredné podniky. Bratislava: Iura Edition, 2011.
80 s. ISBN 978-80-8078-413-3.
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Venture kapital

Predstavuje finan¢né zdroje investované do novovzniknutych  podnikov. Je
vyuzivany najmi v rozvojovych oblastiach, kde MSP nie su dostatocne pritazlivé pre
banky a prostrednictvom venture kapitalu ziskavaju prostriedky na krytie svojich potrieb.
Prostriedky sa neposkytuju jednordzovo. Vztah medzi investorom a podnikom trva
niekol’ko rokov. Investorom venture kapitdlu méze byt’ poistovacia spolocnost’, podnikovy
a verejny penzijny fond, nadéicia, fond fondov, jednotlivec , stikromnd spolocnost,

obchodny anjel*'.
Utelové odkupenie

Finan¢né prostriedky su investorom poskytované do uz zabehnutého podniku
s cielom zvysit’ jeho hodnotu. Majetok tohto podniku slizi investorovi ako zaruka, aby sa
mu peniaze poskytnuté do podniku vrétili. Ide vlastne o akviziciu formou dlhu, kedy

investor vynakladé svoje financné prostriedky do vlastného imania spolo¢nosti.

Tym, Ze z Casti financuje podnik dlhom, vznika pakovy efekt. Za cudzi kapital sa
platia uroky, ktoré patria do danovo uznatelnych nakladov podniku. Znizuji danovy

zaklad a tym sa stava cudzi kapitél lacnejsi ako vlastné zdroje.
Mezaninovy kapital

Tento druh alternativneho financovania je vhodné pouzivat’ pri velkych projektoch.
Investor sice poskytne spolo¢nosti kapital formou tiveru, no je sti€ast'ou vlastnych zdrojov.
Podniku tak nerastie zadlZzenost' a v pripade potreby klasického bankového tveru vnima
banka mezaninovy kapital ako vlastny zdroj podniku. Mezaninova spolo¢nost’ nemé pravo
zasahovat’ do chodu podniku a rozhodovat’, no mala by podat’ podnikovému manazmentu

pomocnu ruku pri napliani strategickych cielov podniku. **

Nakolko pri financovani MSP na uzemi SR nie su alternativne cudzie zdroje

financovania prili§ vyuzivané, neprikladdme im v zavere€nej praci vacsiu pozornost’.

! Obchodny anjel je fyzicka osoba, ktora do podniku neinvestuje len kapital, ale aj svoje skusenosti

a zrucnosti. M6ze do podniku priniest’ napriklad manazérske schopnosti, know-how, rdzne kontakty.

*> SOBEKOVA MAJKOVA, M. 2011. 4ko financovat malé a stredné podniky. Bratislava: Iura Edition, 2011.
96 s. ISBN 978-80-8078-413-3.
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1.3.4. Financovanie zo zdrojov z Europskej unie 2014 — 2020

Pogas obdobia 2014 — 2020 ponitka Eurépska Unia pomoc MSP prostrednictvom

operaénych programov. Z tychto programov moézu slovenské MSP podniky Gerpat’: >

Strukturalne fondy rozélenené na tieto zakladné operacné programy:

1. Inovécie a vyskum

Kvalita Zivotného prostredia

Integrovana infrastruktara

Integrovany regiondlny operacny program

Ludské zdroje, zamestnanost’ a inklizia

AN O i

Efektivna verejnd sprava
Komunitarne programy

Na rozdiel od uz spominanych Strukturdlnym fondom maji jednoduchSie pravidla
s moznostou ziskania finanénych prostriedkov z EU iba na zéklade predlozeného projektu.
Eurdpska komisia je ochotna na tento projekt poskytnut’ az 100% krytie ndkladov. Na to,
aby si podnikatel’ projekt predlozil nepotrebuje ziadnych partnerov a komunikacia medzi
jednotlivymi stranami prebieha elektronicky. Len na vyvoj a inovécie je vy¢lenenych 15
mld. €. Do tychto programov patria programy HORIZON 2020, AKCIE MARIE
SKLODOWSKA CURIE, EUROSTARS 2, COSME a ERASMUS +.

HORIZON 2020

Ako zékladny program podpory vyskumu, vyvoja a inovacii MSP vznikol syntézou
cielov Siedmeho ramcového programu na podporu vyskumu a vyvoja, Ramca pre
konkurencieschopnost’ a inovacie a Eurdpskeho inStititu pre inovacie a technologie
z minulého programového obdobia 2007 — 2013. K dispozicii je rozpocet vo vyske 79,4
mld. €.

23Bratislavsk}'/ samospravny kraj, Odbor stratégie, izemného rozvoja a stratégie projektov. 2014. Prehlad
moznosti ¢erpania finan¢nych prostriedkov pre malych a strednych podnikatelov. [online]. Bratislava: 2014.
[cit. 2015-03-31]. Dostupné na internete: <Prehlad moznosti cerpania financnych prostriedkov pre

male a stredne podniky 2014-2020%20(3).pdf>.
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Podniky zaclenenim do tohto programu neziskaji iba finan¢né zdroje na krytie
nakladov svojich projektov, ale taktiez sa mozu zviditel'nit' na medzinarodnych trhoch,
popripade ziskat’ d’al§ich investorov a nové kontakty. Predmetom programu HORIZON
2020 su MSP zamerané na inovacie s cielom d’alej sa rozvijat’ a prerazit' na zahrani¢né

trhy. Podmienkou pre nadobudnutie zdrojov je mat’ sidlo v jednej z 28 ¢lenskych krajin EU.
AKCIE MARIE SKLODOWSKA CURIE

Utastnici takejto stdze rieSia rozne problémy v oblasti vyskumnych aktivit, ¢im

chce program splnit’ jeho zakladny ciel v podobe kariérneho rastu ucastnikov programu.
EUROSTARS 2

Eurostars 2 je pokracovanim programu FEurostars z predchddzajuceho obdobia,
vytvoren¢ho pre MSP zamerané na vedecko-vyskumné aktivity. Objem tohto rozpoctu je
400 milibnov €, pricom pre Slovensko je vyclenenych 500 000 € ro¢ne. Eurostars 2 sa

spustil v prvom polroku 2014.
COSME

Program COSME je pokraCovanim programu pre konkurencieschopnost' a inovacie
CIP. Na trhu sa nachadza vel’a rizik a zlyhani, ktoré brania rastu a rozvoju MPS. COSME
sa snazi vytvorit vhodné podnikatel'ské prostredie a pomdct’ podnikom zniZovat’ bariéry
vstupu na zahrani¢né trhy. Podniky s aktivitami na zahrani¢nych trhoch maji vécsiu
tendenciu inovovat’ a tym vytvaraju viac pracovnych prilezitosti. Takisto je mozné v ramci

programu poslat’ manazérov na Skolenia do Japonska a Koérei.
ERASMUS +

S rozpoc¢tom 14,7 mld. € podporuje zamestnanost’ a vzdelanie na Slovensku. Mladi
I'udia potrebuju prilezitost’ zlepSit' svoje vedomosti a nabrat’ skiisenosti prostrednictvom
modernizicie tréningu a vzdeldvania. V aktudlnej ponuke st aj tzv. vymenné pobyty pre
podnikatelov, ktori zacinaju s podnikanim a maju zaujem ziskat’ informéacie a skusenosti

od rozbehnutych a skisenych podnikatel'ov.
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1.4. Slovak Business Agency

Do 28.2. 2014 vystupovala tato institiicia pod nazvom Narodna agentura pre rozvoj
malého a stredného podnikania NARMSP. Venuje sa podpore malych a strednych
podnikatel'ov na Slovensku uz od roku 1993. Bola vysledkom snahy slovenskej vlady
a Europskej unie podporit’ podnikatel'ské prostredie na Slovensku. SBA poskytuje
komplex rad apostupov pri vzniku arozvijani malého a stredného podnikania.
Nepodporuje len miestne  regiondlne podnikanie, ale pomaha podnikatelom byt

konkurencieschopnymi na eurdpskych i mimoeurdpskych trhoch.

