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Predslov

Predkladany text je v poradi prvym vydanim kolektivu autorov z Ekonomickej
univerzity v Bratislave, spracovany doktorandmi z Podnikovohospodarskej fakulty so sidlom
v Kosiciach a z Fakulty podnikového manazmentu. Vedecka monografia s ndzvom Finan¢na
a ekonomicka efektivnost’ v kontexte malych a strednych podnikov je vystupom projektu
mladych vedeckych pracovnikov a doktorandov, ¢islo 1-17-105-00, 2017: Hodnotenie

ekonomickej a finan¢nej vykonnosti malych a strednych podnikov v krajinach V4.

Cielom tejto monografie je Citatelom priblizit' stav malého a stredného podnikania
na Slovensku v nadvéznosti na teoretické vymedzenie finan¢nej analyzy malych a strednych
podnikov ajej aplikaciou pomocou rdoznych metéd. Nasim cielom je, aby tato monografia
prispela k zvySeniu vSeobecného prehladu v oblasti finanéného zdravia podnikov,

ale aj makro prostredia, v ktorom tieto podniky posobia.

Monografia je rozdelena do Siestich kapitol, ktoré sa spociatku zaoberaju teoretickym
vymedzenim pojmu finan¢na analyza a prinasaji rozne pohlady na meranie financnej
vykonnosti malych a strednych podnikov. Nésledne sa monografia venuje malym a strednym
podnikom, ich stavu a vyvoju v ramci Slovenskej republiky. V ostatnych kapitolach najdeme
prakticka aplikdciu vybranych metod finanénej analyzy na vybrané malé a stredné podniky,
no venovat’ sa budeme aj prepojenosti malého a stredného podnikania a makroekonomického

prostredia.

Autorsky kolektiv d’akuje vSetkym, ktori sa akymkol'vek sposobom pri¢inili o vydanie
tejto monografie, predovsetkym vedeniu fakalt doc. RNDr. Zuzane Hajduovej, PhD., mim.
prof. (PHF), prof. Ing. Petrovi Markovicovi, PhD. (FPM), skolitelom autorov, Katedre
finanéného riadenia podniku PHF ako gestorskej katedre a vSetkym nasim kolegom. Zaroven

privitame vSetky pripomienky a podnety od citatel'ov.

Kosice, december 2017
Ing. Jozef Lukac
Zodpovedny riesitel projektu






2 Charakteristika finan¢nej analyzy

Finan¢na analyza je povazovana za nastroj, prostrednictvom ktorého sa odhal'uju slabé
a silné stranky podniku. V prvom rade je zamerand na finan¢né vykazy, v ktorych sleduje
vztahy medzi polozkami suvahy, vykazu ziskov a strat, vykazu cash-flow, ale aj poznamkami
a Vykazmi o zmenach vlastného imania. Zo zistenych vzt'ahov su nasledné vyvodené rozne
interpretacie tykajuce sa aktivity, ziskovosti, likvidity a zadlzenosti podniku. Jej velkou
vyhodou je to, Ze podnik ju moze aplikovat’ aj na zhodnotenie momentalnej financ¢nej situacie,

ale aj na zistenie svojho buduceho vyvoja.

Finanénd analyza je zamerand na hodnotenie minulosti, stcCasnosti,
ale aj na predvidanie buducnosti spolo¢nosti. Existuje niekol’ko definicii finan¢nej analyzy od
roznych autorov. Pod finan¢nou analyzou sa rozumie analyza akejkol'vek ekonomicke;j
¢innosti, kde hlavnil ulohu zohrdva Cas apenazné prostriedky. Analyza sa tak moze
uskutocnit’ na dvoch urovniach, ato na mikrourovni (napr. podnik) alebo na makrotrovni

(napr. na urovni odvetvia).

Finan¢na analyza podniku je jednym zo strategickych a operativnych néastrojov
Vv rukdch finanéného manazéra. Svojou povahou vystihuje vSetky ¢innosti, pri ktorych su

sprievodnym tokom financie. (Fetisovova a kol. 2009)

Finan¢na analyza je povazovana za nastroj, ktory sa vyuziva pri ziskavani finanénych
zdrojov, pri alokacii vol'nych penaznych prostriedkov a ich rozdel'ovani. Je zamerand na to,
aby urcila, ¢i je podnik finan¢ne zdravy, pripadne, ¢i sa nachadza vo finan¢nej tiesni.
Za finan¢ne zdravy podnik je povazovany taky, ktory sa nachadza v uspokojivej finanénej
situdcii, ¢ize dlhodobo dosahuje taku ziskovost, aku si vlastnici a akciondri Zelaja, pri¢om
sa do uvahy berie aj riziko spojené s podnikanim. Dobré finan¢né zdravie podniku suvisi
so schopnostou ziskat'" d’alSie externé finanné zdroje, ktoré zabezpecia budlci rozvoj
podniku. Opakom je finan¢nd tiesefi, o znamend, Ze podnik ma vazne finan¢né problémy
spojené s likviditou. Takuto situdciu je potrebné rieSit zmenami, ¢i uz V sposobe akym

sa financuje podnik alebo v ¢innosti podniku. (Oresky, 2016)

2.1 Ciele a tlohy finan¢nej analyzy

Hlavnym cielom finan¢nej analyzy je zhodnotit’ finan¢nu situéciu podniku a definovat’

pri¢iny, ktoré ju ovplyvnili a pokial mozno urcit' vSetky Cinitele, ktoré su determinantmi
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finan¢ného zdravia podniku. Cielom financ¢nej analyzy je najst’ silné stranky, ktoré by mal
podnik vyuzit’ na dosiahnutie stanovenych cielov a slabé stranky, ktoré sa maji ¢o najviac
eliminovat’, pretoze moézu podniku spdsobit’ hospodarske a finanéné problémy. (Kotulic,

Kiraly, Raj¢aniova, 2010)

Ulohou finanénej analyzy je posudzovat’ v akej finanénej situacii sa podnik nachadza
apodla toho prijat zavery, ktoré pomézu manazérom pri ich rozhodovani. Mdzeme tak
povedat, ze tieto zadvery vychadzaji z presnosti a nie st zalozene len na predpokladoch alebo

odhadoch. (Matiskova, Sebej, 2012)
Podrla Kotulica (2010) zadkladnymi ulohami pri vykonavani finan¢nej analyzy su:
e posudit’ vykony podniku z hladiska jeho dosiahnutych vysledkov,
e zhodnotit’ dosiahnutie hlavného ciel’a prip. ciel'ov, ktoré si podnik ur¢il,
e stanovit’ hranice rozvoja podniku,
e pripravit tidaje pre finan¢né plany,
e vysvetlit’ pri¢iny, kvoli ktorym neboli dosiahnuté stanovené vysledky,
e urcit’ faktory, ktoré pomahali pri dosiahnuti Gispechov,
e navrhnut zasady stvisiace s finanénym riadenim, ktoré st potrebné

pri optimalizacii finanénych zdrojov.

2.2 Pouzivatelia financnej analyzy

Ulohou finanénej analyzy je uskutoénit rozbor hospodarenia podniku, ktory tak
umozni pouzivatelom interpretovat’ vysledky a na zaklade tychto vysledkov sa uskutociiuji

a prijimaji rozhodnutia.
Jednotlivych puuzivatel'ov finan¢nej analyzy mo6zeme rozdelit’ do dvoch skupin:

e externi pouZivatelia: banky averitelia, investori, §tat ajeho organy,

odberatelia a dodavatelia.

e interni poufivatelia: manazéri, zamestnanci, odborari, (Matiskova, Sebej,

2012, 5.18-19)

Banky a veritelia — banky najviac zaujima celkova (dlhodoba) likvidita, ziskovost

podniku a schopnost’ vytvarania penaznych prostriedkov. Veritel'ov delime do dvoch skupin
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a to na kratkodobych a dlhodobych. Pre kratkodobych veritel'ov je délezitym ukazovatelom
akd je platobnd schopnost’ podniku, priebeh penaznych tokov, zaujimaji sa o Struktiru
obeznych aktiv a kratkodobé zéaviazky. Dlhodobi veritelia su zamerani na ukazovatele

zadlzenosti. (Oresky, 2016)

Investori alebo vlastnici prostrednictvom finan¢nej analyzy zistuju a overuju ¢i ich
vlozené prostriedky su spravne vyuzivané. St pre nich dolezité ukazovatele ziskovosti
(rentability). Pre investorov je dolezité aké je finanéné zdravie podniku, pretoze to ovplyvni

ich investi¢né zamery. (Knapkova, Pavelkova, 2010)

Stdt a jeho orgdny — §tat a §tatne institiicie st zamerané hlavne na ziskovost’ podniku.
Vyuzivaju ziskané informacie, prostrednictvom ktorych si overuju ¢i boli spravne odvedené
dane do Statneho rozpoctu a ako podnik nakladal s poskytnutymi dotaciami. (Matiskova,

Sebej, 2012)

Odberatelia a doddvatelia — pre odberatel'ov (zakaznikov) je dolezita presnost’, kvalita
dodéavok tovaru a sluzieb a stabilita podniku. Dodévatelia sa zaujimaju o schopnost’ podniku
véas uhradzat vystavené faktGry. Tiez ich zaujima stabilita podniku ako aj stabilita

dlhodobych obchodnych vzt'ahov. (Oresky, 2016)

ManaZéri — manaiment podniku vyuZiva informdcie ziskané z financ¢nej analyzy
na riadenie podniku. Cim viac informacii maji manazéri o finan¢nej situacii, tym lepSie sa
moézu rozhodntt' v suvislosti so ziskavanim penaznych prostriedkov. Manazéri a vedenie

podniku sa orientuju najmé na ziskovost’ a ukazovatele likvidity. (Matiskova, Sebej, 2012)

Zamestnanci sa najviac zaujimaju o pracovné miesta, aka je stabilita podniku

V stucasnosti, planovany rozvoj a vyvoj v buducnosti a mzdova oblast’. (Oresky, 2016)
Je potrebné si uvedomit’, pre koho je finan¢né analyza urcend, ked’ze kazda cielova

skupina sa zaujima o iné informacie.

2.3 Clenenie finanénej analyzy

Finan¢na analyza sa €leni z tychto troch hladisk:
e 7 hl'adiska ¢asovej orientacie,
e 7 hladiska podniku,

e 7 hladiska miery vykondvania financ¢nej analyzy.
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Z hradiska ¢asovej orientacie rozlisujeme (Matiskova, Sebej, 2012):

e financnd analyza ,,ex ante“ (perspektivna analyza), ktora je orientovana
na budtcnost’ a jej ulohou je progndézovat vyvoj finan¢nej situacie podniku.

Interpretuje a hodnoti vysledky dosiahnuté v sti¢asnosti,

e financnd analyza ,ex post“ (retrospektivna analyza), ktora sa zameriava
na zhodnotenie minulého vyvoja a na urCenie pricin, ktoré sa podielali na

sucasnom stave podniku a uskutoc¢iiuje opatrenia pre budicnost’.

Z hladiska podniku (G¢tovnej jednotky) pozname tieto druhy finanénych analyz:

e internd analyza - zadkladom st informacie ziskané z vnutropodnikového
uctovnictva, finanéného uctovnictva, podnikovych kalkulécii, Statistik,

rozpoctov, planov a pod.,

e externd analyza -vychadza z verejne dostupnych a zverejiiovanych udajov.

Z hl'adiska miery vykondvania finan¢nej analyzy pozname:

e uplnu financénu analyzu — nazyva sa aj komplexna, analyzuje kazdu oblast’

podniku a aj vztahy v nom,

e Ciastocnu financénu analyzu — oznacuje sa tiez ako parcialna finan¢né analyza,
zameriava sa len na niektoré oblasti podniku, v ktorych sa vyskytli urcité

problémy a nedostatky.

2.4 Postup financnej analyzy

Pri uskuto¢iiovani finan¢nej analyzy sa jej postup odvija od situdcie, zameru a ¢i tato
analyzu uskuto¢niujeme externe alebo interne. Tento postup mdzeme vo vSeobecnosti rozdelit’

do troch faz (krokov) ktorymi su:
1. priprava na uskutocnenie financnej analyzy,
2. vykonanie financnej analyzy,

3. pouZitie informdcii a vystupov z uskutoc¢nenej financénej analyzy.
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Prvym krokom pri priprave finan¢nej analyzy je vybrat’ si ciel a dovod (zamer) jej
uskutoCnenia, ktorym moze byt nepriaznivy alebo priaznivy stav v podniku. Hl'addme
tu odpovede na otazku preco uskuto¢nit’ finanénti analyzu a ¢o sa s nou chce dosiahnut’. Tym
sa dostdvame k druhému kroku, ktorym je vyber predmetu financ¢nej analyzy, urcenie rozsahu
(hibky) a moZnosti. Pri tomto bode si musime uvedomit, Ze ¢o av akom rozsahu chceme
analyzovat. Tretim krokom je personalne zastipenie, v ktorom uréime mnozstvo Tudi
vykonavajucich finanénu analyzu, ktorych vyberdme podla ich skusenosti, vedomosti
a schopnosti. Dal§im, §tvrtym, krokom je vyhotovenie &asového harmonogramu, kde
sa snazime najst’ odpoved’ na otazku ako dlho a kedy sa uskutoéni analyza. Pri piatom kroku
sa zameriavame na ziskanie udajov, ktoré potrebujeme pre pripravu finanénej analyzy. Udaje
musia byt relevantné, kvalitné a spravne. Poslednym krokom je vyber vhodnych prostriedkov

a metod prostrednictvom ktorych uskutoénime finanénu analyzu. (Kotuli¢ a kol., 2010)

Pri vykonavani samotnej finan¢nej analyzy (pomerovymi ukazovatel'mi) sa drzime

postupu, ktory je dany v tychto $tyroch krokoch (Matiskova, Sebej, 2012):
1. vyratanie finanénych pomerovych ukazovatel'ov analyzovaného podniku,

2. porovnavanie vyratanych podnikovych ukazovatelov s priemernymi za dané
odvetvie. Tymto porovnanim sa ziskaji udaje o postaveni podniku

(nadpriemerny, priemerny, podpriemerny),

3. analyza vyvoja podnikovych ukazovatel'ov v Case. Porovnavaju sa tu aktualne

hodnoty s hodnotami ukazovatel'ov v minulosti,

4. porovndvanie vzdjomnych vztahov medzi finanénymi pomerovymi
ukazovatelmi. Zistime tu skuto¢ne dosiahnuté hodnoty a tie sa porovnaju

s planovanymi hodnotami.

Po vykonani finan¢nej analyzy mdzeme prejst k tretej faze, ktora pozostava
Z vyuzivania dosiahnutych vysledkov a informécii. Prijimaji sa navrhy, opatrenia, zlepSenia
a zmeny na zaklade ziskanych poznatkov. Tieto vysledky maju byt zrozumitelné, jasné

a jednoduché. (Kotuli¢ a kol., 2010)

2.5 Finan¢na analyza ako néstroj merania finan¢nej vykonnosti

Finan¢nd analyza spada pod kategériu, ktori moZzeme nazvat' financna vykonnost
podniku. Pod vykonnostou rozumieme vSetko, ¢o sa v podniku odohrava a skor ¢i neskor

sa to odrazi na finan¢nych vysledkoch podniku, ktoré su reprezentované prisluSnymi
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finanénymi ukazovateI'mi. Teda financna vykonnost’ nastavuje zrkadlo podniku a pomocou
zistenia finan¢nej vykonnosti podniku vie podnik ovplyvnit’ svoj finanény manazment. Ak by
tomu tak nebolo a dany finan¢ny ukazovatel' by nemal vplyv na finan¢ni vykonnost,, vobec
by sa mu z hladiska riadenia podniku nemusela venovat’ pozornost. Je preto na samotnej
uctovnej jednotke, aby spravne analyzovala svoju finan¢nu situaciu. V tejto praci sa budeme
venovat’ horizontdlnej a vertikdlnej analyze konkrétneho podniku ako nastroja pre urCenie
trendov v Case, ale 1 percentualneho zastiipenia jednotlivych poloziek vykazov na celkovej

sume majetku a zdrojov krytia majetku, ¢i vynosov a nakladov.

Vseobecne mdzeme vykonnost’ interpretovat ako charakteristiku, ktora popisuje
sposob, respektive priebeh, akym skimany subjekt vykondva uréiti Cinnost, na zaklade
podobnosti s referenénym spésobom vykonavania, priebehu, takejto Cinnosti. Interpretacia
tejto charakteristiky predpokladd schopnost’ porovnévania skiimaného a referen¢ného javu

z hl'adiska stanovenej idedlnej skaly. (Wagner, 2009)

Systém merania vykonnosti je vnimany hlavne ako subor ukazovatel'ov pouzivanych
na kvantifikaciu efektivnosti podniku a uc¢innosti jeho Cinnosti. Mozeme ho chapat’ aj ako
proces podéavania sprav, ktory dava spétni vizbu zamestnancom na zéklade vysledkov ich
¢innosti. Zo strategického hladiska identifikujeme dva rdézne aspekty systému merania
podnikove] vykonnosti. Na jednej strane odrdza postupy pouzivané pri vybere vhodnych
vykonnostnych meradiel v ramci stratégie organizicie. Na druhej strane tento systém
poskytuje informécie potrebné na spochybnenie vyznamu a platnosti stratégie, ktord je

Vv organizacii aplikovana.

2.6 Klasické a moderné pristupy merania vykonnosti podniku

Klasické pristupy merania vykonnosti vychddzaju z maximalizacie zisku ako
zakladného ciela podnikania a k vyjadreniu pouzivaju velké mnozstvo ukazovatelov.
Klasické ukazovatele st najrozsirenej$Simi a najpouZzivanej$imi nastrojmi finan¢nej analyzy.
Charakteristicka je pre nich nizka naro¢nost’ vypoctu a rychle zistenie podstatnych udajov
o aktudlnej situdcii podniku a jeho hospodareni. Mnohé z tychto ukazovatel'ov si zalozené
najmd na hospodarskych vysledkoch podniku a na informaciach Cerpanych z uGctovnictva.

Neberu do uvahy pojem rizika, vplyv inflacie a nezaoberaju sa ¢asovou hodnotou penazi.

Klasicky pristup predstavuju ukazovatele zisku (EAT, EBT, EBIT, EBITDA),

absolutne ukazovatele (vertikdlna a horizontdlna analyza), rozdielové ukazovatele (Cisty
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pracovny kapital) a pomerové ukazovatele (likvidita, aktivita, rentabilita, zadlzenost’, trhova

hodnota).

Klasickymi metodami vyuzivanymi pri vykonavani financ¢nej analyzy st (Knapkova,

Pavelkova, 2010):

e analyza tokovych ukazovatel'ov, ktord sa zaobera hlavne cashflow, ndkladmi,

vynosmi a ziskom. VyuZzivaju sa ti udaje zo suvahy a z analyzy trendov,

e analyza absolutnych ukazovatelov, v ktorej sa rozoberd finan¢na a majetkova

Struktira podniku prostrednictvom vertikalnej a horizontalnej analyzy,

e analyza pomerovych ukazovatel'ov, ktord sa zaobera ukazovatel'mi rentability,

likvidity, aktivity, zadlZenosti, produktivity a d’al$imi,

e analyza rozdielovych ukazovatelov sa vyuZziva hlavne pri analyze likvidity

podniku,
e analyza suhrnnych ukazovatel'ov hospodarenia,
e analyza sustav ukazovatel'ov.

Modernejsie pristupy sa snazia o prepojenie vSetkych ¢innosti v podniku ako aj l'udi
zucCastiiujucich sa na podnikovych procesoch. Cielom modernejsich prisupov k hodnoteniu
finan¢nej vykonnosti podniku je robit’ vSetko pre to, aby bola zvySend hodnota vlozenych
prostriedkov vlastnikov podniku. Do tychto ukazovatelov sa implementuje kategoria
ekonomického zisku (nad zisku), ktory popri beznych nakladoch podniku berie do uvahy
aj tzv. alternativne ndklady kapitdlu. Ide napriklad o prilezitostné néklady alebo néklady

obetovanej prilezitosti.

K ukazovatelom zastupujucich moderny pristup financnej vykonnosti podnikov
zarad’'ujeme ekonomicky pridanti hodnotu EVA, trhovl pridanti hodnotu MVA, diskontované
cash flow DCF, pridand hodnota pre akcionarov SVA, vynosnost’ Cistych aktiv RONA.
Rovnako tu modzeme zaradit' bankrotné a bonitné modely (Altmanov index, Kralickov

quicktest a iné).

Predmetom nasledujicej podkapitoly bude prave teoretické vymedzenie jednotlivych
metod financnej analyzy. Du Pontov diagram ako néstroj analyzy sustav ukazovatel'ov bude

predstaveny v aplikacnej Casti tejto monografie.
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2.7 Pomerové finan¢né ukazovatele

Konstrukcia pomerovych finanénych ukazovatelov predstavuje vzt'ah medzi dvoma
alebo viacerymi absolutnymi ukazovate'mi. V nasledujicej ¢asti budu popisané najznamejsie
a najpouzivanejSie pomerové finan¢né ukazovatele, ato aktivita, ziskovost, rentabilita

a zadlzenost’.

2.7.1 Ukazovatele aktivity

Prostrednictvom ukazovatelov aktivity mozeme vyjadrit ako podnik hospodari
so svojim majetkom, ¢ize ako vyuziva svoje aktiva. Podnik by mal so svojim majetkom
hospodarit’ primerane, z ¢oho vyplyva, Ze pri slabom vyuZivani je tohto majetku privela,
¢o sposobuje d’alSie naklady (napr. na ochranu a udrZiavanie). Na druhej strane vSak nie je
dobré ak ma podnik majetku malo, napr. nedostato¢né mnozstvo zasob spdsobi nizky objem

vyroby a tym podnik straca trzby (Zalai a kol., 2010).
K ukazovatel'om aktivity patria:

e ukazovatel doby obratu zésob, ktory vyjadruje pocet dni, za ktoré podnik
(v priemere) preda zasoby alebo ich spotrebuje,

e doba obratu aktiv, ukazovatel, ktory kvantifikuje ako dlho trva, kym podnik
dosiahne trzby vo vyske aktiv,

e obrat aktiv, pomocou ktoré¢ho zistime kolko eur trzieb podnik vyprodukuje
Z jedného eura aktiv,

e doba obratu (inkasa) kratkodobych pohl'adavok, nam priblizuje kol’ko dni trva od
fakturacie k inkasovaniu pohl'adavok podniku,

e doba splacania zavizkov, tento ukazovatel' vyjadruje ako dlho trva kym podnik

uhradi svoje zavazky voc¢i dodavatel'om (Kostkova a kol., 2007, s. 37).
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Tab. 20 Ukazovatele aktivity

Ukazovatele aktivity Prislu$ny vzorec
priemerny stav zasob 360
4 *
doba obratu zasob triby
priemerny stav aktiv 360
r *
doba obratu aktiv triby
trzby
obrat aktiv priemerny stav aktiv

priemerny stav kr.pohladavok
*

doba inkasa kratkodobych pohl'adavok trby

priemerny stav kr.zavazkov

doba splacania kratkodobych zavizkov naklady *360

Zdroj: vlastné spracovanie podla ZALAI K. (2010. s. 67)

2.7.2 Ukazovatele likvidity

Podstatou ukazovatelov likvidity je poskytnut’ informacie o platobnej schopnosti
podniku. Medzi zakladné ukazovatele likvidity patria:

e likvidita I. stupna, ktord je oznacovand aj ako pohotova a prostrednictvom nej
je vyjadreny vztah medzi polozkami obezného finanéného majetku a zdvizkami,
ktoré su splatné do 1 roka,

e likvidita II. stupnia, nazyvana aj beznd, kde ku kratkodobému finanénému majetku
pribudnt  kratkodobé pohladavky. Objem kratkodobych zavizkov by nemal
presahovat’ finanény majetok a kratkodobé pohl'adavky,

e likvidita III. stupnia, ktort pozname aj pod pojmom celkovad a vyjadruje aka
je schopnost’ podniku uhradzat' svoje zavézky kratkodobym majetkom (Zalai
a kol., 2010).

Tab. 21 Ukazovatele likvidity

Ukazovatele likvidity Prislusny vzorec

S y , kratkodoby fin.majetok
likvidita I. stupna (pohotova)

kratkodobé zavizky celkom

KFM + kratkodobé pohladavky

likvidita II. stupha (beznd) kratkodobé zdvizky celkom

KFM + KP + zasoby

likvidita III. stupna (celkova) kratkodobé zavizky celkom

Zdroj: viastné spracovanie podla FETISOVOVA, E. a kol. (2009. s. 139)
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2.7.3 Ukazovatele rentability

Tieto ukazovatele sa oznaCuju aj ako ukazovatele vynosnosti, pretoze charakterizuju

aka je ziskovost’ (vynosnost’) podniku. NajcastejSie vyuzivanymi ukazovatel'mi si:

e ROE - rentabilita vlastného imania, ukazovatel’, ktory hodnoti ziskovost’ vlastného
kapitalu. Vlastnici si prostrednictvom tohto ukazovatel'a mozu zistit’ aky vynos im
prinasa ich vlozeny kapital,

e ROS - ukazovatel rentability trzieb vyjadruje aka je uspesnost’ podniku na trhu
a aky je % podiel vysledku hospodarenia na trzbach,

e ROA - rentabilita aktiv je ukazovatel’, ktory vypoveda o vynosnosti celkového
kapitalu podniku,

e ROI — ukazovatel’ rentability kapitalu ndm pomaha posudit’ ako posobi celkovy

kapitél vlozeny do podniku (Oresky, 2016).

Tab. 22 Ukazovatele rentability

Ukazovatele rentability Prislusny vzorec

Cisty zisk

ROE — rentabilita vlastného imania ~ —— %
vlastny kapital

zisk pred zdanenim

ROS — rentabilita trzieb - * 100
trzby

ROA — rentabilita aktiv zisk pred ?danenlm x* 100
aktiva

(Cisty zisk + nakladové uroky)
*k

ROI — rentabilita kapitalu 100

celkovy kapital

Zdroj: viastné spracovanie podla ORESKY, M. (2016. s. 157-159)

2.7.4 Ukazovatele zadlzenosti

Ukazovatele zadlzenosti ndm poskytuji informacie o finanénych zdrojoch podniku.
Davaji do podielu vlastné zdroje a cudzie zdroje ¢im sa vyjadri finan¢na stabilita podniku.