Jej zékladnym cielom je okrem zvySenia konkurencieschopnosti MSP zlepSenie
pracovnych podmienok na Slovensku prostrednictvom zvySenia poctu ponukanych
pracovnych miest, podpory vyskumu a inovécii v podnikoch, ¢im sa predizi posobenie

podnikov na nagich trhoch na &o najdlhsi ¢asovy horizont. **

Z pohl'adu ziskavania finan¢nych prostriedkov SBA poskytuje pozickové programy
uréené pre MSP, aby im pomohla zlep$it' pristup k prostriedkom, ktoré nevyhnutne
potrebuju k rozvijaniu podnikatel'skej ¢innosti. V porovnani s komer¢nymi bankami je pre
podnikatel'ov vyhodou ziskania takéhoto typu nekomeréného tveru nizsia Grokova sadzba
a vyhodnejSie podmienky financovania prostrednictvom dlhu. SBA ma vo svojom
portféliu viacero produktov, ktorymi su mikropdzicky, poradenstvo a vzdelavanie, venture

kapital a ostatnd podporu podnikania.

Sluzby poradenstva a vzdelavania poskytuje SBA v regiondlnych instittciach, ktoré
s nou spolupracuji. Poskytuju informacie a Skolenia, ktoré maji pomoct’ prekonat’ bariéry
podnikania MSP. Poradenstvo neposkytuje SBA priamo, ale prostrednictvom preplacania
poplatkov za poskytnutie informécii a poradenstva spolupracujucimi inStiticiami.
Hodinovy poradensky poplatok je vo vyske 27 €, priCom SBA pri dotécii rozliSuje uz
existujuceho alebo zaginajiiceho podnikatela. Prehl'ad vysky dotacie vzhladom k dizke

trvania poradenstva je zhrnuty v tabul’ke €. 3:

**Slovak Business Agency. 2014. O nas. [online]. Bratislava: 2014. [cit. 2015-02-28]. Dostupné na internete:

<http://www.sbagency.sk/o-nas>.

31



Tabulka ¢.3: Prehlad dotacii poskytovanych SBA na uhradu poplatkov spojenych

s poskytovanim poradenstva spolupracujucimi instituciami

2 hodiny sluzieb 100% raz ro¢ne 1 hodina sluZzieb 100% raz ro¢ne
12 hodin sluZzieb 80% 49 hodin sluzieb 50%
46 hodin sluzieb 40% 10 hodin sluZzieb 45%

Zdroj: vlastné spracovanie podla M. Sobekovej Majkovej

Z tabulkového prehl'adu vysky poskytovanych dotécii na poradenské a informacné
sluzby vyplyva, ze pri preplacani poplatkov st uprednostiiovani zacinajuci podnikatelia,
ktori potrebujii pomoct’ s rozbehom podnikania. Kym existujuicemu podnikatelovi SBA
preplati 45% nékladov za 10 hodin poradenstva, zacinajlici podnikatel’ dostane dotaciu vo

vyske 80 % z kumulovanej sumy poplatkov za 12 hodin poradenstva.

Z hladiska financovania podniku je vSak zaujimavej$i program mikropozicky.

Parametre programu st uvedené v tabulke ¢.4:

Tabulka ¢. 4: Charakteristika programu mikropozicky

Rozvoj podnikania, zvysenie a udrzanie zamestnanosti

Maly podnikatel’ so sidlom v SR, obéan EU, do 50 zamestnancov

Naékup neobezného i obezného majetku, opravy a rekonstrukcie

Od 2 500 € do 50 000 €

Od 6 do 48 mesiacov

Na urovni referenénej sadzby

Rozsah a forma je zavisla od rizikovosti financovania

Zdroj: vlastné spracovanie podla M. Sobekovej Majkovej
Venture kapital je na Slovensku takmer nezndmym spdsobom financovania, ktory
nie je podnikatelmi vel'mi vyuzivany. Okrem tychto programov pontka SBA uzitocné

rady pri obchodovani so zahrani¢im.*

» SOBEKOVA MAJKOVA, M. 2011. Ako financovat malé a stredné podniky. Bratislava: Tura Edition, 2011.
143 s. ISBN 978-80-8078-413-3.
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2 Ciel’ prace

Hlavnym cielom zaverecnej prace je analyzovat problematiku vyznamu malych
a strednych podnikov, ich moznych zdrojov financovania na tzemi Slovenskej republiky a
charakterizovat’ podporné programy v ramci Eurépskej Unie. Dosiahnutie zakladného
ciel’a prace si vyzaduje rozpracovat’ jednotlivé Ciastkové ciele, ktoré vedu k jeho naplneniu

a st sucastou jednotlivych kapitol zavere¢nej prace.

Pre cast’ prace, ktora obsahuje teoretické poznatky o moznostiach financovania
, y

MSP st stanovené tieto ¢iastkové ciele:

zhodnotit’ vyznam MSP v rdmci Eurdpskej tinie i na uzemi slovenskej republiky,

e vymedzit parametre, ulohy, ciele a bariéry malych a strednych podnikov,

e zhodnotit’ moznosti Standardného a alternativneho financovania potrieb podniku,

e Specifikovat moznosti podpory zo strany Eurdpskej unie,

e charakterizovat zakladné programy, ktoré poskytuje SBA ako podporna

organizacia slovenskych podnikatel'ov.

Dalsia rozsiahla kapitola prace venujuca sa praktickej aplikacii teoretickych poznatkov

z prvej kapitoly prace predpokladé iastkové ciele:

e prostrednictvom metdd financno — ekonomickej analyzy popisat’ financnu
situdciu v podniku,

e definovat andsledne prakticky aplikovat' legislativne zmeny ucinné od
1.1.2015, ktoré sa dotknu buduceho financovania a hospodarenia podniku,

e analyzovat ponuky financovania podniku a poukdzat' na ich najefektivnejsi

vyber.
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3 Metodika prace a metody skumania

Vytycené cCiastkové ciele mozno dosiahnut aplikaciou roéznych metod, ktoré
predstavuju  postup k ziskavaniu novych poznatkov. V teoretickej casti tejto prace
vyuzivame metodu analyzy domdacich odbornych publikécii, avSak Cast' poznatkov je
doplnend z internetovych zdrojov z dovodu zabezpecenia aktudlnosti informacii. Metdda
analyzy je zaloZena na rozlozeni problematiky financovania malych a strednych podnikov
na mensSie Casti. Jej neoddelitelnou sucastou je metdda syntézy, ktora spéja analytické
poznatky do celkovych zdverov. Popri analyzovani jednotlivych casti celku pouzivame
metddu  kompardcie ziskanych informacii o réznych zdrojoch financovania
prostrednictvom  ktorej vyvodzujeme vyhody anevyhody jednotlivych zdrojov

financovania.

Metddu analyzy vyuZzivame aj v praktickej Casti prace. Pomocou nej analyzujeme Gctovné
vykazy konkrétneho podniku spolu s jednotlivymi pomerovymi ukazovatel'mi a naslednou
metédou syntézy vyvodzujeme celkovi finanéni situdciu podniku. K vyhodnoteniu
finanéného postavenia podniku a vyvoja jeho hospodarenia v Case aplikujeme jednoduché
matematicko-Statistické metody, ktorymi identifikujeme indexy vyvoja najvyznamnejSich
poloziek uctovnych vykazov podniku. Doélezitou metdodou vtejto cCasti prace je
komparacia, prostrednictvom ktorej identifikujeme vyhody anevyhody pontkanych
zdrojov financovania a rozhodujeme o najefektivnejSom zdroji pre konkrétnu potrebu
podniku. Vymenované metody doplita metoda abstrakcie, ktorej zdkladom je abstrahovanie
od skutocnosti, ktoré nie st hlavnym predmetom sledovaného pripadu. V naSom
praktickom priklade je to abstrahovanie od zmien niektorych veli¢in v ¢ase, ktoré bohuzial’
nevieme predvidat. NajddlezitejSou metédou je komunikacia s finanénymi inStitiiciami,
ktoré na zéklade nami stanovenych parametrov financovania spracovavali ponuky réznych
foriem finanénych zdrojov v zavislosti od predlozenych ucétovnych vykazov

analyzovaného podniku.
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4 Vysledky prace a diskusia

V teoretickej Casti bakalarskej prace sme vymedzili jednotlivé pojmy, vysvetlili
podstatu financovania a moznosti, ako ziskat" zdroje na financovanie potrieb podniku.
Prostrednictvom tychto informécii budeme po finan¢nej analyze vybraného podniku riesit’
problém obstarania majetku do podniku a vyhodnocovat’ jednotlivé ponuky financovania,

ktoré nam poskytla banka a lizingova spolo¢nost’.