Patria sem tieto ukazovatele:

e financ¢na péka, ktora vyjadruje aky podiel ma vlastny kapital v aktivach,

e stupent samofinancovania a stupen zadlzenosti, ktoré su zamerané na Strukturu
finan¢nych zdrojov a ich sti¢tom ziskame hodnotu z intervalu 1 - 100 %,

e kratkodoba a dlhodoba zadlZenost' vyjadruji aku cast’ aktiv tvoria kratkodobé
alebo dlhodobé zavizky,

e platobna neschopnost’ vyjadruje aka je schopnost’ podniku plnit’ si svoje platobné

povinnosti (Zalai a kol., 2010).
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Tab. 23 Ukazovatele zadlZenosti

Ukazovatele zadlZenosti Prislusny vzorec
L majetok spolu

finan¢na paka - —
vilastny kapital
5 . vlastny kapital

stupefi samofinancovania - —
celkovy kapital

cudzi kapital

stupen zadlzenosti
Hpen zadiz celkovy kapital

kratkodoba zadlzenost’ kratkodob,e Zavazky * 100
aktiva

dlhodobé zavazky
*

dlhodoba zadlZenost’ 100

aktiva

kratkodobé zavazky
kratkodobé pohladavky

platobné neschopnost’

Zdroj: viastné spracovanie podla KOSTKOVA, A. a kol.(2007. s. 38-39)
2.8 Vertikalna a horizontalna analyza

Vertikalna analyza, inak nazyvand aj percentudlny rozbor predstavuje analyzu, pri
ktorej sa vyjadruje participacia ¢asti na celku pri Struktare aktiv, vynosov a pod. Analyza sluzi
pre podnik k porovnaniu poloziek Casti na celku s minulymi obdobiami. Sluzi vSak aj

na porovnavanie majetku, cudzach zdrojov a vlastného imania s ro6zne velkymi podnikmi.

Vertikdlna analyza je vyuzivana pri analyze Struktury urcitej veli€iny. Vzt'ah

urcitej veli€iny je vyjadreny v percentach vo vSeobecnosti takto:

Y 100=2 100
?=1xi . X

x; je prislusna cast suboru
n
X- celok stiboru = Z X;
i=1
n — pocet Casti suboru
i=123,..,n

Horizontdlna analyza sa zaoberd porovnavanim hodndt zvolenych ukazovatelov
v r6znom case. Je nazyvand aj analyzou trendov. Predpokladom tejto analyzy je vyjadrenie

rozdielu a indexu. Rozdiel predstavuje zmenu stavu — ubytok alebo prirastok veli¢iny.
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Porovnavaju sa hodnoty z dvoch po sebe idacich uctovnych obdobiach, ato z bezného
uctovného obdobia y1 a z predchadzajuceho obdobia y0.
Ay =y1 = Yo

Index vypocitame prostrednictvom pomeru hodndt, kde v Citateli bude rozdiel —
absolitna zmena a v menovateli hodnota dosiahnutd v predchadzajicom obdobi. Pri
podnikoch kde méame udaje za viac uctovnych obdobi mozeme pouzit’ v menovateli rézne
hodnoty a tak vyuzit’ bazické indexy, ktoré st zaloZené na pouzivani hodnoty stale z toho
isttho obdobia alebo retazové indexy, kde su pouzit¢ vzdy hodnoty z bezprostredne
predchadzajiceho obdobia. Index koeficientu rastu vypocitame ako:
_ N

Yo
Ak je hodnota indexu nasobena percentami, hovorime o tempe rastu. Je vyjadreny

I

nasledujucim vzorcom:

Tempo rastuv % = % .100 =1.100
0

Ak je vsak vyjadreny podiel absolutnej zmeny veli¢iny k hodnote veliiny

Vv predchadzajicom obdobi, hovorime o tempe prirastku.

Tempo prirastkuv % = Nn= Yo .100 = (I —1).100
0

Plati, ze kladnd hodnota indexu predstavuje zvicSenie javu z vychodiskového

obdobia a zaporna hodnota predstavuje jeho zmensenie.

2.9 Bankrotné a bonitné modely

Predpovedanie finan¢nej situacie podniku je dolezity, pretoze dobre pripravena
progndza finanénych vysledkov pomdha definovat’ budice postavenie spoloc¢nosti na trhu.
Akékol'vek financné rozhodovanie musi byt podloZené financnou analyzou. Preto jednou
z rozhodujicich fdz finanéného manaZmentu je finan¢na analyza. Finan¢na analyza
prostrednictvom predikénych modelov je v sucasnosti jednou z najbeznejSich spdsobov
zistovania finan¢nej situdcie podnikov. Finan¢nd analyza prostrednictvom predikénych
modelov ndm hovori, kam podnik smeruje, ¢i je na ceste k bankrotu, alebo ¢i ma dobra
finan¢nu situdciu. Tieto predikéné modely delime na bankrotné a bonitné.

Bonitné modely predstavuju doélezity podklad v bankovom sektore. Pred tym ako
banka schvali uver, ¢i p6zicku podnikom, musi banka zvazit' bonitu podniku, ktory predlozi

ziadost’ banke. Banky si pre tento ucel vytvaraji systémy hodnotenia bonity podnikov,
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na zéklade ktorych dochddza k hodnoteniu miery rizika, ktoré banka ponesie v pripade

poskytnutia tiveru samotnému podniku.

Podla Horvathovej (2016) podstata tejto metédy spociva v tom, Ze dosiahnutym
hodnotam finanénych ukazovatelov sa priradi prislusSne bodové ohodnotenie. Vysledné
hodnotenie podniku je dané suctom, resp. vazenym suctom vsetkych dosiahnutych bodov.
Body sa uréuji pomocou bodovych stupnic, ktoré su spravidla stanovené expertnymi

metddami.

Bankrotné bonitné modely kombinuji oboje vyssie uvedené pristupy. Prostrednictvom
bankrotno - bonitnych modelov sa podniky rozdel'uju do dvoch skupin na bankrotné podniky
(ohrozené bankrotom) a bonitné modely (schopné splacat’ zavizky). Bonita je schopnost’
splacat’ svoje zavizky a uspokojovat’ veritelov. Bonitny podnik je podnik, ktory je schopny
uspokojovat’ svojich veritelov splacanim svojich zavizkov. Zakladnymi bonitnymi modelmi

st: Index bonity, Tamariho index, Kralicktiv Quicktest a model KAMF.

2.9.1 Index bonity

Vypocet Indexu bonity je typicky pre stredoeuropske krajiny, a to najmi pre
Nemecko, Rakuisko a Svajéiarsko. Tento bonitny model vyuziva 6 pomerovych ukazovatel'ov,
pre ich vypocet je potrebné poznat’ 6 Gctovnych ukazovatel'ov. K vypocétu Indexu bonity je
potreba poznat' konkrétne hodnoty nasledujucich ukazovatel'ov: CashFlow (stcet Cistého
zisku a odpisov), cudzie zdroje, aktiva (resp. pasiva), zisk, vynosy (resp. trzby), zasoby.
Najvacsiu vahu vo vzorci ma ukazovatel' rentability aktiv (ROA). Je to podiel zisku
na celkovych aktivach spolo¢nosti. Druht najvacSiu vahu ma podiel zisku na vynosoch

spolo¢nosti. Dalsie ukazovatele maju nizsiu vahu. (Vochozka, M., 2011 s. 78)

cash flow aktiva zisk zisk
IB=1,5x - —+ 0,08 x - — + X - X — + 0,3 x
cudzie zdroje cudzie zdroje aktiva vynosy
vynos
+ 0,1 x 220
aktiva

Index bonity rozdel'uje podniky na bankrotné a bonitné. Kritickd hodnota v tomto
aspekte je nula. Zaporné hodnoty vysledkov naznacuji, ze sa jednd o podnik ohrozeny
bankrotom. Naopak bonitné modely sa vyznacuju kladnymi hodnotami Indexu bonity.

Interpretacie vysledkov Indexu bonity su uvedené v tabul'ke 24.
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Tab. 24 Hodnotenie indexom bonity

Vysledok Hodnotenie Podnik
IBe(-0;-2) Extrémne zla ekonomicka situacia Bankrotny podnik
Be<-2;-1) Vel'mi z14 ekonomicka situacia Bankrotny podnik
IBe<-1;0) Z14 ekonomicka situacia Bankrotny podnik
IBe<0;1) Problematicka ekonomicka situdcia Bonitny podnik
Be<1;2) Dobra ekonomicka situacia Bonitny podnik
Be<2;:3) Vel'mi dobra ekonomicka situécia Bonitny podnik
IBe<3;mo) Extrémne dobra ekonomicka situacia Bonitny podnik

Zdroj: viastné spracovanie podla (Vochozka, 2011, s. 79)
2.9.2 Tamariho index

Podl'a Vochozky (2011), tento model vytvoril v roku 1966 M. Tamari. Vychodiskom
pre tento model st podielové ukazovatele, ktoré st bodovo ohodnocované. Podnik je
hodnoteny podl'a suctu ziskanych bodov. Pre aplikdciu Tamariho indexu je potrebné poznat
tieto uctovné udaje: Vvlastny kapital, cudzi kapital, zisk, aktiva (resp. pasiva), Obezné aktiva,
priemerny stav pohladavok, trzby z hlavnej ¢innosti, vyrobna spotreba a Cisty pracovny
kapital. V nasledujucej tabulke nachddzame pridelenie jednotlivych bodov k pomerovym

ukazovatel'om tohto indexu.

Tab. 25 PridePovanie bodov k jednotlivym vysledkom ukazovatelov Tamariho indexu

Ukazovatel Interval Body
Tal = vlastny kapital/cudzie zdroje Tale(0,5;0) 25
Tale(0,4;0,5> 20
Tale(0,3;0,4> 15
Tal €(0,2;0,3> 10
Tal €(0,1;0,2> 5
Tal €(-;0,1 > 0
Ta2 = absolutna hodnota zisku Ta2 za poslednych 5 rokov kladna 25
Ta3 = ROA = zisk/celkové aktiva spolo¢nosti a Ta3 > horny kvartil oborovych hodn6t
Ta2 za poslednych 5 rokov kladna 20
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a Ta3 > median oborovych hodnét

Ta2 za poslednych 5 rokov kladna 15
Ta3 > horny kvartil oborovych hodnét | 10
Ta3 > median oborovych hodnot 5
Ta3 < median oborovych hodnot 0
Ta4 = bezna likvidita = obezné aktiva/kratkodobé zavizky | Tad € (2 ; ) 20
Tade(1,5;2> 15
Tade(1,1;1,5> 10
Tad € (0,5;1,1> 5
Tade(-;0,5> 0
Ta5 = vyrobna spotreba/priemerny stav pohl'adavok Ta5 > horny kvartil oborovych hodnét 10
Ta5 > median oborovych hodnot 6
Ta5 > dolny kvartil oborovych hodn6t 3
Ta5 < dolny kvartil oborovych hodnét 0
Ta6 = trzby/priemerny stav pohl'adavok Ta5 > horny kvarti loborovych hodnoét | 10
Ta5 > median oborovych hodnot 6
Ta5 > dolny kvartil oborovych hodnét 3
Ta5 < dolny kvartil oborovych hodnot 0
Ta7 = vyrobna spotreba/Cisty pracovny kapital Ta5 > horny kvartil oborovych hodnot 10
Ta5 > median oborovych hodnot 6
Ta5 > dolny kvartil oborovych hodnot 3
Ta5 < dolny kvartil oborovych hodnét 0

Zdroj: vlastné spracovanie podla (Vochozka 2011, 5. 109-110)

Nasledne je nutné spocitat’ hodnoty ukazovatelov Tal az Ta7. Sucet tychto
ukazovatel'ov ur¢i v akej finan¢nej situécii sa podnik nachadza. Nasledujuca tabul’ka obsahuje
rozdelenie podla internvalu na bankrotny a bodnitny podnik a Sedi zénu. Pri Sedej zone

hovorime, Ze ide o pasmo neistej budiicnosti, kedy sa nevieme jednozna¢ne vyjadrit’ o tom,

ako sa bude vyvijat’ finan¢na situacia v podniku.

56




Tab. 26 Hodnotenie indexom bonity

Vysledok Hodnotenie

Tae (60 ;100> | Bonitny podnik

Tae<30;60> | Sedazona

Tae<0;30) Bankrotny podnik

Zdroj: vlastné spracovanie podla (Vochozka 2011, s. 110)

Vyhodou Tamariho indexu je to, ze vznikal na zaklade redlneho rozlozenia hodndt
v hodnotenej mnozine podnikov s vyuzitim sofistikovanych Statistickych metod. Ide teda

o univerzalny nastroj hodnotenia podnikov v ramci Sirokého spektra odboru.