4.1. Charakteristika podniku

Podnik DAMO s.r.o. sidliaci v priemyselnej oblasti v Dubnici nad Vdhom vznikol
diia 4.8.1997 so zakladnym imanim vo vyske 9 032 €, ked’ kazdy zo 4 spolo¢nikov vlozil
vklad vo vyske 2258 €. Ide o strojarsky podnik s prevazne malosériovou vyrobou.
Vyrobky st vyrabané na zakazku a priamo z vyroby expedované odberatel'ovi. V minulosti
vyrabal podnik komponenty pre spolocnost’ Tatravagonka Poprad s.r.o., ktord sa zaobera
vyrobou vlakovych a vagonovych stprav. Aktudlne pracuje podnik na zékazke pre
Weatherford USA, pre ktori vyraba predizenia a mera¢e prietokov ropovodnych potrubi.
Okrem toho podnik vyraba briusené excentrické hriadele do $ijacich strojov pre nemeckého

odberatel’a.

Podnik vlastni jednu velki vyrobni halu orozlohe 1400 m? ajednu
administrativnu budovu s kancelarskymi priestormi. Strojové vybavenie vyrobnej haly je
vel'mi pestré, vacsinou sa jednd o CNC obrabacie centra. Spolu je v hale umiestnenych 35
strojov a technoldgii. V podniku pracuje 45 zamestnancov v jednozmennej prevadzke.

Podl'a poctu zamestnancov mézeme DAMO s.r.0. klasifikovat’ medzi malé podniky.

4.2. Finan¢na analyza podniku

,Finan¢no-ekonomickd analyza podniku rekapituluje a hodnoti vysledky podniku
za analyzované obdobie, identifikuje a kvantifikuje Ccinitele, ktoré ich determinovali,
doterajsi vyvoj a dosiahnuté vysledky prolonguje do buducnosti a vSetko to komprimuje do

navrhu opatreni, ktorych realizicia ma zabezpeéit' dosiahnutie podnikovych cielov. ,,*

*® ZALALI K. a kol. 2007. Financno-ekonomickd analydza podniku. 5. vyd. Bratislava: Sprint, 2007. 17 s.
ISBN 978-80-8908-574-1.
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V spolo¢nosti DAMO s.r.o. budeme pri zostavovani finan¢nej analyzy vychadzat’ z
uctovnych vykazov podniku za rok 2013 a 2014, aby sme zistili finan¢nt situdciu podniku

a preverili jeho schopnost’ efektivneho hospodérenia s majetkom a jeho zdrojmi.

4.2.1. Vertikalna a horizontalna analyza Suvahy

Spolo¢nost DAMO s.r.0. vykazovala za rok 2014 celkovl sumu majetku vo vyske
3 753 752 €, ¢o znamend pokles o 15,5% oproti predchadzajicemu roku, kedy bola suma
majetku spolu za podnik 4 444 013 €. Dévodom tejto zmeny je hlavne pokles obezného
majetku, ktory tvori za rok 2014 takmer 35% z celkového majetku. Neobezny majetok
v roku 2014 predstavoval 64,46% zo sumy majetku. Tento pomer zodpoveda charakteru
vyrobného podniku, ked’Ze na vyrobnil Cinnost potrebuje vela strojového vybavenia

patriaceho do neobezného majetku.

V roku 2014 vykazoval podnik DAMO s.r.0. neobezny majetok vo vyske 2 419 751
€ a zaznamenal pokles oproti predchadzajucemu roku o 5,9%. Hlavnu cast’ neobezného
majetku, konkrétne 97,78% zjeho vysky tvori dlhodoby hmotny majetok vo vyske
2366 048 €, hlavne polozka samostatné hnute'né veci a subory hnutelnych veci. Sem
podnik zarad’'uje vSetky stroje vo vyrobnej hale a firemné autd. Oproti minulému roku
klesla hodnota SHV a suborov hnutel'nych veci az 0 30,4%. Podnik v tomto obdobi vyradil
nejaké stroje, ale neinvestoval do kiipy novych. To bolo dovodom poklesu hlavnej polozky
z DHM. Druhou vyznamnou polozkou DHM boli v roku 2014 stavby, ktoré tvorili 27,69%
hodnoty DHM a zaznamenali medziro¢ny pokles hodnoty o 6,2%, ¢o je spdsobené odpismi
vyrobnej haly a administrativnej budovy. Po porovnani medziro¢ného trendu vyvoja DHM
s trendom vyvoja trzieb zrealizdicie mozZzeme konStatovat, Ze napriek medziro¢nému
znizeniu DHM o 8% sa trzby z predaja tovaru a vlastnych vyrobkov zvysili az o 12,34%,

¢o znamend, Ze majetok bol v roku 2014 efektivne zhodnoteny vo vynosoch.

Hodnota obezné¢ho majetku oproti minulému roku klesla o 29,7%, ¢o je dosledkom
vyrazného poklesu zasob a kratkodobych pohl'adavok. Zasoby v beznom uctovnom obdobi
predstavovali 195 425 €, ¢im tvorili 14,97% podiel na obeznom majetku a poklesli o 17%
v porovnani s rokom 2013. Podnik mé na sklade nedokoncenti vyrobu, avSak neskladuje
ziadne vyrobky ani tovary. Dévodom tejto Struktiry zésob je fakt, ze podnik generuje
vyrobky na zdkazku apo dokonCeni vyrobnej fazy su produkty priamo expedované

odberatel'ovi. Z finan¢nej stranky je takyto stav zasob velkou vyhodou.

36



Podnik neviaze peniazné prostriedky v zdsobach a Setri tym velké naklady na skladovacie
priestory. Mdzeme povedat, Ze manazment vyroby sa riadi metodou just in time. Po
konfrontacii indexu vyvoja zasob s indexom vyvoja trzieb z realizacie sme zistili, Ze trzby
z predaja tovaru a vlastnych vyrobkov vzréstli o 12,34%, ale obezny majetok medzirocne
klesol o 17%. Na zaklade tejto konfrontiacie moézeme konstatovat, ze DAMO s.r.o.
hospodaril so zdsobami efektivnejsie, pretoze v porovnani s rokom 2013 znizil dobu obratu

zasob.

Tou vyznamnejSou Castou obezného majetku su kratkodobé pohladavky vo vyske
1 102 724 € za rok 2014. Tvoria takmer 85% zo sumy obezného majetku. Prepad o 31,6%
oproti minulému roku nastal v kratkodobych pohladdvkach najmd kvoli polozke

kratkodobé pohl'adavky z obchodného styku.

Pri analyze financnej situdcie podniku je dolezita konfrontacia kratkodobych
pohl'addvok z obchodného styku KPzOS s kratkodobymi zavidzkami z obchodného styku
KZzOS. Podnik vykazoval za rok 2014 KPzOS vo vyske 1 079 017 € a KZzOS 620 357 €.
To znamend, Ze viac uveruje podnik svojich odberatelov ako je sdm uverovany

dodavateI'mi. Tento nie prili§ Ziaduci stav znazoriiuje nasledujuci graf.

Graf ¢.1: Porovnanie KPzOS s KZzOS
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Zdroj: vlastné spracovanie podla uctovnej zavierky 2009 - 2014

Finan¢né ucty tvorili len 0,58% podiel na obeznom majetku. Predstavuji nepatrna
Cast’ majetkovej Struktury podniku a preto ju nebudeme d’alej analyzovat. Podobne je na
tom aj polozka Casové rozliSenie aktiv, ktora tvorila len 0,75% podiel na majetku podniku

za rok 2014.
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Zdroje majetku poklesli taktiez o 15,5 % na hodnotu 3 753 752 € za rok 2014, ¢im
sa v uCtovnictve zachovala bilanénd rovnica, na ktorej je Stivaha ako vykaz o majetku
a zdrojoch majetku zaloZzena. Vlastné imanie tvorilo len 26,61% z celkovych zdrojov
krytia majetku. To znamend, ze podnik je dost’ zavisly na prostriedkoch inych subjektov
z jeho okolia, ktoré tvoria az 73,34% z celkovej sumy podnikového kapitalu. Nasledujuci

graf ndm zobrazuje vyvoj vlastnych zdrojov a zavézkov za poslednych 5 rokov:

Graf ¢ 2: Struktiira a vyvoj viastného imania a zavizkov
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Zdroj: vlastné spracovanie podla uctovnej zavierky 2009 - 2014

Z pitrocného vyvoja vySky vlastného imania a zavizkov ndm vyplyva, Ze od roku
2010 tvorili zavdzky coraz vacSiu cast majetkovych zdrojov. Az vroku 2014 klesli
zavéazky podniku o 22,4% vzhl'adom na predchadzajice uctovné obdobie. Tuto pozitivhu

zmenu si vysvetlime neskor pri podrobnejsej analyze zavizkov podniku.

Externé vlastné zdroje st len zanedbatel'nou Castou vlastného imania. Patri sem len
zakladné imanie vlozené od 4 spolo¢nikov pri zaloZeni spolo¢nosti. Za posledné obdobie
sa zakladné imanie nezvySovalo. Prevazna cast vlastného imania, t.j. 99,09% tvoria
interné vlastné zdroje podniku. Oproti predchadzajocemu roku sa zvysili o 14,6%.
Dovodom tohto rastu je fakt, ze podnik vykazuje rok za rokom Coraz vacsi vysledok
hospodarenia. Za rok 2014 vygeneroval zisk po zdaneni vo vyske 126 236 €. Je to o 85,14%
viac ako vroku 2013, kedy vygeneroval zisk 68 184 €. Spolo¢nici si medzi sebou
nerozdelili cely zisk, ale nechali ho v podniku vo forme nerozdelené¢ho zisku minulych
obdobi. Ten logicky medzirocne vzrastol spolu s tvorbou zisku. Graf ¢.3 zobrazuje

jednotlivé vysledky hospodérenia za poslednych pit’ rokov:
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Graf ¢.3: Vyvoj vysledku hospodarenia
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Zdroj: vlastné spracovanie podla uctovnej zavierky 2009- 2014

Pri tvorbe zisku bol pre podnik kriticky najmé rok 2010 a 2011, ¢o boli prejavy
finanénej krizy z roku 2009. Trh sa prepadol na Gplné dno, podniky zastavovali vyrobu
a hromadne prepustiali. Takisto sa stratili zdkazky. Odberatelia meskali s platbami a
podnikatel’'ské prostredie bolo Uplne vystavené. Vyroba sa vsak opét’ rozbehla a v roku

2012, kedy dosiahol podnik zisk vo vyske 180 000 €.

NajpodstatnejSou zlozkou zavézkov boli v roku 2014 bankové uvery a dlhodobé
a kratkodobé zéavizky. Dlhodobé zavdazky dosiahli v roku 2014 sumu 929 254 €, ¢o je
031,5% menej ako vroku 2013, kedy dosahovali 1356371 €. Taziskom dlhodobych
zavéazkov podniku boli zavizky voci lizingovej spolocnosti. Spominany medziro¢ny pokles
je dosledkom ukoncenia a vyplatenia niekol'kych lizingovych zmlav, ktorych predmetom
boli obrabacie stroje vo vyrobnej hale podniku. Podnik obl'uboval tito formu financovania
najmd kvoli vyhodnej lizingovej metdde odpisovania strojov. Kratkodobé zavizky
s vyskou 762 153 € a s podielom na celkovych cudzich zdrojoch 27,68% taktiez poklesli
v porovnani s minulym rokom o 38,7% hlavne vd’aka poklesu KZzOS. Podnik bol teda
menej uverovany svojimi doddvate'mi. NajoblibenejSou formou financovania majetku
v roku 2014 z hladiska ich 36,29% podielu na zavédzkoch podniku boli bankové tvery vo
vyske 999 162 €. Pri komparacii s rokom 2013, kedy bankové uvery dosahovali 877 232 €
vznikol medziro¢ny narast o 13,9%. Dovodom takéhoto rastu je obstaranie kompresora cez
bankovy tver v roku 2014.Z hl'adiska Struktury bankovych tverov tvorili viac ako tretinu
prave dlhodobé bankové tvery. Dévodom je fakt, ze podnik ma vac¢si podiel neobezného
majetku ana jeho krytie potrebuje podla zlatého bilanéného pravidla dlhodobé zdroje.
Priebeh kratkodobych a dlhodobych uverov znazoriuje graf ¢. 4.
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Graf ¢ 4: Struktiira a vyvoj dlhodobych a krdtkodobych tiverov
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Zdroj: vlastné spracovanie podla uctovnej zavierky 2009 - 2014

Podla grafu ¢. 4 zacal podnik intenzivnejSie vyuzivat dlhodobé tvery na
financovanie DHM az posledné dva roky. Do roku 2013 vyuzival len kratkodobé tivery na
krytie beznych prevadzkovych potrieb. Dlhodoby majetok financoval z vlastnych zdrojov a

prostrednictvom uz spominaného lizingu.

Casové rozlisenie vo vyske 1 791 € je zanedbatel'nou polozkou v ramci pasiv, ktora

tvorila len 0,05% z celkovej vysky zavézkov.

4.2.2. Vertikalna a horizontdalna analyza Vykazu ziskov a stradt

Vysledok hospodarenia za uctovné obdobie v roku 2014 predstavoval po zdaneni
126 236 €, ¢o je o 85,1% viac, ako v roku 2013. Z hladiska jeho Struktury je taziskom
vysledok hospodérenia z hospodarskej ¢innosti VH z HC, o zodpoveda charakteru
podniku. Medzirocne vzrastol o 29,6%, co je taziskom ndrastu celkového zisku pred
zdanenim. Hodnota vysledku hospodarenia z financnej ¢innosti je v oboch sledovanych
obdobiach zaporna. Podiel zastupenia visinovej ¢asti VH z HC je znakom dlhodobej
prosperity, ktord ma stavat’ svoje zdklady na hlavnej podnikovej ¢innosti. Pocas nami
analyzovaného obdobia sa v podniku DAMO s.r.0. neobjavili ziadne mimoriadne ¢innosti.
Dan z prijmu v roku 2014 vzrastla o priblizne poloviénl uroveii ako predchadzajuci rok, co
je spojené s vySkou zdkladu dane, nakolko danova sadzba dane z prijmov pravnickych

osOb nevzrastla, ale prave naopak klesla na sucasnych 22%.
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V ramci finan¢nej ¢innosti vykazoval podnik za bezné uctovné obdobie najvicsie
rozdiely medzi nédkladovymi a vynosovymi tUrokmi. Kym vynosové troky boli
zanedbatel'nou polozkou finanénych vynosov, ndkladové uroky tvorili az 80% podiel na
celkovych nakladoch z finan¢nej ¢innosti. ZvySnych 13% tvorili kurzové straty a 7%
predstavovali ostatné naklady na finanénu ¢innost’. Zapornii hodnotu celkového vysledku
z finan¢nej ¢innosti za rok 2014 spdsobili najmd nakladové troky v celkovej vyske 76 587
€, ktoré suvisia najmé s vySkou a cenou pozi¢anych cudzich zdrojov na financovanie

podnikovych potrieb.

V obdobi roku 2014 vznikla obchodna ¢innost’ podniku, ktora vSak tvori len 0,01%
zo sumy trzieb zrealizacie. Oproti roku 2013 vzrastla o 11,2% aj vyroba podniku,
konkrétne na hodnotu 5 192 435 €. Za bezné obdobie sa na trhu nezrealizovalo 3 452 €
vykonov, ktoré ostali na sklade. V roku 2013 vykazoval podnik opa¢nu situiciu, kedy na
trh dodaval aj vyrobky zo skladu v hodnote 10667 € , ktoré sa vyrobili eSte
v predchadzajiicom obdobi. Vyrobna spotreba medziro¢ne rastla spolu s vyrobou, no rastla
o nieCo rychlejSie. Tento fakt je prejavom zniZzovania efektivnosti vyrobného procesu.
Dévodom rastu vyrobnej spotreby je najmd zvySenie spotrebovaného materialu o 16,4%

v dosledku narastu obstaravacej ceny materialu potrebného k vyrobe.

Pridand hodnota je vel'mi dolezita polozka, ktora hovori o tom, ak hodnotu podnik
pri svojej hospodarskej ¢innosti pridal k nakapenym vstupom od dodavatelov. V roku
2014 bola tito hodnota vo vyske 2 353 106 €, ¢o znamend ro¢ny narast o 6,6%.

V nasledujticej tabul’ke je vyjadrena jej vniitornd Struktira za analyzované obdobie.

Tabulka ¢.5: Podiel jednotlivych poloziek na pridanej hodnote za obdobie 2013 - 2014

Osobné naklady 64,55% 63,89%
Odpisy 29,17% 25,23%
Novovytvorena hodnota 6,27% 10,88%

Zdroj: vlastné spracovanie podla uctovnej zavierky 2013 — 2014
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Z tabulky vyplyva, Ze vyvoj Struktiry pridanej hodnoty je pozitivny, nakolko
podniku vzrastol podiel novovytvorenej hodnoty a klesol podiel osobnych nékladov na
pridanej hodnote. Ak skonfrontujeme vyvoj osobnych nakladov s trzbami z realizacie,
zistime, ze osobné naklady rastii pomalSie ako trzby z realizdcie vyrobenych produktov.