2.9.3 Model KAMF

Experimentalny model KAMF vychéadzajici z koncepcie klasifikacnej analytickej
metddy je zamerany na bonitu municipalneho podniku. Je vytvoreny v dvoch variantoch, a to
KAMF pre minicipalne podniky bez doplnkovej ¢innosti a KAMF pre municipalne podniky
realizujuce doplnkova €innost’. Tento model je uréeny pre podniky alebo organizacie, ktoré

st zriadené mestom, Statom alebo vyS§im tzemnym celkom. (Kraftova, 2010)

2.9.4 KralickuvQuicktest

Tento model zostavil P. Kralicek v roku 1990. Od svojho vzniku tento model presiel

mnohymi zmenami. Preto sa dnes rozoznava: (Vochozka, 2011)
e PoOvodny variant,

e Modifikovany variant.

Kralickiv Quicktest vyzaduje rozdielne vstupné data podl'a toho, ktor z variant testu

sa rozhodne podnik aplikovat’. Vstupnymi datami su: (Horvathova, 2016)
e Vlastny kapital,
e Aktiva (resp. pasiva),
e Zaviazky (t. dlhy, resp. cudzi kapital),
e CashFlow (stcet Cistého zisku a odpisov),
e Trzby z hlavnej ¢innosti,
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o Cisty zisk,

e Naékladové uroky (pre vypocet prvého variantu),

e Sadzba dane zo zisku (pre vypocet prvého variantu),

e Bankové uvery (pre vypocet druhého variantu).

Aplikdcia povodného variantu Kralickového Quicktestu

Ukazovatel' Kralickového Quicktestu K1 sa vypocita ako obycajny aritmeticky

priemer zndmok obdfZanych za hodnoty jednotlivych ukazovatel'ov. VSetky ukazovatele maji

teda rovnaku vahu.

Tab. 27 Povodny variant vypoctu Quicktestu

Hodnotenie

Ukazovatel’

Interval

Znamka

Hodnotenie vynosovej
situacie

Kvéta vlastného kapitalu

Kla = vlastny kapital/aktiva

Klae (30 % ;o)

Klae (20 % ;30 % >

Klae(10% ;20 % >

Klae(0% ;10 % >

Klae(-0;0%>

Doba splatnosti dlhu z cashFlow

K1b = zavizky/prevadzkovy cashFlow

Klbe(-o;3roky)

Klbe<3roky;5
rokov )

NIFRIORIWIN|F-

K1b € <5 rokov; 12
rokov )

w

K1b e <12 rokov ; 30
rokov )

N

K1b € <30 rokov ; w0 )

Hodnotenie finan¢nej
stability

CashFlow v trzbach

Klc = prevadzkovy cashFlow/trzby

Klce(10% ;o)

Klce (8% ;10 % >

Klce(5% ;8% >

Klce (0% ;5% >

Klce(-0;0%>

Rentabilita aktiv (ROA)

K1d = (Cisty zisk + nakladové aroky * (1 —

dan))/trzby

Klde(15% ;o)

Klde (12%; 15% >

Klde (8% ; 12% >

Kide(0%;8 %>

Klde(-o;0% >

GE|WIN|FRP OB WIN|F|OT

Zdroj: vliastné spracovanie podla (Horvathovd, J., 2016, s. 97)

Ak je priemernad znamka z intervalu <I ; 2), podnik je hodnoteny ako bonitny podnik.

Priemerna znamka z intervalu <2 ; 3> radi podnik medzi podniky v Sedej zone. Bankrotny

podnik je podnik, ktory je v intervale (3 ; 5>.

Tab. 28 Hodnotenie povodného viariantu

Vysledok Hodnotenie
Kle<1;2) Bonitny podnik
Kle<2;3> Sedé zona
KleB3;5> Bankrotny podnik
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Zdroj: vlastné spracovanie podla (Vochozka 2011, s. 116)
Aplikdcia modifikovaného variantu Kralickového Quicktestu
Vyznamnym rozdielom medzi touto a predchddzajiceho variantu je fakt, ze vysledné

hodnoty jednotlivych ukazovatel'ov nie si dané do stladu s konkrétnymi, vopred uréenymi

hodnotami. Vysledné hodnoty ukazovatelov st porovnavané s percentilmy oborovych

hodnét.
Tab. 29 Modifikovany variant vypoctu
Hodnotenie Ukazovatel’ Interval Body
Hodnotenie vynosovej  K2a = aktiva/vlastny K2a < 20. Percentil oborovych hodn6t 4
situdcie kapital K2a < 40. percentiloborovych hodnot 3
K2a < 60. percentiloborovych hodnot 2
K2a < 80. percentiloborovychhddnot 1
K2a > 80. percentiloborovych hodnot 0
K2b = (zavizky + K2b < 20. percentiloborovych hodnot 4
bankové K2b < 40. percentiloborovych hodnot 3
Uvery)/prevadzkovy K2b < 60. percentiloborych hodnot 2
cashFlow K2b < 80. percentiloborovych hodnot 1
K2b > 80. percentiloborovych hodnot 0
Hodnotenie finan¢nej K2c¢ = zisk/aktiva K2¢ < 20. percentiloborych hodnot 4
stability K2c¢ < 40. percentiloborovych hodnét 3
K2c < 60. percentiloborych hodnot 2
K2c < 80. percentiloborovych hodnot 1
K2c¢ > 80. percentiloborovych hodnot 0
K2d = prevadzkovy K2d < 20. percentiloborovych hodnot 4
cashFlow/trzby K2d < 40. percentiloborovych hodnot 3
K2d < 60. percentiloborovych hodndt 2
K2d < 80. percentiloborovych hodnot 1
K2d > 80. percentiloborovych hodnot 0

Zdroj: vlastné spracovanie podla (Vochozka 2011, s. 117)

Vysledok blizky nule vypoveda o vel'mi slabom podniku. Hodnoty blizke jednotke
naznacuje, ze podnik je slaby. Hodnoty okolo dvoch hovoria, Ze podnik je priemerny.

Dobrému podniku vychadza priemer blizky trojm. Hodnota $tyri vychadza vel'mi dobrym

podnikom.
Tab. 30 Hodnotenie modifikovaného variantu

Vysledok Hodnotenie
Ke<3,5;4> vel'mi dobry podnik
Ke<25;3,5) dobry podnik
Ke<1,5;2,5) priemerny podnik
K e€<0,5; 1,5) zly podnik
K €<0;0,5) vel'mi slaby podnik

Zdroj: viastné spracovanie podla (Vochozka 2011, s. 118)
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2.10 Metddy viackriterialneho hodnotenia podnikov

Trhova ekonomika je zaloZena na dvoch zakladnych fenoménoch, na ponuke a dopyte.
Zavislost ponuky adopytu je nepochybna. Dal$im vyznamny ekonomickym javom je
konkurencia, ktora je ,,hybnou silou* kazdého trhového odvetvia. Konkurencia posuva kvalitu

vyrobkov a sluzieb stale vpred. Neexistuje podnik, ktory by ju ignoroval.

Problém vsak Casto nastava az pri vybere porovnavacich, resp. hodnotiacich metod,
pretoze nie vSetky podniky si dostato¢ne uvedomuju, zZe klasické metddy analyz su v tomto
tvrdom konkurenénom boji slabym prostriedkom na dosiahnutie vrcholného postavenia
na ,,rebricku trhovej hodnoty“. V tejto Casti sa budeme zaoberat hodnotenim podnikov
na zaklade finan¢nej vykonnosti jednotlivych podnikov. Budeme vyuzivat' viackriteridlne

metody stanovenia poradia podnikov.

Podla Wei Gu (2017) je potrebné rozvinut efektivnu metodiku a zlepsit’ existujuce
metddy hodnotenia Uverovej bonity, aby pomohla spolo¢nostiam poskytujucim finanéné
prostriedky z oblasti internetu pri vykondvani u€innych a symetrickych rozhodnuti
o financovani. Na efektivne hodnotenie vykonnosti malych a strednych podnikov navrhuje
systém indexu finan¢nych verov na internete, ktory zahfiia finan¢ny, uverovy, podnikovy
rozvoj a finanény stav na internete. Tento model vychddza prave z metodologie

viackriterialneho hodnotenia.

Podl'a Vojtkovej (2007) metddy viackriteridlneho hodnotenia patria do skupiny
viacrozmernych Statistickych metod, ktoré sa pouzZivaji pri skimani viacrozmernych
Statistickych suborov. Medzi ich charakteristiky patri, Ze dokézu syntetizovat' niekol'ko
roznych znakov — wukazovatelov do jedného integralneho ukazovatela (vyslednej
charakteristiky) vyjadreného konkrétnym cislom. Do skupiny viackriteridlnych metod
zarad’'ujeme napr.: metddu vazeného suctu poradi, bodovaciu metdédu, metddu normovanej
premennej a metddu vzdialenosti od fiktivneho objektu. Tieto metdédy st vhodné pre
porovndvanie roznych objektov a umoziuji ich usporiadat’ na zéklade ziskanych hodnot.
Je nimi moZzné analyzovat’ aj konkurencieschopnost’ vyrobkov pri zvoleni vhodného stiboru
ukazovatel'ov konkurencieschopnosti. Spolo¢nym zdkladom vSetkych metod viackriteridlneho
hodnotenia je vychodiskova matica objektov (Statistickych jednotiek) a ich charakteristik
(premennych). Pri ur€ovani metdd sa vychddza zo zékladnych -charakteristik ako

st aritmeticky priemer, variaény koeficient, variacné rozpitie, rozptyl, smerodajna odchylka.
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Medzi takéto metddy moédzeme zaraditt metddy zhlukovania a metédy hodnotenia
podnikov V priestore, ktoré¢ sa nachadzaju v Casti monografie, ktora sa venuje aplikacii

samotnych metdd k hodnoteniu finanéného zdravia podnikov.
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3 Zdroje financnej analyzy

Zdrojom informadcii pre financnu analyzu je kazdy dokument, evidencia, udaj, sprava,
ktoré akymkol'vek spdsobom obohatia stibor relevantnych udajov alebo metdd pouzitych pri

finan¢nej analyze alebo ktoré spresnia ¢i rozsiria vysledky analyzy. (Kotuli¢ a kol., 2010)

Pri finan¢nej analyze sa pouzivaju rdozne zdroje informacii a podl'a toho z akého

prostredia su, ich mézeme roz¢lenit’ do dvoch skupin, ktorymi su:

o externé zdroje informdcii - pochadzajuce z vonkajSicho prostredia, Ccize
z mimopodnikovych zdrojov. Stvisia s podnikom, ktory analyzujeme, ale
aJ sdomacim a zahrani¢nym prostredim. Patria sem napr. vztahy so zakaznikmi
a dodéavateI'mi, postavenie podniku na trhu, ekonomické opatrenia vlady, informacie

z kapitalového a finan¢ného trhu, prognozy a pod.

e interné zdroje informdcii — suvisia s vnutropodnikovou databazou, patria sem udaje

Z Gctovnych zavierok.

3.1 Vykazy platné podla slovenskej uctovnej legislativy

Definicia G¢tovnej zavierky podl'a § 17 ods. 1 zdkona €. 431/2002 Z. z. o G€tovnictve
v zneni neskorSich predpisov (dalej len zakon o uctovnictve) je, ze UCtovna zavierka
predstavuje StruktGrovanti prezentaciu skutoCnosti, ktoré st predmetom uUctovnictva,

poskytovana osobam, ktoré tieto informdacie vyuzivaju.

Vysledkom spracovania informadcii v uctovnictve je uctovna zéavierka, ktord poskytuje
informacie o vykonnosti, finan¢nej situacii, ale aj 0 zmenach vo finanénej situdcii a pomaha
pouzivatelom pri ich rozhodovani. Pre vykonanie finan¢nej analyzy je uctovnad zéavierka

povaZovana za najdoleZitejsi zdroj informacii. RozliSujeme tieto typy uctovnych zavierok:
e podla poctu uctovnych zavierok:

o individualna G¢tovna zavierka — za jeden podnik,
o konsolidovana G¢tovna zavierka — za viacero podnikov (skupinu

podnikov).
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e podla toho, ku ktorému diia sa zostavuje:

o priebezna — zostavi sa v priebehu uctovného obdobia (polrocna,
Stvrtrond, mesacnd), neuzatvaraju sa tu uctovné knihy,

o mimoriadna — ak je podnik v likvidacii alebo v konkurze tak
nezostavuje UZ ku koncu uétovného obdobia, ale ku diu
zruSenia konkurzu alebo skoncenia likvidacie, uzavra sa aj
uctovné knihy,

o riadna — ro¢na, ktora sa zostavuje k poslednému diu Gétovného

obdobia, ktorym mdze byt

= kalendarny rok, ked’ sa uctovna zavierka zostavuje k
31.12.,

* hospodarsky rok, uctovnd zavierka sa  zostavi
Kk poslednému diiu hospodarskeho roka. Hospodarsky rok
nie je zhodny s kalendarnym rokom avs$ak predstavuje 12

za sebou iducich kalendarnych mesiacov. (Manové, 2010)

V sustave podvojného UcCtovnictva tvori u€tovnl zavierku stvaha (bilancia), vykaz
ziskov astrat (vysledovka) a poznamky. V podnikoch uctujucich v sustave jednoduchého

uctovnictva je to vykaz o prijmoch a vydavkoch a vykaz o majetku a zavazkoch.