Modzeme teda hovorit’ o zvySeni produktivity prace v ramci analyzovaného obdobia.

Aby sme zistili, ako naro¢ny je vyrobny proces na vstupy, identifikujeme ciastkové

ukazovatele ndkladovosti v tabul’ke ¢. 3.

Tabulka ¢. 6: Ukazovatele nakladovosti hospodarskej a financnej ¢innosti

Niklady z HC / Celkové vynosy 0,9560 0,9509 0,9947
Niaklady z FC / Celkové vynosy 0,0241 0,0178 0,7386
Celkova nakladovost’ podniku 0,9801 0,9687 0,9884

Zdroj: vlastné spracovanie podla uctovnej zavierky 2013 — 2014

Celkovéa nakladovost nami analyzovaného podniku sa znizila o 1,16%. Tento
pozitivny vyvoj je najmd dosledkom medziroéného poklesu ndkladovosti z financnej
¢innosti 0 26,14%. Nakladovost’ podniku bola v roku 2014 podl’a hore uvedenej tabul’ky
0,9687. Ukazovatel' celkovej nakladovosti vyjadruje, Ze podnik na vytvorenie jedné¢ho €

vynosov v roku 2014 vynalozil priblizne 0,97 € nékladov.
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Hodnotenie finan¢nej situicie podniku

Pre ucely hodnotenia financnej situdcie podniku existuje viacero ukazovatelov.
Vyhodnotenie financnej situacie podniku zrealizujeme z pohladu banky a inStitucii
poskytujucich finanéné prostriedky pri zvazovani schvalenia uveru a vysky urokovej
sadzby v pripade podania ziadosti podniku o Gver. Preto uvddzame metodiku vypoctu

nasledujucich ukazovatel'ov:

e Bezna likvidita — vyjadruje podiel suctu finanénych uctov a kratkodobych
pohl'adavok do lehoty splatnosti ku kratkodobym cudzim zdrojom

o Celkova likvidita - vyjadruje podiel obezného majetku na kratkodobych cudzich
zdrojoch

o Kapitdlova Struktura — vyjadruje pomer suctu zaviazkov a ¢asového rozliSenia pasiv
k celkovej vyske vlastného imania

e Financnd zadlZenost — vyjadruje pomer suctu vydanych dlhopisov a bankovych
uverov a vypomoci vo vztahu k celkovej sume vlastného imania

e Rentabilita trzieb ROS — vyjadruje pomer vysledku hospodarenia z hospodarske;j
¢innosti k celkovej sume trzieb z realizacie

e Rentabilita aktiv ROA — vyjadruje pomer suctu vysledku hospodarenia z beznej
¢innosti a z mimoriadnej ¢innosti vo vzt'ahu k celkovej sume majetku

e Doba inkasa pohladavok — vyjadruje podiel pohl'addvok z obchodného styku vo
vztahu k trzbam vynasobeny poctom dni v sledovanom obdobi

e Doba obratu zasob — vyjadruje podiel vysky celkovych z4sob na trzbach
z realizacie vynasobeny poctom dni v sledovanom obdobi

o Krytie urokov — vyjadruje podiel suctu vysledku hospodarenia pred zdanenim

a nakladovych trokov vo vztahu k nakladovym trokom

Vymenované ukazovatele maju pre banku z hladiska postudenia financnej situacie
podniku najvicsiu vypovedaciu hodnotu a su pouzivané pri preverovani kazdého klienta,
ktory uctuje v podvojnom tctovnictve. Systém automaticky vyhodnocuje tieto ukazovatele
a prirad’uje k nim body. Po spocitané bodov systém automaticky vygeneruje rating klienta,
podl'a ktorého sa neskor riadia schvalovatelia pri schvalovani konkrétneho obchodu.
Systém pridel'uje vygenerovanym ukazovatelom body na zaklade porovnania vyslednych

ukazovatel'ov konkrétneho podniku s optimalnymi hodnotami.
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Nasledujiica tabulka opisuje optimalne hodnoty jednotlivych ukazovatelov pri

hodnoteni ratingu vyrobnych podnikov.

Tabulka ¢. 7: Optimalne hodnoty jednotlivych ukazovatelov

Rating A B C D E F
Bezn4 likvidita nad 1,2 1-1,2 0,8-1 0,6-0,8 0,4-0,6 pod0,4
Celkova likvidita nad 1,7 1,5-1,7 13-1,5 1L15-1,3 1-1,15 podl
Kapitalova §truktara % pod 70  70-100 100 -130 130-160 nad 160  x
Finan¢na zadlzenost % pod40 40-60  60-90 90-110 nad110 x
Krytie trokov nad 4 3-4 2-3 1-2 pod 1 X
Rentabilita trzieb % nad 12 9-12 6-9 2-6 pod 2 X
Rentabilita aktiv % nad 9 6-9 3-6 0-3 pod 0 X

DIP pod30 30-60  60-90 90-120 nad 120 x

DOZ pod20 20-40  40-60 60 - 90 nad 90 X

Zdroj: vlastné spracovanie podla noriem hodnotenia bankovych klientov

V podniku DAMO s.r.o. sme na zéklade uctovnej zavierky vypocitali nasledujice

hodnoty ukazovatel'ov hodnotenia finan¢nej situacie podniku:

Tabulka ¢. 8: Financné pomerové ukazovatele podniku DAMO s.r.o. za rok 2014

Ukazovatele 2013 2014 Metodika vypoctu pre rok 2014
Bezna likvidita 1,035 1,027  (7614+1102724)/(1081315)
Celkova likvidita 1,185 1,208 (1 110338+ 195425) /(1 081 315)

Kapitalové Struktura (%) 409,3 275,81 (2753 131+1791)/998 830
Finanéna zadlZenost’ (%) 100,5 100,03 999 162 /998 830

Krytie Girokov 2,19 3,20 (168 719 + 76 587) / 76 587
Rentabilita trzieb (%) 4,28 4,94 259 846 /(69 500 + 5 188 983)
Rentabilita aktiv (%) 1,53 3,36 126 236 /3 753 752

DIP ( v diioch) 118,54 74,90 1079 017/ (69 500 + 5 188 983) x 365
DOZ ( v ditoch) 18,35 13,56 195425 /(69 500 + 5 188 983) x 365

Zdroj: vlastné spracovanie podla uctovnej zavierky 2013 — 2014
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V likvidite druhého stupna, t.j. v beznej likvidite vidime maly medziro¢ny pokles.
Hlavnym dévodom je pokles kratkodobych pohladavok z 1 612236 € na 1102 724 €.
Zmena beznej likvidity vSak nie je taka vyznamna, nakol’ko v podniku medziro¢ne poklesli
aj kratkodobé cudzie zdroje. Na rozdiel od beznej likvidity, celkova likvidita v roku 2014
mierne vzrastla. Z vypocitanych hodnot likvidity za rok 2013 a 2014 by sa dalo povedat’,
ze podnik si udrziava stabilnu schopnost’ splacat’ kratkodobé zaviazky obeznym majetkom
a ze je prekapitalizovany. To znamend, ze Cast’ kratkodobého majetku kryje dlhodobymi
zdrojmi.

Ukazovatel' kapitdlovej Struktary sa zroka na rok rapidne znizil. Hlavnym
dovodom je medziro¢ny pokles zavizkov o 794 739 €. Tieto ukazovatele ndm potvrdzuji
fakt, Ze podnik sice disponuje vel'kym percentom cudzich zdrojov, no snazi sa ich znizovat’
a zvySovat’ podiel vlastného kapitalu. Druhym ukazovatelom opisujicim $truktiaru zdrojov
financovania podniku je finan¢na zadlZenost. T4 nadm v porovnani s predchadzajicim
rokom klesla 0 0,5%, ¢o je sposobené¢ najmid vyssSim vysledkom hospodarenia, ktory
zvySuje vlastny kapital podniku. Hodnoty finan¢nej zadlzenosti pre rok 2014 ndm hovoria,
7e na jedno euro vlastného imania pripada 1,03 € bankovych uverov. Urokové krytie ndm
vzrastlo na koeficient 3,2. Znamena to, ze podnik mé v zisku vytvorent optimalnu rezervu

na splacanie cudzich zdrojov.

Rentabilita trzieb medziroCne vzrastla z dovodu narastu zisku. Hovori o tom, Ze
v beznom obdobi bol podnik schopny z 1 € trzieb vytvorit' 0,0494 € hospodarskeho zisku.
Medziro¢ny nérast zisku bol taktiez ddvodom zvySenia ukazovatel’a rentability aktiv. Ten
vypovedd o tom, ze za rok 2014 bol podnik schopny z 1 € investovan¢ho kapitalu
vygenerovat’ 0,0336 € Cistého zisku. Tieto hodnoty nie st prili§ priaznivé a na ich zaklade

by sme podl'a tabul’ky optimalnych hodnot mohli podniku priradit’ rating D.

V roku 2014 mal podnik podla ukazovatela doby inkasa pohladavok penazné
prostriedky viazané v pohl'addavkach o takmer 44 dni kratSie ako v predchaddzajicom roku.
Dévodom skratenia viazanosti prostriedkov v pohladdvkach je najmd ndrast trzieb
o takmer 600 000 €. Narast v trzbach sa pozitivne odzrkadlil aj v dizke viazanosti
penaznych prostriedkov v zasobach. Ta dosiahla za rok 2014 necelych 14 dni a medziro¢ne

sa skratila takmer o 5 dni.
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4.3. Legislativne zmeny ucinné od 1.1.2015

Na zéklade novely zdkona o dani z prijmov nastava niekol’ko hlavnych zmien
tykajacich sa zdrojov financovania, najméd odpisovania DHM . Buduceho hospodarenia

nagho podniku sa tykaju najmé tieto legislativne zmeny: >’

Roz$irenie odpisovych skupin

Od januara 2015 pribudli dve nové odpisové skupiny. Vznikli rozs§irenim odpisove;j
skupiny tri a $tyri. V nasledujucej tabulke uvadzame dizku odpisovania k prislunym

skupinam:

Tabulka é. 9: Dizka odpisovania

Doba odpisovania 4 roky 6 rokov 8 rokov 12 rokov 20 rokov 40 rokov

Zdroj : vlastné spracovanie podla novely zakona o dani z prijmov

Tretia odpisova skupina zahfia majetok technologického charakteru. V Stvrtej
skupine bude ten majetok, ktory bol doteraz zaradeny v tretej skupine a nemeni sa mu tak
doba odpisovania, t.j. 12 rokov. Do Siestej odpisovej skupiny sa presunii nevyrobné
budovy z poévodnej piatej odpisovej skupiny. Spolocnost DAMO s.r.o. vlastni
administrativnu budovu v obstardvacej hodnote 100 000 €. Doteraz patrila budova do
piatej odpisovej skupiny s dizkou odpisovania 20 rokov a podnik rovnomerne odpisoval
5000 € roc¢ne. Zaradenie do pouzivania sa realizovalo v januari 2005, takze budova sa
odpisovala 10 rokov a jej zostatkova hodnota bola zafiatkom roka 2015 polovi¢na ako
obstaravacia cena v roku 2005. Od januara 2015 patri budova do odpisovej skupiny ¢islo
Sest s dobou odpisovania 40 rokov. Vyska ro¢ného odpisu administrativneho centra

podniku sa znizila na 2 500 € a doba jeho odpisovania sa predizila az do roku 2034.

?’PODNIKAIJTE SK, Norbert Senesi. 2014. Zmeny v odpisovych skupindch a v metédach odpisovania od
roku  2015. [online].  Bratislava:  2014.  [cit. = 2015-03-31]. Dostupné na internete:

<http://www.podnikajte.sk/dane-a-uctovnictvo/c/1733/category/odpisy/article/odpisy-skupiny-metody-
2015.xhtml>.
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Obmedzenie zrvchlenej metdédy odpisovania

Novela zakona o dani z prijmov umoznuje aplikovat’ zrychlené odpisovanie len pre
odpisové skupiny dva a tri. Na§ podnik ma v majetku od januara 2013 zaradeny sluzobny
automobil vo vstupnej cene 40 000 € , ktory eSte nestihol tplne odpisat. Nakol'ko do
januara 2015 mohol podnik uplatiiovat’ zrychlenti metédu odpisovania, tak v roku 2013
odpisal podl'a koeficienta pre zrychlené odpisovanie 10 000 € . Nasledujtci rok bola vyska
ro¢ného odpisu automobilu vypocitand ako podiel dvojnasobku zostatkovej ceny a rozdielu
medzi priradenym zrychlenym koeficientom platnym v d’al§ich rokoch a poctom rokov
odpisovania. V roku 2014 z obstaravacej sumy auta podnik odpisal 15 000 €. Od januara
2015 ma podnik povinnost’ odpisovat’ rovnomerne, nakol’ko automobil patri do prvej
odpisovej skupiny. Ro¢ny rovnomerny odpis bude vo vyske 10 000 €. V nasledujice;j

tabul’ke uvadzame odpisovy plan automobilu spolu s metodikou vypoctu.

Tabulka ¢.10: Odpisovy plan sluzobného automobilu

2013 10 000 € 40 000 / 4 30 000 €
2014 15 000 € (2x30 000) / (5-1) 15000 €
2015 10 000 € 40 000/ 4 5000 €
2016 5000 € 5000 < 10 000 0€

Zdroj: vlastné spracovanie podla novely zakona o dani z prijmov

V poslednom roku je odpisana celd zostatkova hodnota automobilu z dovodu, ze

vyska ro¢ného odpisu pre rok 2016 je nizsia ako jeho zostatkova hodnota.

Koniec lizingovej odpisovej metddy

Pri obstarani predmetu potrebného k podnikatel'skej ¢innosti formou lizingu plati
pravidlo, 7e doba finanéného lizingu trva miniméalne 60% z dizky odpisovania majetku.
Lizingovéa metdda odpisovania hovori o tom, Ze majetok s vynimkou pozemkov obstarany
formou finanéného prenajmu sa moze odpisovat’ do vysky 100% zaplatenej istiny pocas
celej doby financovania tohto majetku. To znamend, Zze doba financovania je totozna

s dobou odpisovania majetku.

47



Takymto spdsobom si podnik DAMO s.r.0. obstaral v januari 2014 CNC obrabacie
centrum v hodnote 44 000 €. Nakolko tento stroj patri do druhej odpisovej skupiny,
podnik uzatvoril lizingovi zmluvu na 44 mesiacov, ¢o je miniméalna doba financovania pre
obrabacie centrum, ktorého doba odpisovania je 72 mesiacov. V roku 2014 si podnik
uplatnil lizingovli metdédu odpisovania. Pri uplatneni roéného odpisu bral do tivahy dobu
odpisovania rovnu dobe splacania lizingovej zmluvy. Od januira 2015 ma podnik
povinnost uplatiovat na majetok obstarany prostrednictvom finanéného prendjmu
zakonom stanoveni rovnomernu alebo zrychlent metdédu odpisovania. Odpisovy plan

CNC stroja spolu s aplikovanou metodikou vypoctu je znazorneny v tabulke ¢. 3.

Tabulka ¢. 11: Odpisovy plan CNC stroja

2014 12 000 € (44 000 /44) x 12 32000 €
2015 7 333,33 € (44 000/ 72) x 12 24 666,67 €
2016 7 333,33 € (44 000/ 72) x 12 17 333,34 €
2017 7 333,33 € (44 000/ 72) x 12 10 000,01 €
2018 7 333,33 € (44 000/ 72) x 12 2 666,68 €
2019 2 666,68 € 2 666,68<7333,33 0€

Zdroj: vlastné spracovanie

Okrem vymenovanych legislativnych zmien existuje eSte mnoho dalSich, tie sa
vSak netykaji hospodarenia nami analyzovaného podniku. Z tohto titulu im nebudeme

d’alej venovat’ pozornost.
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4.4. Obstaranie stroja a jeho efektivny zdroj financovania

Po vykonani finan¢nej analyzy DHM sme zistili, Ze podnik minuly rok vyradil par
strojov, ale s investiciou do novych zariadeni pockal do nasledujiiceho roka. Tento rok ma
tendenciu obstarat’ brusiaci stroj BUC840, ktorého obstardvacia cena je 181 919 € bez
DPH. K tomuto stroju potrebuje zakupit’ aj kotuce, ktorych predajna cena je 60 000 € bez
DPH. Spoloc¢nici sice maju k dispozicii vyprodukovany Cisty zisk za bezné obdobie vo
vyske 126 236 €, no vzhl'adom na vysoku cenu obstaravaného stroja mézu zo zisku
investovat’ len do kupy brusiacich koticov. Na financovanie svojich potrieb ma podnik
k dispozicii taktiez odpisy, ktoré za rok 2014 prestavuju 593 634 €, tie vSak potrebuje
manazment ponechat’ na splacanie vSetkych tverovych a inych zavézkov voci externym
subjektom. Predstavme si, Ze sme v ulohe manazéra a rozhodujeme o tom, ktord z foriem
cudzich zdrojov krytia obstardvaného stroja bude najefektivnejSia. Rozhodujeme sa medzi
lizingom, dlhodobym uc¢elovym tverom a kontokorentnym uverom, nakolko st to

najcastejSie vyuzivané cudzie zdroje financovania v podniku DAMO s.r.0.