3.1.1 Suvaha

Stuvaha (bilancia) sa povazuje za usporiadany a prehladny vykaz o podnikovom
majetku ajeho finan¢nej Struktire, v hodnotovom (penaznom) vyjadreni, k presne
stanovenému, urcitému dnu. Plati tu velmi ddlezité pravidlo — aktiva (majetok) sa musia
rovnat’ pasivam (vlastné imanie + zéavizky). Toto pravidlo sa nazyva bilan¢ny princip.

(Manova, 2010)

Stivaha sa deli na stranu aktiv a stranu pasiv. Na strane aktiv sa nachadza prehlad
0 Struktire a vySke majetku podniku, na strane pasiv sa nachadzaji finan¢né zdroje - vlastné

imanie a zavéazky podniku. (Zalai a kol., 2010)
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Tab. 31 Struktira vykazu Sivaha

A.NEOBEZNY MAJETOK | A. VLASTNE IMANIE
A. L. DI. nehmotny majetok A. L. Zékladné imanie
A. Il. DI. hmotny majetok A. 1I. Kapitalové fondy
A. III. DL. finan¢ny majetok A. 1II. Fondy tvorené zo zisku
B. OBEZNY MAJETOK A. TV. Nerozdeleny vysledok hospodarenia minulych rokov
B. 1. Zasoby A. V. Vysledok hospodarenia za UO po zdaneni
B. IL. Dlhodobé pohl'adavky | B. ZAVAZKY
B. III. Kratkodobé pohl'adavky | B. |. Rezervy
B. IV. Finan¢né ucty B. II. Dlhodobé zavizky
C. CASOVE ROZLISENIE | B.IIL Kratkodobé zaviizky
C. L. Naklady buducich obdobi | B. IV. Kr. finan¢né vypomoci
C. II. Prijmy buducich obdobi | B. V. Bankové uvery
C. CASOVE ROZLISENIE
C. L. Vydavky buducich obdobi
C. II. Vynosy buducich obdobi
> Majetok > Vlastné imanie a zavizky

Zdroj: viastné spracovanie podla ZALAI K. (2010, s. 67)
3.1.2 Vykaz ziskov a strat

Podstatou vykazu zisku a strat je poskytnut usporiadany a prehladny vykaz, ktory
nam prindSa informécie o nékladoch a vynosoch uctovnej jednotky, v pefiaznom vyjadreni
aza urCit¢é casové obdobie. Zrozdielu medzi vynosmi andkladmi, ktoré vznikli
za analyzované obdobie, vieme urcit’ vysledok hospodarenia, ktorym moze byt zisk alebo
strata. Ak podnik dosiahol v priebehu kalendarneho alebo hospodarskeho roka zisk, znamena
to, Ze jeho vynosy boli vyssie ako naklady (V>N), v pripade straty (V<N), vynosy boli niZsie
ako néklady.

Vo vykaze ziskov a strat su vynosy, ndklady a aj vysledok hospodarenia rozclenené do

dvoch ¢asti, t.j. do hospodarskej Casti a financnej Casti.

Z Tab. 32 mdzeme povedat, ze vykaz ziskov a strat je zdrojom informacii o Struktare
vynosov andkladov, ktory poskytuje pouzivatelom finan¢nej analyzy informacie

0 hospodarnosti i¢tovnej jednotky.
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Tab. 32 Struktira vykazu zisku a strat

+ | Trzby z predaja tovaru

: . Obchodna
| Néklady na obstaranie marsa

predaného tovaru Pridana
+ | Vyroba hodnota

- | Vyrobna spotreba

- | Osobné naklady

Vysledok
- | Dane a poplatky hospodarenia

- | Odpisy DNM a DHM Z hospodarske;
Trzby z predaja DM Cinnosti
a materialu ,
ZC predaného DM Vysled’ok .
- . - hospodarenia
a predaného materialu i .
Ostatné polozky zzgggcé)\ifge
vynosov z HC
Ostatné polozky
nakladov na HC
Trzby z predaja CP
a podielov
+ | Vynosové troky Vysledok
- | Nakladové tiroky hospodarenia
Ostatné polozky z finan¢ne;j
Z vynosov z FC ¢innosti
Ostatné polozky
nakladov na FC

- | Dai z prijmov
Zdroj: viastné spracovanie podla KOTULIC, R. a kol. (2010, s. 39)

3.1.3 Poznamky

Pozndmky obsahuju informacie, ktoré dopliaju a vysvetluji 0daje v stvahe
a vo vykaze ziskov a strat, informécie, ktoré sa tykaju uctovnych zasad a metdd a rézne d’alSie
podrobnejSie informéacie, ktoré s potrebné pri zostaveni uctovnej zavierky. Poznamky tvori aj

analyza penaznych tokov a vykaz o zmendch vo vlastnom imani. (Manova, 2010)

Suvaha poskytuje informacie o stave majetku a finan¢nych zdrojoch podniku. Vykaz
ziskov a strat informuje o vzniknutych nakladoch, vynosoch a ziskoch v ¢ase ich vzniku
avsak bez ohl'adu na to, ¢i skutoéne vznikaju prijmy alebo vydavky, preto medzi nakladmi
a vydavkami, prijmami a vynosmi nastava casovy nestlad. Tento nesulad sa odstranuje

sledovanim penaznych tokov. (Knapkova, Pavelkova, 2010)

Penazny tok (cashFlow) je charakterizovany ako pohyb, ¢ize prirastok alebo ubytok

penaznych prostriedkov za ur€ité analyzované obdobie. Vykaz cashFlow nam umoziuje
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ziskat" prehl'ad o pohyboch, aké nastali v Struktire tokov peniaznych prostriedkoch

a prostrednictvom tohto vykazu mdzeme sledovat’ aj mieru ich stability. (Kostkova a kol.,
2007)

Existujt tieto sposoby zostavenia vypoctu cashFlow:

e priama metoda, Vv ktorej sa zostavuje prehl’ad peniaznych tokov na zéklade ¢istych
prirastkov alebo Cistych ubytkov,

e nepriama metéoda, kde sa vysledok hospodarenia Gétovnej jednotky upravi o
nepenazné polozky ao zmeny stavu pohladavok, zavédzkov, zasob a iné.

(Fetisovova a kol., 2009)

Pre potreby zostavenia prehl'adu cashFlow sa celkova cinnost’ uc¢tovnej jednotky

rozdel'uje do tychto troch ¢innosti:

e prevadzkova,
e investi¢na,

e finan¢na. (Kostkova a kol., 2007)

3.2 Vykazy v stlade s Medzindrodnymi Standardami finanéného vykazovania

Uttovna zavierka podla vymedzenia $tandardu IAS 1 je $truktdrovana prezenticia
finan¢ne] pozicie a financnej vykonnosti jednotky. Cielom riadnej uctovnej zavierky
je poskytovat” informacie o finan¢nej pozicii, finan¢nej vykonnosti a penaznych tokoch
jednotky, ktoré st uzitocné pre Siroky okruh pouzivatelov pri prijimani ekonomickych

rozhodnuti.

Standard IAS 1 — Prezenticia uétovnej zavierky obsahuje vymedzenie zakladnych
poziadaviek tykajucich sa zostavenia uctovnej zavierky a taktiez stanovuje jej obsah. Tento
Standard nie je zamerany na Specifické oblasti, ktoré sa nachadzaju v inych Standardoch.
IAS 1 je pokradovatelom Koncepéného ramca a dopiia ho o predpoklady a zasady potrebné

k zostaveniu uctovnej zavierky.

Okrem standardu IAS 1 — Prezentacia Gc¢tovnej zavierky k IAS, ktoré vymedzuju
uctovnu zavierku prostrednictvom Struktury a obsahu zarad’uje aj IAS 7 — Vykazy pentaznych
tokov, IAS 34 — Finan¢né vykazovanie v priebehu uc¢tovného roka, IAS 8 — Bilan¢ny politika,
zmeny Vv uétovnych dokladoch a chyby, IAS 10 — Udalosti, ku ktorym doslo po stivahovom

dni. Konkrétne IAS niekedy nie st v zhode s Ramcovou osnovou a tak ma obsah Standardu
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oproti Ramcovej osnove prednost’, no na druhej strane je vSak vyklad Ramcovej osnovy pre

ostatné Standardy zavézny.

Standard IAS 1 — Prezentéacia uétovnej zavierky vymedzuje zostavenie individuédlnej
a konsolidovanej uctovnej zavierky. Podl'a Standardu je zrejmé, Ze rieSenie vSeobecnych
otazok ma prednost pred rieSenim neStandardnych problémov, ktoré st predovSetkym
vysvetlené v IAS 34 — Finan¢né vykazovanie v priebehu Gétovného roka. Z predchadzajuceho
mdzeme konstatovat, ze uctovna zavierka je v podnikoch zostavovanéd na konci uctovného
obdobia alebo v jeho priebehu. Na zaklade tohto faktora moZzeme uctovni zavierku zostavit’
ako uplnu - ro¢nu Gétovnu zavierku (complete set of financial statements) alebo priebeznu

(interim financial report).

N

Finan¢né spravy

V priebehu uctovného

obdobia mézu Ro¢né musia obsahovat’

obsahovat’ \
Kompletnu uctovna Kompletnu tctovnu
zéavierku zavierku

S S
N

Skratena Gétovnua
zavierku

N—

Obr. 1 Spracovanie finan¢nych sprav ictovnej jednotky podl'a IAS/IFRS

Zdroj: vlastné spracovanie
3.2.1 Kompletna (uplna) uctovna zavierka podla IFRS/IAS

Podla platnej Upravy Standardu IAS 1 — Prezentdcia Gi€tovnej zavierky su sucast'ou

uctovnej zavierky:

o Vykaz o financnej situdcii (sivaha) zostaveny na konci uctovného obdobia

(Statement of Financial Position),

o Vykaz komplexného (uplného) vysledku (vykaz ziskov a strat) za uctovné

obdobie (Statement of Comprehensive Income),
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Vykaz zmien vilastného imania za uctovné obdobie (Statemet of Changes

in Equity),
o Vykaz periainych tokov za uctovné obdobie (Statement of CashFlows),

e Poznamky (Notes), ktoré¢ obsahuju sthrn vyznamnych zasad bilan¢nej politiky

a d’alsie vysvetlujace poznamky,

e Vykaz o finan¢nej situacii (siivaha) na zaciatku porovnatel'ného (bezprostredne
predchadzajiceho) uctovného obdobia, ak uctovna jednotka aplikuje zmenu
bilan¢nej politiky retrospektivne alebo retrospektivne pripocitavala polozky
vykazov uctovnej zéavierky alebo neklasifikovala polozky vykazov uctovnej

zavierky (ak menila Strukturu poloziek tctovnej zavierky).

3.2.2 Vykaz o financnej situdcii

Vykaz o financnej situacii podniku inak nazyvany aj stivaha predstavuje uctovnu
jednotku z hl'adiska jej finan¢nej situacie. Suvaha obsahuje informacie o celkovom majetku,
zdrojoch jeho krytia avlastnom imani uétovnej jednotky. Je tiez poskytovatelom
kvantitativnych informacii, ktoré poukazuji na narok majitelov a veritelov k ekonomickym
statkom, informuje o investiciach, o réznych druhoch zavizkov ako aj rozdiele aktiv

a cudzich zdrojov, vlastnému imaniu podniku.

Stvaha vychadza zo Standardu IAS 1 — Prezentacia uctovnej zavierky a zaroven
nadvidzuje na Koncepcny rdmec. Nie je vnich urcené, ¢i Struktura suvahy mé mat

horizontdlnu alebo vertikalnu formu. Koncepcny ramec vSak d’alej objasiiuje:

e Klasifikaciu poloziek v suvahe,
e minimalne c¢lenenie sivahovych poloziek,

e stanovuje, ktoré informacie su sti€astou suvahy, a ktoré sucastou poznamok.

3.2.2.1 Klasifikdcia poloZiek v stivahe

Uttovna jednotka méa moznost’ rozhodnat’ sa medzi dvoma formami ¢lenenia aktiv
a zaviazkov v stuvahe. Je na jej vybere, ¢i klasifikovat’ suvahové polozky bude podla
likvidnosti alebo bude rozlisovat’ polozky prostrednictvom casového kritéria. Podla likvidity
zostavuju suvahu uctovné jednotky vtedy, ak chcu dosiahnut’ zvySent mieru informdcie pre

uzivatela suvahy. Vac¢sina uctovnych jednotiek vyuziva prave hl'adisko ¢asu, preto sa tomuto
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vykladu budeme venovat podrobnejSie. Dlhodobé a kratkodobé aktiva a zavizky

su definované:

e prostrednictvom casového intervalu — za kratkodobé su povazované také
aktiva a zavizky, ktoré budu premenené na peniaze za obdobie kratSie ako 12
mesiacov od stivahového dna. Treba tiez oddelit’ a vykazat’ ako kratkodobt tu
Cast’ dlhodobého zavézku ¢i pohl'adavky, ktord bude splatena v nasledujucom
uétovnom obdobi,

e prostrednictvom vit'ahu aktiva a zdvizku k ditke prevadzkového cyklu —
kratkodobé aktiva a zavizky st uhradené v priebehu prevadzkového cyklu.
tento sposob vsak predpoklada, ze mozno vymedzit' dizku vyrobného cyklu.
Pokial’ jeho dizku nemozno stanovit, ma étovna jednotka predpokladat’ jeho

dizku 12 mesiacov.