Z dovodu porovnatelnosti tychto troch foriem financovania sme zadali
spracovatelom jednotlivych ponik rovnaké vstupné parametre. Ponuku sme chceli
zostavit na obdobie 48 mesiacov. KedZe vSetky finanéné inStitucie pozaduju urcité
percento vlastnych zdrojov na financovanie projektu, rozhodli sme sa vlozit 10%
akontdciu zo sumy dosiahnutého Cd&istého zisku. Suma do financovania sa tak po

zaokruhleni znizila na 163 700 €.
LIZING

Lizingova spolo¢nost’ ndm vystavila ponuku s mesacnou splatkou 3 638,13 € bez
DPH. Po prepocitani splatok na celkovu dobu financovania vieme povedat, ze za 48
mesiacov by sme v splatkach na urokoch preplatili po zaokruhleni 10 930,24 €. Nakolko je
podnik klientom lizingovej spolo¢nosti od roku 1999 a ma vybornu platobnu disciplinu bez
omeskania na vSetkych uzatvorenych lizingovych zmluvach, je lizingova spolo¢nost
ochotnéd poskytnut’ podniku finanéné zdroje na krytie brusiaceho stroja bez akéhokol'vek
zabezpecenia, aj ked ide o vysokt obstardvaciu cenu stroja. Nakolko je lizingova
spolo¢nost’ pocas doby financovania vlastnikom stroja a ide o novy predmet, vyzaduje
poistenie stroja. Ak sa podnik rozhodne poistit’ si stroj individudlne, je jeho povinnostou

dolozit’ potvrdenie o zriadeni vinkulécie.
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Napriek tomu, ze podnik chce poistit’ brisiaci stroj individualne, spracovatel’ lizingove;j
ponuky zahrnul do ponuky aj poistenie. Poistné by v pripade zdujmu vychadzalo 72,77 €
mesacne. Za celi dobu splacania by sme za poistenie stroja podnik doplatil d’alSich
3 492,96 €. Tato suma je o zhruba o 500 € vysSia ako ponukané individualne poistenie v
spolo¢nosti Allianz a.s., kde ma podnik uzatvorené flotilové poistenie a z toho titulu aj
vyhodnejSie poistné sadzby. Z hladiska poistného plnenia je vSak ovela vyhodnejSie
uzatvorit’ poistenie cez lizingového makléra, pretoze lizingova spolocnost ma
s poistoviiami uzatvorené zmluvy o spolupraci a v pripade akejkol'vek poistnej udalosti vie
maklér rychlejSie vybavit' plnenie a postard sa o byrokraciu suvisiacu s poistenim.
Délezitou vyhodou je fakt, Ze lizingova spolo¢nost neuctuje klientom ziadne
spracovatel'ské poplatky pri uzatvarani zmluvy. V ponuke je zahrnuty len symbolicky
poplatok vo vyske 50 € bez DPH za prevod vlastnictva na konci splacania zmluvy. Ak by
sme chceli vyhodnotit' variant financovania prostrednictvom finan¢ného prendjmu bez
vyuzitia dodatocnej sluzby poistenia stroja, za 48 mesiacov by sme na urokoch
a odpredajnom poplatku preplatili 10 980,24 €. V pripade, Ze by chcel podnik pred¢asne
ukoncit’ a vyplatit’ lizing, uctuje si lizingova spolo¢nost’ poplatok za predcasné ukoncenie
lizingu vo vyske 2% z nesplatenej istiny. Do 31.12.2014 sme si ako lizingovy klient mohli
uplatiiovat’ lizingovi metddu odpisovania, no uz spominané legislativne zmeny od januara

2015 to definitivne znemoziuj.

DLHODOBY UCELOVY UVER

Z pontkanych produktov banky je na kipu stroja najvhodnejsi klasicky dlhodoby
ti¢elovy tiver. Treba podotknut, ze v CSOB banke ma sice podnik zaloZzeny bezny téet, no
nevyuziva ho. M4 tu len dva ucelové uvery, ktoré méd uz takmer splatené. Obchodny
spracovatel’ v banke nam vystavil ponuku s linearnym typom splacania, kedy podnik zacne
splacat’ uver az po ukonceni obdobia Cerpania, ¢o je zhruba 5. — 25. deni. Kvoli vysoke;j
obstardvacej cene stoja pozaduje banka zabezpeCenie uveru formou blankozmenky
s avalom. Podla splatkového planu priloZeného v prilohach mojej prace vieme vypocitat,,
ze za celé obdobie podnik na istine a irokoch zaplati 190 773,20 €. To znamend, Ze na
splacani tirokov z istiny preplati 27 073,20 €. Okrem urokov za pozi€anie kapitdlu si banka
uctuje este aj poplatky za poskytnutie uveru vo vyske 1% z pozadovanej sumy uveru, t.j.
1 637 €. Netreba zabudnit’ na poplatok za vedenie Uctu, ktory predstavuje 6,65 € za mesiac,

t.j. 319,2 € za 48 mesiacov.
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Okrem tychto poplatkov banka pozaduje aj poplatok za predcasné ukoncenie zmluvy, ktoré
predstavuje 4% z nesplatenej istiny, minimalne vo vyske 165 €. PredCasné splatenie uveru

vSak podnik zatial’ nema v plane.

Po spocitani vSetkych poplatkov okrem poplatku za predcasné ukoncenie tiverove;j
zmluvy konstatujeme, Ze celkové preplatenie pri dlhodobom ucelovom tvere je 29 029,4 €,
¢o je o 18 049,16 € vyssie preplatenie ako pri lizingu. Je to dosledok vysokej obchodnej
marze, ktort zadal spracovatel’ do kalkulacie. Ked’ze vstupna cena dlhu je prili§ vysoka, aj

mensSie rozdiely v troku vytvoria vyrazné rozdiely v celkovom preplateni tveru.

KONTOKORENTNY UVER

Menej vhodnym, ale klientmi c¢asto vyuzivanym zdrojom krytia DHM je
kontokorentny Gver na beznom ucte klienta. Patri sice medzi kratkodobé uverové zdroje,
no je Casto vyuzivany vac$imi spoloc¢nostami so stabilnou finan¢nou situdciou. Takéto
podniky maju istotu, ze v pripade potreby im banka kontokorentny tver kazdy rok obnovi.
Tym sa zachova zlaté pravidlo financovania, ktoré predpoklada krytie dlhodobého majetku
dlhodobo disponibilnym kapitalom. Banka podniku vystavila ponuku na dobu neurcitt
s trojmesacnou vypovednou lehotou pri aplikovani jednomesacného tirokového obdobia.
Urok by sme mali splacat’ posledny den prislugného trokového obdobia. KedZe pri
kontokorentnom tvere banka nevystavuje splatkovy kalendar, nakol’ko kazdé inkaso na
beznom ucte klienta znizuje hodnotu tUveru, je pomerne naro¢né stanovit hodnotu
navysenia veru o troky. Urokova sadzba je zloZend z marZe a z referenénej sadzby 1M
EURIBOR. Aj ked mame v ponuke vSetky potrebné parametre, je prakticky nemozné
vypocitat’ presné preplatenie kontokorentného uveru. Dévodom je nielen fakt, ze podnik
moze uver kedykol'vek splatitt anemusi ho obnovovat, ale aj neustale kolisanie
premenlivej sadzby 1M EURIBOR. Tuto sadzbu vyhlasuje NBS, no vzdy sa pocita so
sadzbou spred dvoch dni. Aktudlna sadzba k urcitému datumu totiz nikdy nebyva
zverejnend. Nakolko sa 1M EURIBOR v sledovanom obdobi meni, nie je mozné presne
predpovedat, aky bude urok po celi dobu splacania Gveru. Na vypocet preplatenia sme
teda pouzili modelovu situdciu, kedy sme predpokladali stalost’ referencnej sadzby
EURIBOR na rovnakej urovni ako v den vystavenia ponuky, tj. 0,001%. Okrem
abstrahovania od zmien v referencnej sadzbe sme vylucovali fakt, ze podnik mdbze
v buducnosti splatit’ uver skor ako po 48 mesiacoch. Modelovu situaciu sme zostavili, aby