Definicia kratkodobych aktiv z hl'adiska uctovného systému IFRS/IAS hovori
0 aktivach, ktoré st v podniku uréené na obchodovanie, je predpoklad, Zze dojde k ich predaju
pocas bezného prevadzkového cyklu a je zrejmé, Ze budu predané do 12 mesiacov od datumu,
k akému sa zostavujev suvaha. Rovnako, ak hovorime o peniazoch a ich ekvivalentoch mame
na mysli kratkodobé aktiva. Systém IFRS/IAS ku kritkodobym aktivam taktieZz pridava
polozky aktiv, ktoré sa dotykaji ndkladov budicich obdobi a zatctujeme ich tak do obdobia,

s ktorym vecne a casovo suvisia.

Aktiva, ktoré nespliiaji ziadnu z uvedenych podmienok by mali byt zaradené medzi
dlhodobé aktiva. Stcastou aktiv, ktoré nespliajuo podmienky kratkodobosti su aj tzv.
podmienené aktiva. Su klasifikované ako aktiva, ktoré vyplyvaji z minulych udalosti, ktorych
existencia je ovplyvnena az budicou udalostou, ku ktorej moze, ale nemusi prist. Uétovna

jednotka nema nad tymito aktivami kontrolu a dosah.

Zavazky podliehaju rovnakému deleniu na kratkodobé a dlhodobé, podmienené
a ostatné. Zavizok klasifikujeme ako kratkodoby ak jeho thrada je realizovana v priebehu
prevadzkového cyklu, je ureny na obchodovanie alebo bude predany do 12 mesiacov
od datumu, ku ktorému sa zostavuje suvaha. Zavizky nespiiiajuce tieto kritéria zarad'ujeme
k dlhodobym zavazkom. Pri systéme IFRS/IAS je dolezité dlhodobé zavézky klasifikovat
na zavizky dlhodobé tykajuce sa beznej ¢innosti podniku, zavizky vyplyvajice z leasingu

a iné Specifické zavazky a na rezervy.
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Podmieneny zavizok predstavuje zaviazok stcasnosti, ktory plynie z minulej udalosti,
jeho vySka nie je presne stanovena a nepredstavuje odliv petaznych tokov. Su taktiez
klasifikované¢ ako zavézky, ktoré vyplyvaji z minulych udalosti, ktorych existencia
je ovplyvnena az buducou udalostou ku ktorej moze, ale nemusi prist. Ugtovna jednotka
nema nad tymito zaviazkami kontrolu a dosah. K ostatnym zdvizkom zarad’ujeme odloZeny

danovy zavizok.

Cast’ suvahy, ktora je rozdielom aktiv a pasiv nazyvame vlastné imanie podniku.
Obsahuje polozky zakladného imania, emisného &zia, no aj polozky precenenia, atd’.
Stucastou poloziek vlastného imania nie je socidlny fond napriek tomu, Ze predstavuje

zavézky podniku voc¢i zamestnancom.

3.2.2.2 Clenenie siivahovych poloZiek

Na zéklade poziadaviek Standardu IAS 1 — Prezenticia uctovnej zdvierky musi

uctovna jednotka povinne uviest' vo vykaze o komplexnom vysledku tieto polozky:

Tab. 33 Minimalne ¢lenenie poloZiek vo Vykaze o finan¢nej situacii podniku

Aktiva Pasiva
Pozemky, budovy a zariadenia Emitovany kapital a rezervny fond
Investicie do nehnutel’nosti Mensinovy podiel

Nehmotné aktiva

Finan¢né investicie bilancované Rezervy
metodou vlastného imania

OdloZené daniové pohPadavky OdloZené damnové zavizky

Finan¢né aktiva ( nie su zahrnuté do Finan¢né zavizKy ( nie su zahrnuté v inych poloZkach)
inych vymenovanych poloZiek)

Pohladavky z titulu beznych dani Zavizky z titulu beznych dani

Biologické aktiva Obchodné a iné zavizky

Aktiva drzané k predaju Zavizky, ktoré su sucast’ou celku uréenych k predaju
Zasoby

Obchodné a iné pohPadavky

Peniaze a penazné ekvivalenty

Zdroj: Vlastné spracovanie podla vidajov dostupnych v publikéacii DVORAKOVA, 2011

Z uvedenej tabulky je zrejmé, Ze suvahové polozky, ktoré musia byt minimalne

zverejnené v suvahe je potrebné reSpektovat’. V niektorych situaciach vSak suvahova polozka
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je vyznamnd a tak moze skreslit’ informaciu, ktorG podava uZivatelom tohto vykazu. Ugtovna
jednotka tto polozku uvedie v suvahe, no zaroven ju zaradi do vykazu komplexného vykazu

alebo poznamok k uctovnej zavierke.

3.2.2.3 Zverejriované informdcie v suvahe a pozndmkach

Standard IAS 1 — Prezenticia uétovnej zavierky stanovuje povinnost uétovnej
jednotky o podrobnejsie ¢lenenie suvahovych poloziek s cielom lepSej prezentacie ¢innosti
podniku. Povinnost zverejnit’ jednotlivé polozky v suvahe su ovplyvnené poziadavkami
jednotlivych Standardov. ZvySenie poctu stvahovych poloziek je pripustné, ak niektory
zo Standardov vyzaduje, alebo je toto zvySenie podmienené vernejSiemu zobrazeniu finanéne;j

pozicie podniku.
Medzi polozky vykazované priamo vo vykaze o finan¢nej situécii zarad'ujeme:

e Pozemky, budovy a zariadenia,

e Investicie do nehnutel'nosti,

e Financné, biologické a nehmotné aktiva,
e Zasoby,

e Peniaze a peniazné ekvivalenty.

Medzi polozky, ktoré si vykazované bud’ priamo vo vykaze o finan¢nej situacii alebo

V poznamkach zarad’ujeme:

e podrobnejsie ¢lenenia zasob do skupin a budovy zarad’'ované do tried,

e Clenenia pohl'adavok na pohl'addvky voci odberatelom a inym partnerom.

3.2.3 Vykaz komplexného vysledku

Tento vykaz sa zostavuje pomocou Standardu IAS 1 a informuje uzivatelov uctovnej
zavierky 0 nakladoch avynosoch dané¢ho uctovného obdobia, atak aj o vysledku
hospodarenia uctovnej jednotky. Odpocitanim nakladov od vynosov zistime vysledok
hospodarenia, zisk alebo stratu. Format vykazu nie je vSak presne urceny ako je to aj pri
ostatnych vykazoch uétovnej zavierky. Standard IAS 1 napriek tomu navrhuje priklad

ilustracie v dvoch formach (Hinke, 2007):

e Informdcie, ktoré sa pri zostavovani zahrnuli do vykazu komplexného

vysledku a to:
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O  Vynosy,

o danové¢ a finan¢né néklady,

o vysledok hospodarenia,

o polozky vyznamné pre uctovnt jednotku aich zaradenie je potrebné
k lepSiemu porozumeniu finanénej vykonnosti.

e Informdcie, ktoré sa pri prezentovani zahrnuli do vykazu komplexného
vysledku alebo poznamok a uctovna jednotka tieto ndklady a vynosy s ich
¢iastkou povazuje za vyznamné a tak ich prezentuje samostatne. Samostatné
zverejnenie nastava v pripadoch, ak napr.:

o sa uctovna jednotka dostane do reStrukturalizacie ¢innosti,
o poklesni hodnoty budov, pozemkov a zasob,
o dojde k ruseniu vytvorenych rezerv,

o uctovna jednotka ukonci ¢innost’.

Standard IAS 1 umoziuje zaradovat niklady podla druhu alebo G&elu, na ktory
su vynalozené. Druhové clenenie nékladov je obdobné ako v podmienkach legislativy
na Slovensku, kde hovorime 0 osobnych nakladoch, spotrebe surovin a materialu, mzdovych
nakladoch, odpisoch apod. Rozdielom pri tomto ¢leneni medzi IFRS/IAS a slovenskou
legislativou sa aktivacia nepovaZuje za vynos, ale zarad’'ujeme ju k vyrobnym nakladom.
Clenenie nakladov z hladiska tdelu rozumieme pod &lenenim na predajné néklady spolu
S vyrobnou réziou, naklady na odbyt anédklady na administrativu a spravovanie. Vyber
ucelového €lenenia uctovnej jednotke podla Standardu IAS 1 nariad’uje doplnit’ komplexny

vysledok o druhové ¢lenenie.

3.2.4 Vykaz penaznych tokov

Pod tymto vykazom rozumieme podstatnu Cast’ i€tovnej zavierky, ktorou sa zistuje
stav likvidity, ¢i solventnosti daného podniku. Cielom tohto vykazu je podat’ informéciu
pouzivatelom uctovnej zavierky o tom, aké zmeny nastali v ramci podniku prostrednictvom
stavove] veliCiny penazné prostriedky a stavovej veliCiny ekvivalenty penaznych

prostriedkov.

Podla Slosarovej (2006) Vykaz CashFlow vysvetluje prirastok a ubytok pefiaznych
prostriedkov ako aj ekvivalentov tychto prostriedkov, ktory sa uskutoc¢nil v i€¢tovnom obdobi.

Prostrednictvom bilan¢nej politiky mé& moznost' podnik upravit vysledok hospodarenia
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cez naklady a vynosy avsak peniazné toky sa upravovat’ nedaji. Preto je tento vykaz néstrojom

finan¢nej analyzy a zaroven nosite'om informacie pre manazment podniku.
yzy

Tento vykaz nepodlicha Standardu IAS 1, ako predchadzajuce vykazy, ale opiera
sa 0 standard IAS 7 — Vykazy peiiaznych tokov. Tento Standard zaroven vysvetl'uje zakladné
pojmy: Penazné toky (CashFlow), ktoré predstavuju prijmy avydavky cez penazné
prostriedky ako aj prirastok a ubytok penaznych ekvivalentov. Tieto penazné toky sa sleduju
V beznom a bezprostredne predchadzajiicom uc¢tovnom obdobi a s zarad’ované do 3 kategorii
¢innosti. Prvou skupinou ¢innosti su prevddzkové ¢éinnosti (Operating Activities), pod ktorou
Standard rozumie hlavni cinnost podnikania ainé cinnosti, ktoré nesmu suvisiet
s investi¢nou a finanénou ¢&innostou. Cinnosti zaoberajuce sa obstaranim a vyradenim
dlhodobého majetku (hmotného anehmotného) patria pod druhd, investicni cinnost’
(Investing Activities). Pod tretou c¢innostou rozumieme financénu dEinnost® (Financing
Activities), ktora sa zaobera zmenou Struktiry a hodnoty vlastného imania. Dotyka sa aj

oblasti zaviazkov (dlhodobych), ktoré v§ak nespadaji pod ¢innosti prevadzkové a investi¢né.

Vykaz penaznych tokov tak obsahuje tri skupiny ¢innosti, ktoré nastali v priebehu
uctovného obdobia. Ak nastane situdcia, Ze polozka nevyhovuje kritériam zaradenia do jedne;j
Z ¢innosti uctovna jednotka ma pravo rozhodnutia o zradeni polozky do tej skupiny Cinnosti,
s ktorou ma polozka vecny sulad. Udtovna jednotka vykaz CashFlow zostavuje pomocou
priamej metody, ktord je vyluéne predpisand pri polozkach investi¢nej a finan¢nej ¢innosti

a nepriamej metody.

Metoda je zamerand na informécie, ktoré predvidaji vyvoj buducich prilevov
aodlivov s vyuzitim jednotlivych poloziek komplexného vysledku hospodéarenia ako
st zmena pri jednotke zasob, pri polozkach nefinanéného charakteru a inym polozkam, ktoré
posobia finan¢ne na investi¢nl a finanénll ¢innost’. Je zalozend na vykazani hlavnych skupin
penaznych prijmov a vydavkov. Naopak nepriama metdda nepredvida vyvoj budtcich
prisrastkov a ubytkov. Vysledok hospodarenia perd zdanenim, zisk resp. strata, je upravovany
transakciami nefinanéného charakteru, o ¢asové rozliSenie, moznost’ budiiceho penazného
toku alebo zmeny v ostatnych ¢innostiach. Pomocou Vykazu komplexného vysledku vieme
stanovit’ vysledok hospodéarenia ako aj polozky, pomocou ktorych dany vysledok

hospodérenia upravujeme. (Hvastova, Zori¢akova, 2011)
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3.2.5 Vykaz zmien viastneho imania a poznamky

Zostavuje sa podla Standardu IAS 1 — Prezentacia Uctovnej zavierky. Vykaz zmien

vlastného imania je nositelom informécie o zmenach stavov vlastného imania pocas

uctovného obdobia a stave vlastného imania na zaciatku a konci 0é¢tovného obdobia.

Podla Kristofika a kol. (2011) je pre potreby zostavenia potrebné mat’ informacie o:

vSetkych odlivoch a transakciach, tykajicich sa kapitdlu medzi vlastnikmi
podielov,

pripadnych zmenach uctovnych hodnét poloziek vlastného imania v priebehu
uctovného obdobia,

stave polozky nerozdelené¢ho zisku, ato jeho zaiatoCnym stavom a Stavom
ku dnu zostavenia sivahy a vsetkych zmenach v priebehu uctovného obdobia,
dividendach, ktoré boli vyplatené vlastnikom v priebehu tctovného obdobia

a suma dividendy pripadajica na akciu.

Poznamky predstavuji poslednu cast’ uctovnej zéavierky. Ide o formu komentara

k predchadzajucim vykazom s cielom umoznenia l'ahSej zrozumitel'nosti i¢tovnych vykazov.

Obsah poznamok je ukotveny v Standarde IAS 1, no pozndmky st upravované aj inymi

Standardmi a implementaciami IFRS/IAS.

Poznadmky nemaju presne stanovené poradie avSak vo vacSine pripadov sa uvadza

nasledovné poradie Dvotakova (2011):

Vyhlasenie, ze G¢tovna zavierka je zostavena v zhode s IFRS/IAS,

Sthrnnd informdacia o uplatiovanych G¢tovnych zasadach, ktora informuje
0 spdsoboch ocenovania jednotlivych skupin aktiv a pasiv a zdsady, ktoré
st dolezité pre zrozumitel'nost’ G€tovnej zavierky,

Informacie, ktoré dopliiaji jednotlivé suvahové polozky, polozky vo vykaze
komplexného vysledku, zmien vlastného imania a peiiaznych tokov,

Uttovna jednotka ako poslednti ¢ast poznamok uvadza ostatné zverejnenia,
ktoré zahfnaju sidlo s pravnou formou, hlavné cCinnosti uctovnej jednotky,
popis charakter Cinnosti U¢tovnej jednotky ajeho popis. Ak ide
0 konsolidovanu uctovnu zavierku uvedie informacie o konsolidovanom celku

a materskej spolo¢nosti.
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3.3 Ostatné zdroje dat

K vysSie spomenutym typom internych zdrojov informacii pre finanénu analyzu

zarad’ujeme aj tieto d’alsie zdroje:
o Vyrocné spravy a priebeZné spravy

Podla zékona o Gctovnictve § 20 Vyrocna sprava hovori, ze €tovna jednotka povinna
mat’ auditorom overenu uctovnl zavierku, okrem vynimiek blizSie Specifikovanych pod § 14,
,,Jje povinna vyhotovovat' vyrocnu spravu. Vyrocna sprdava obsahuje uctovnu zavierku
za uctovné obdobie, za ktoré sa vyhotovuje vyrocna sprava, a spravu auditora k tejto uctovnej

zavierke... “.

Obsahom vyro¢nej spravy uctovnej jednotky si podla zdkona o uctovnictve

s ucinnost'ou od 1. 1. 2016 najmi informacie o:

a) vyvoji uctovnej jednotky, o stave, v ktorom sa nachadza, a o vyznamnych
rizikich a neistotach, ktorym je ucCtovna jednotka vystavend; informacia sa poskytuje
vo forme vyvazenej a obsiahlej analyzy stavu a prognézy vyvoja a obsahuje dolezité financné
a nefinancné ukazovatele vratane informacie o vplyve ¢innosti ¢tovnej jednotky na Zivotné

prostredie a na zamestnanost’, s poukdzanim na prislusné udaje uvedené v Gi€tovnej zavierke,

b) udalostiach osobitného vyznamu, ktoré nastali po skonceni i¢tovného obdobia,

za ktoré sa vyhotovuje vyro¢na sprava,

c) predpokladanom budicom vyvoji €innosti uctovnej jednotky,
d) nakladoch na ¢innost’ v oblasti vyskumu a vyvoja,
e) nadobudani vlastnych akcii, do¢asnych listov, obchodnych podielov a akeii,

docasnych listov a 20 obchodnych podielov materskej tictovnej jednotky podl'a § 22,

f) navrhu na rozdelenie zisku alebo vyrovnanie straty,

9) udajoch pozadovanych podl'a osobitnych predpisov,

h) tom, ¢i uctovna jednotka ma organiza¢nu zlozku v zahraniéi.*

Hlavnou tlohou vyroc¢nej spravy je poskytovat’ pravdivy a verny obraz o uctovnej
jednotke overeny auditorom casu do jedného roka od ukoncenia uctovného obdobia. Auditor
v nej musi vyjadrit’ svoj vlastnych nazor na to, ¢i je vyro€nd sprava v sulade s uctovou

zéavierkou, ¢i obsahuje informécie osobitného predpisu a informécie podla tohto zdkona, a tiez

uviest, €1 na zéklade poznatkov o uctovnej jednotke a situécii v nej auditor zistil vyznamné

75



nedostatky a osobitne uviest’ charakter vSetkych. Konsolidovanu vyro¢na spravu podl'a tohto
zakona 0 uctovnictve § 22 vyhotovuje materskd uctovna jednotka, ktord ma povinnost
zostavit’ konsolidovant Gétovni zavierku. Dalsim typom vyroénej spravy je podla zdkona
§ 22 odseku (16) ,,Na konsolidovanii vyrocnu spravu sa § 20 vztahuje primerane. Ak mad
uctovna jednotka povinnost' zostavit' individudalnu vyrocnu spravu a konsolidovanu vyrocnu
spravu, mozno udaje z individualnej vyrocnej spravy a udaje z konsolidovanej vyrocnej

spravy spojit' do jednej vyrocnej spravy. *

Zdrojmi vyro¢nych sprav su okrem samotnych podnikov aj Zbierka listin a Institut pre
ekonomické a socidlne reformy (INEKO), ktory obsahuje roné spravy spolocnosti, ktoré
sa prihlasili do sutaze o najlepSiu ro¢nt spravu. Dokumenty si v elektronickej podobe
verejne dostupné na ich webovej stranke www.ineko.sk (Zalai, 2010). Priebezné spravy —
Podrla zakona o uctovnictve sa k priebeznej ti€tovnej zavierke vyhotovuje aj priebezna sprava,

ak tak ustanovi osobitny predpis.

e Registre

Podl'a zakona o uctovnictve § 23 odseku (1) ,,Register je informaénym systémom
verejnej spravy, 29 d) spravcom ktorého je ministerstvo. Prevadzkovatelom registra
je rozpoctova organizacia ministerstva DataCentrum®. Vyrocné spravy sa ukladaja podla § 23
zékona o uctovnictve do registra, ktoré¢ho prevadzkovatel' zhromazd’uje a spracovava tdaje
z vyrocnych sprav, Uctovnych zavierok, prevadzkuje register, poskytuje a spristupiiuje

dokumenty organom verejnej spravy a inym osobam podl'a odseku (2).

Registre ako zdroje dat rozdel'ujeme na verejné a neverejné. Medzi verejné registre
zaradzujeme napriklad Zbierku listin, ktora obsahuje Uctovné zavierky spolo¢nosti, ktoré
maju podla osobitného zakona (napr. zdkon o obchodnom registri alebo uz vyssie spomenuty
zakon o uétovnictve) tato povinnost. Dalej k tejto skupine registrov patri Register Giétovnych
zavierok — verejna Cast’, ktory obsahuje uctovné zavierky spolocnosti, ktoré to maji urcené
zo zdkona a su spristupnené v elektronickej podobe bez poplatku od 1.1.2014. k verejnym
registrom zaradzujeme aj Statisticky trad SR (www.statistics.sk), ktory bezplatne pontika data
na internetovej stranke a v printovej podobe, a Register ekonomickych subjektov vedeny
Statistickym turadom SR, ktory obsahuje hlavné a vedlajsie kody NACE. Neverejnym
registrom je Dafnovy informacny systém (Danové riaditel'stvo SR), ktory obsahuje tiez

uctovné zavierky a danové priznania danovych subjektov. Kym k Zbierke listin je pristup
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spoplatneny, Danovy informac¢ny systém moéze poskytnut’ fotokopiu dokumentov organom

verejnej moci na poziadanie. (Zalai, 2010)

e Vnutorné (vnutropodnikové, interné) smernice

UCelom vydavania smernic v podnikoch je uréenie jednotnej zaviznej Struktury
zékladnych pravidiel fungovania podniku. Smernice vo forme pisomnych normativnych aktov
sa tykaji roznych oblasti podniku alebo moézu byt vytvorené a tykat' sa iba konkrétnej
cielovej skupiny zamestnancov. Priklady vnutropodnikovych smernic: organizacny,
pracovny, registratirny a archivny poriadok, organiza¢né a riadiace normy, rozhodnutia,

Statuty, prikazy.

e Roclenky a Statistické materidaly

K sériovym publikdcidm na ro¢nej baze patria najCastejSie Statistické rocenky, ktoré
sa zameriavaju na ur¢ita oblast ekonomiky, odvetvie ¢i oblast socidlneho zivota. V
podnikovom ponimani k roenkdm patri aj vysSie spomenutd vyro¢na sprava, ktord sa tieZ
vydava raz ro¢ne a v stihrne st v nej uvedené informacie o fungovani podniku a vysledkoch
jeho Cinnosti. Podniky pre finan¢nt aj ekonomickt analyzu pouzivaji nielen vnutropodnikové
typy roceniek, teda vyro¢né spravy, ale Cerpaji aj zo Statistickych ro€eniek, ktoré vytvaraju
rozne organy, napriklad Statisticky urad SR, Centrum vedecko-technickych informacii SR,
jednotlivé ministerstva ¢i iné organy verejnej spravy. Rozne Studie a Statistické materialy

o vyvoji odvetvi, sektorov a ekonomiky ako celku.

e Bankové informadcie

Dal$ou ingtiticiou kapitalového trhu poskytujiicou zdroje informacii a dat, ktoré
byvaji podkladmi pre finanéni a ekonomickil analyzu podnikov, je Narodnd banka
Slovenska. ZastreSuje regulované informacie za emitentov a tieZ o cennych papieroch
prijatych na obchodovanie na regulovanom trhu v Centralnej evidencii regulovanych
informacii, d’alej ro€né a polrocné spravy o hospodareni obchodnikov s cennymi papiermi

a zahrani¢nych obchodnikov s cennymi papiermi. (Zalai, 2010)
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e Databazy

Pod databazou rozumieme subor dat, ktoré slizia na popis redlneho sveta z pohl'adu
informacného sveta bez ohl'adu na technologické a informatické prostredie (Koch, 2004).
Databazové systémy su organizované suhrny komponentov, vztahov medzi nimi a ich
vlastnosti, umoznuju data centralizovanie riadit’ a integrovat’ do databazy. Data su zvycajne
dostupné interaktivnym sposobom (Sivak a kol., 2011) Komercné databazy poskytujice
informacie pre finanéni a ekonomicki analyzu v slovenskom trhovom prostredi
su nasledovné: databiza BISONDE SLOVENSKO, s.r.o., poskytuje sluzby Eurdpskej
databanky (EDB, www.edb.sk), databdza Bureau van Dijk Electrictronic Publishing
(www.bvdep.com) poskytuje aplikdicie AMADEUS, ktora zhromazd’uje informacie o
europskych podnikoch, a ORBIS, ktora naopak zhromazd’uje informacie o podnikoch vo
svete, databdiza D&B Ceska republika a Slovenska republika, ¢len skupiny CRIF
(www.urplus.sk), Creditreform, s.r.o., c¢len skupiny Creditreform International e.V.
(www.creditreform.sk), databdza SBC — Slovak Credit Bureau, s.r.o., ¢len skupiny CRIF
Company (www.urplus.sk) poskytujica produkty Univerzilny register plus, databaza
Creditreform, s.r.o. (www.creditreform.sk) (Zalai, 2013).

e Burzové spravy

Poskytuji cenné informacie o kapitalovom trhu. Zdrojom tychto informadcii
st inStitucie kapitalového trhu. Na Slovensku je jednou z takychto inStitiicii Burza cennych
papierov v Bratislave, a.s., ktora ukladd rozné a polro¢né spravy o hospodéreni emitentov
cenny papierov prijatych na kétovany hlavny trh, na paralelny a na regulovany volny trh.
Vybrané data su dostupné na internetovej stranke burzy www.bsse.sk, taktiez organy verejnej

moci mézu vyziadat’ niektoré spravy.

Pre analyzu st€asného stavu podnikovych financii méa podnikovy finan¢ny analytik
viacero alternativ, z ktorych modze <cerpat informdacie. Dal§imi zdrojmi financnej

a ekonomickej analyze podniku mézu byt’ napriklad:
e vyhlady do buducnosti spracované manazmentom podniku,
e poradenské, ratingové a auditorské agentury,
e nezavislé hodnotenia a prognozy,

78



e informacie Specializovanych firiem/ratingovych agentir hodnotiacich platobnu

disciplinu,

e vynos a riziko akcii spoloc¢nosti, atd’.