sme vedeli pomocou vycislenia preplatenia porovnat’ jednotlivé ponuky cudzieho kapitalu.
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Urokova sadzba poskytnutd bankou pri abstrahovani od zmien 1M EURIBOR po jeho
spocitani s marzou banky je vo vySke 1,901 %. Pri podpise uverovej zmluvy si banka
narokuje na jednorazovy poplatok za poskytnutie tiveru vo vySke 983 €. Za vedenie uctu
by podnik zaplatil 4,50 € mesacne, co znamena 216 € za celi dobu ¢erpania tiveru. Okrem
toho banka kontokorentny uver kazdy rok obnovuje. Za tato sluzbu si uctuje 0,4%
z Gverového limitu raz ro¢ne. Ak berieme do tvahy modelovua situaciu kedy by podnik
splacal kontokorent az 48 mesiacov bez predCasného splatenia s pravidelnym inkasom
rovnym splatke Gveru, bolo by potrebné bankou obnovit’ Gver az tri krat (vZdy na konci
roka), ¢o by znamenalo poplatok za obnovenie tiveru vo vyske 1 964,4 €. Na trokoch pri
abstrahovani od zmeny referencnej sadzby by podnik zaplatil banke za 4 roky 7 853,09 €.
Medzi poplatky uvedené v ponuke patri aj zavdzkova provizia vo vyske 0,50%
z neCerpanej Casti uverového limitu, tu vSak neberieme do uvahy, ked’ze na stroj podniku
dodavatel' uz ziadnu zl'avu neposkytne. V pripade nedodrzania trojmesacnej vypovedne;j
lehoty pri pred¢asnom splateni by bol podnik penalizovany 3% z tiverového limitu. Tento
poplatok sme pri pocitani preplatenia taktieZ nebrali do avahy. CSOB banka Ziada od
klienta zabezpecenie formou blankozmenky savalom a zalozenia pohladavok
z obchodného styku alebo nehnutelnosti. Po zvazeni vSetkych poplatkov stvisiacich

s iverom sme vyratali celkové preplatenie kontokorentného tveru vo vyske 11 016,49 €.
Odporucanie pre podnik

Zhrnutie  vSetkych  poplatkov  alimitov ~ suvisiacich s rozhodovanim

o najefektivnejSom zdroji financovania pre podnik je uvedeny v tabulke ¢. 12.

Tabulka ¢. 12: Prehlad poplatkov ponukané formy cudzich zdrojov

Dizka splacania 48 mesiacov 48 mesiacov 48 mesiacov
Preplatenie uveru 10 980,24 €. 29 029,40 € 11 016,49 €

Poplatok za skoré 2% z nesplatenej 4% z nesplatenej  Bez poplatku
ukoncenie istiny istiny

Zabezpecenie Bez zabezpecenia Blankozmenkas  Blankozmenka s avalom
uveru avalom ZaloZenie pohl'adavok

alebo nehnutelnosti

Zdroj: vlastné spracovanie podla ponuk financovania
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Na zéklade analyzy jednotlivych ponik financovania vieme skonstatovat, Ze z
hladiska ceny by bolo pre podnik najvyhodnejSie obstarat’ stroj prostrednictvom lizingu.
Ak by sme vSak obisli naSu modelovu situdciu a pocitali s tym, Ze podnik moze splatit’
uver aj skor ako po 4 rokoch, urcite by sme si zvolili ako najvhodnejsi produkt finanénych
sluzieb kontokorentny tver, nakol’ko cenovy rozdiel v preplateni medzi nim a lizingom je
takmer zanedbatelny. Okrem toho pri predCasnom splateni povedzme o rok skor by sme
pri lizingu zaplatili pendle vo vySke 2% z nesplatenej istiny lizingu. Pri kontokorentnom
uvere by sme naopak este uSetrili prostriedky vynalozené na obnovu uveru , vedenie uctu
a uroky za cely jeden rok. Lizingova ponuka sice je zostavena na zéklade fixnej trokove;j
sadzby platnej pocas celej doby splacania zmluvy, no pri kontokorentnom uvere
nepredpokladdme, Ze svojou vySkou zanedbatel'nd pohyblivd zlozka trokovej sadzby

EURIBOR bude v nasledujicom obdobi vyrazne rast’.

Zlaté bilan¢né pravidlo vSak hovori o kryti dlhodobého majetku zdrojmi, ktoré¢ st
v podniku trvalo k dispozicii. Kontokorentny tiver pri jeho obnoveni sice spiiia charakter
dlhodobého tiveru, no podnik si nemoze byt isty, ¢i mu ho banka po roku naozaj obnovi.
Okrem toho banka za kontokorentny uver poZzaduje zabezpecenie pohladavok
z obchodného styku alebo nehnutelnost’. Z pohl'adu podniku je kontokorentny tver prili§

rizikovy.

Podl'a spracovanej finan¢nej analyzy vidime, Ze podnik sice dosahuje stabilnu
likviditu, no jej hodnota je len o nieco vysSia od minimdlnej hranice likvidity, nenachadza
sa vintervale odporacanych hodnot. Neodpori¢ame podniku vstapit do rizika
financovania prostrednictvom kontokorentného uveru. Podniku by sme odporucili
financovat’ stroj prostrednictvom lizingu, nakolko preplatenie nie je vysoké a lizingova
spolo¢nost’ neziada zabezpecenie. V rdmci zniZenia rizika by sme klientovi odporucili aj
poistenie cez lizingového makléra, nakolko lizingovéa spolocnost’ celorocne spolupracuje
s poistovilami a vie podniku v pripade akejkol'vek kolizie stroja vybavit’ lepSie poistné

plnenie.
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Zaver

K zéveru prace mézeme zhodnotit’, Ze hlavny ciel’ stanoveny v druhej kapitole bol
naplneny. V teoretickej Casti prace sme analyzovali problematiku vyznamu malych
a strednych podnikov, ich moznych zdrojov financovania na Gzemi Slovenskej republiky a
charakterizovali podporné programy vramci Eurépskej Unie. Pre lepsie pochopenie
problematiky st moZnosti zdrojov financovania rozpracované nielen teoreticky, ale aj

v praktickej rovine.

Teoretickd Cast’ prace rozpracovava vyznamnost posobenia MSP. Naplnil sa aj
Ciastkovy ciel’ vymedzit' Glohy a ciele MSP. NajrozsiahlejSou problematikou teoreticke;j
Casti je predstavenie a charakteristika vlastnych a cudzich zdrojov financovania MSP,
ktorého neoddelitelnou sucastou je predstavenie podporného programu zo strany
Europskej unie pre rok 2014 az 2020, v ktorom sa vyclenilo niekol'ko milidrd eur na
podporu rozvoja MSP. S tym stvisi aj charakteristika podpornych programov zo strany
SBA, ktora podporuje malé a stredné podnikanie na naSom Uzemi. VSetky Ciastkové ciele
viedli k naplneniu hlavného ciela prace, ktorym bolo rozobratie vyznamu malych
a strednych podnikov na Slovensku i v ramci Eurépskej Unie, ich disponibilnych zdrojov
financovania na uzemi Slovenskej republiky a predstavenie nového podporného programu
Eurdpskej Unie. K tomu patrilo aj objasnenie, ktory zo zdrojov z hl'adiska vlastnictva je

pre podnik vyhodnejsi a ako by mala vyzerat’ ich optimalna kombinacia.

V praktickej rovine sme vychadzali z charakteristiky vybrané¢ho podniku DAMO
s.r.0. a prostrednictvom aplikovanej finan¢nej analyzy tohto podniku sme podrobnejSie
analyzovali finan¢nu situdciu a hospodérenie podniku. Cielom praktickej casti bolo
charakterizovat’” Struktiru zdrojov financovania podniku a analyzovat, ako sa nové
legislativne zmeny platné od januara tohto roku premietnu do zdrojov financovania a ako
ovplyvnia budiice hospodarenie podniku. Podnik v tomto roku planuje obstarat’ obrabaci
stroj, ¢o sme vyuzili na zobrazenie modelovej situéacie, kedy podnik ziadal r6zne ponuky
financovania pre tri nim najpouzivanejSie formy financovania. Zo vstupnych udajov
jednotlivych ponuk ziskanych emailovou komunikaciou a po osobnej navsteve lizingove;j
spolo¢nosti sme rozhodovali, ktord z foriem financovania je pre podnik najefektivnejSia
z hl'adiska ceny i pouzitelnosti a dostupnosti zdrojov pri abstrahovani od meniacich sa

podmienok trhu.
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