3.4 Identifikdcia odhalenia moznych bilanénych podvodov vo finanénych

vykazoch podnikov

Predpokladom pre ¢innost’ kazdej uctovnej jednotky je verné a pravdivé zobrazovanie
skuto&ného stavu v Gitovnictve. Uétovna jednotka musi zaznamenavat’ realitu a skuto&ny stav
reprodukéného procesu v podniku s pouzitim spravnych uétovnych metod. Za posledné
obdobie sa Coraz viac pomocou médii dostdvaji na verejnost’ informacie o uctovnych
jednotkach, ktoré umyselne a vedome skresl'uji informécie v uctovnej zavierke s cielom
ziskania finan¢nej alebo nefinan¢nej odmeny. Medzi zdkladné ciele podvodu je snaha opticky
vylepsit’ finan¢nu situaciu podniku, ukdzat’ sa ako prosperujici podnik, maskovat’ straty.
Pri vedeni uctovnictva su zname dva typy podvodov, ktoré su vyvolané bud’ nespravnostou
plyniicou z podvodného uctovnictva alebo nespravnost'ou plynucich sprenevery majetku
podniku. Podvod vlastne znamena zmanipulovanie, sfalSovanie alebo pozmenenie uc¢tovnych
vykazov a informadcii, ¢i podkladov, podl'a ktorych bola zostavena tictovna zavierka. Rovnako
ak uctovna jednotka nespravne uviedla/neuviedla vsetky udalosti, transakcie alebo zavazné
informécie atieto UCtovné operdcie neuplatnila G¢tovné principy vztahujice sa k Ciastke,

klasifikacii, spdsobu prezentacie alebo zverejnenia.

3.4.1 Forenznée uctovnictvo

Pod detekciou podvodného konania moéZzeme rozumiet’ mechanizmus, ktory zabezpeci,
ze podvodné konanie uctovnej jednotke bude ozndmené bud’ majitel'ovi, manazérovi alebo
inému riadiacemu pracovnikovi, ¢i organom ¢innym Vv trestnom konani s cielom eliminacie
takéhoto konania. Medzi takéto metddy mdzeme zaradit’ vnitorny systém kontroly podniku
a analytické metody detekcie podvodného konania v podniku. Stouto problematikou

bezprostredne stvisi pojem forenzné uctovnictvo.

Podl'a Hopwooda et. al (2011) pod forenznym uctovnictvom rozumieme aplikéciu
investigativnych a analytickych metdd za ucelom rieSenia roznych finan¢nych problematik
tak, aby sa naplnili Standardy pozadované sudom. Forenzny uctovnik aplikuje svoje

schopnosti  z oblasti auditu, financii, UC¢tovnictva, kvantitativnych metdéd a prava,
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aby zozbieral, analyzoval a zhodnotil dokazny material, interpretoval a dal na vedomie svoje
nalezy. Podla Kranachera et. al (2010) je forenzné uctovnictvo aplikaciou financ¢nych

principov a teorii na fakty a hypotézy pri sidnom jednani a pozostava z tych ¢innosti:

e Poradenstvo pri sudnych sporoch, ktoré definuje forenzného uctovnika

ako Specialistu a experta pre danu oblast’.

e VysSetrovacie sluzby, ktoré vyzaduju aplikaciu schopnosti forenzného

uctovnika a mozu, ale nemusia viest’ k sidnemu svedectvu.

e Dalej forenzné uctovnictvo definuje ako stretnutie viacerych finan¢nych

principov a prava prostrednictvom:

o technickych metdd uctovnictva, auditu, financii, kvantitativnych metod

a urcitych oblasti prava a vyskumu,

o vySetrovacich metéd pre zber, analyzu a hodnotenie dbékazovych

materidlov a
o kritické myslenie na zverejnenie a interpretovanie svojich nalezov.

Podla Volkanovej (2014) je pojem forenzné vySetrovanie, preverenie podozrenia
vyskytu hospodarskej kriminality v spolo¢nosti nezavislym vySetrovatel'om podl'a zmluvnych

podmienok.

Zatial' ¢o anglosaska literatiira poZiva predovSetkym pojmy ,,forensic accounting*,
,.forensic investigation a ,,fraud investigation“, podmienky Slovenskej republiky vyuzivaja
pojem ,.forenzné vySetrovanie“. Rovnako v nasich podmienkach je tato oblast’ chapana ako
bezpecnostnd previerka alebo samotné vySetrovanie. V anglosaskych krajinach tento vyraz
nadobuda rozmer v spojitosti so sidnymi spormi, expertnymi posudkami ako dokazov pre

sudne konanie.

3.4.2 Metody detekcie podvodného konania uctovnej jednotky

Podla Coenena (2008) identifikaciu a presnejSie manipulacie uctovnych vykazov

mozno zahrnit' do nasledujucich krokov:

1. porozumiet, Ci existuju podmienky a podnety pre jednotlivcov na pachanie

manipulacie,

2. identifikovat’ vyskyt indikatorov manipulacie uctovnych vykazov,
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3. zvazit, i v internom kontrolnom systéme existuji nedostatky, ktoré umoznujua

jednoduché vykonanie manipulacie bez jej nasledného odhalenia,

4. vykonat analytickych procedir smerujicich k identifikacii manipulacie ako

analyza trendov alebo analyza pomerovych ukazovatel'ov,
5. analyzovat’ uctovné zdznamy,

6. ziskavat a =zaistovat informécie na urCenie existencie jasnych dokazov

manipulacie uctovnych vykazov,

7. ziskavat' dodato¢né a podporné dokazy urCujuce, ¢i sa jednalo o vedomé

obchadzanie kontrolnych systémov a vedomé skresl’'ovanie,

8. urdit’ osoby, ktoré su za danti manipulaciu zodpovedna a dizku obdobia, pogas

ktorého tato manipulacia prebiehala,

9. wurcit, ¢i sa podvodu nezucastnili aj tretie strany (napriklad dodéavatelia alebo

odberatelia).

Medzi zékladné metédy mozeme povazovat podla Celosvetového prieskumu
hospodarskej kriminality (2014) aj metody ako Red Flags, ktora je cielend na rézne varovné
znaky Vv ramci realizovanych transakcii. Tento druh kontroly spoc¢iva na vopred stanovenych
pravidlach, ktoré vSak v podmienkach internetu su pre subjekty, ktoré maji v zaujme
vykonavat' podvody zname. DalSou zndmou metddou je samotné oznamenie podvodného
jednania, pricom v takychto pripadoch je oznamovatelovi je v zdpadnych krajinach a USA

vyplacand financnd odmena, ¢i zabezpe€enie ochrany osoby.

V nasledujiicej Casti monografie sa vSak budeme zaoberat’ vysSie spominanymi

analytickymi metédami a vnitornym systémom kontroly podniku.

3.4.3 Metody zalozené na efektivnom fungovani vnutorného systéemu kontroly

v podniku

Vnutornd kontrola podniku je charakterizovana ako stihrn finan¢nych, evidenénych,
prevadzkovych ainych druhov kontrol, ktoré sa uskutoc¢nili z nariadeni riadenia podniku
prostrednictvom manazérov, akciondrov atd. Preto su dolezitym nastrojom vnutorného
systému kontroly vSetky casti podniku, oddelenia, dielne a iné samostatne riadené podnikové
utvary, kde je zastupené uctovnictvo. Prave z uctovnych informacii vieme zistit’ stav majetku

tétovnej jednotky. Ulohou tidtovnictva je preto pomahat’ pri vntitornom systéme kontroly.
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NeodmysliteI'nou stéastou vnatorného systému kontroly je vytvorenie, zavedenie do
uzivania a kontrola vnutornych smernic pre uc¢tovnu jednotku, ktoré stanovuji povinnosti pre
kazdy utvar podniku a pracovnikov. Prijatie takychto smernic dopomaha celkovému

zlepSovaniu a zvySovaniu efektivnosti komplexnych vnutornych kontrol.

«suladu analytickej a syntetickej evidencie

* obsahovej spravnosti i¢tovnych stavov na zaklade inventarizacie majetku a zavazkov

Ulol}a LOICRER « dodrziavania finan¢nej discipliny - prerozdelenie zisku, ¢i naklady na reprezentdciu
NIRORE .« hospodarnosti a efektivnosti Gictovnej jednotky

systéme kontroly
prostrednictvom

Obr. 2 Vzt’ah vnutorného systému kontroly a uétovnictva
Zdroj: vlastné spracovanie podla Schiffer (2009)
Uloha kontrolného prostredia je obsahom Medzindrodnych autitérskych $tandardov
ISA 315 s nazvom IDENTIFIKACE A VYHODNOCENI RIZIK VYZNAMNE (MATERIALNI)
NESPRAVNOSTI NA ZAKLADE ZNALOSTI UCETNI JEDNOTKY A JEJIHO PROSTREDI
ako urcity postoj a informovanost vedenia spolo¢nosti v oblasti kontroly ajej celkového
vyznamu v prostredi €tovnej jednotky. Hodnotenie efektivity takéhoto kontrolného systému

by malo byt’ zaloZené prostrednictvom (Sedlacek, 2006):
1. Filozofie a §tylu riadenia manazmentu G¢tovnej jednotky,

2. Hodnotenie rizik arelevantnych metéd kontroly aich implementaciu

do celkového systému vnuatornej kontroly,

3. Hodnotenie rozdelenia pravomoci a zodpovednosti.

3.4.4 Metody zalozené na analytickych modeloch

Medzi takéto metddy mdzeme zaradit’ rozne matematické a Statistické metddy, ktoré
vyhodnocuju vznik podvodu alebo moznej chyby spdsobené uctovnictvom. Pomocou nich
dok4dZeme eliminovat moZné skryté skuto€nosti, zistitt odchylky, ¢i ndznaky, ktoré
identifikuji zakladné znaky konania podvodu. Dalej sa budeme zaoberat' zakladnymi
metddami odhal'ovania bilanénych podvodov a chybného konania G¢tovnej jednotky. Medzi
tieto metoddy zarad’'ujeme Beneishov model, CFEBT model, Benfordov zakon, Pitroskiscore

model a Altmanov index.
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3.4.4.1 Beneishov model

Tento model zaradujeme medzi matematické modely. Model je zalozeny
na 8 premennych, pomocou ktorych je mozna identifikécia manipulacie informacii v i€tovne;j
zéavierke. Vypocet hodnoty M, podl'a ktorej ur€ujeme moznost’ zdsahu do udajov v uctovnej

zéavierke ma tvar rovnice (Tumpach, 2014):

M =-4,84 +0,92xDSRI + 0,528xGMI + 0,404xAQI + 0,892xSGI + 0,115xDEPI -
0,172xSGAI + 4,679xTATA - 0,327xLVGI

kde:

DSRI — obratkovost pohladavok bezného roka / obratkovost pohladavok predchadzajuceho roku
GMI — obchodna marza bezného roku / obchodna marza predchadzajuceho roku

AQI — (neobezné aktiva (bez hmotnych) | celkové aktiva (v beznom roku)) / (neobezné aktiva (bez

hmotnych)/ celkové aktiva (v predchadzajicom roku roku))
SGI - trzby v beznom roku / trzby v predchadzajiicom roku

DEPI — (odpisy / odpisova zakladna v beznom roku) / (odpisy / odpisova zdkladna v predchadzajucom

roku)
SGAIl — nevyrobné ndaklady v beznom roku / nevyrobné naklady v predchadzajiicom roku
TATA — (vnosy s prevadzkovej cinnosti — prijmy prevadzkovej cinnosti) / celkové aktiva

LVGI — (urocené zdroje financovania/ celkové aktiva v beznom roku) / (irocené zdroje financovania/

celkové aktiva v predchdadzajiicom roku)

Ak hodnota koeficientu M > - 0,222, znemena to, Zze ukazovatel’ indikuje existenciu
bilan¢nych podvodov. Ak je mensia hodnota koeficientu M, Gétovné zavierky v podniku

st zostavené bez naznaku bilan¢nych podvodov. (Beneish, 1999)

Vzorec pre M-skore bol neskdr predmetom nového vyskumu, ktory sa zameral
vyluéne na manipulécie v oblasti vynosov. Vysledkom tohto vyskumu bola redukcia 6smich
indexov na pat, ked'Ze sa preukazalo, Ze takto upraveny vzorec pre vypocet M-skore je

spol'ahlivejs$im identifikatorom manipulacie vynosov. (Roxas, 2011)

3.4.4.2 CFEBT model

Model je zalozeny na predpoklade, ze existuje vyznamna spojitost’ medzi vysledkom
hospodarenia a zmenou v CashFlow podniku v obdobi piatich po sebe nasledujucich rokoch.

Tento model nie je velmi znamy, no stvis medzi ukazovatelmi vysledku hospodérenia
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a CashFlow v dlhsie sledovanom obdobi je z pohl'adu manipulacie Gétovnych vykazov jasne
viditelny. Uétovna jednotka dosahujiica dlhodobo zisk by tak mala na zaklade tohto modelu

byt schopné generovat’ zodpovedajici CashFlow.

Zékladny tvar modelu ma tvar: (Drabkova, 2013)

5
CFEBT = (ACFt - EBTt)
B EBTt

kde:
EBT je zisk pred zdanenim

ACF je zmena penaznych tokov

Hodnotenie vysledkov je nasledovné — ak je ukazovatel > ako vyznamnost’, ktord sa
pohybuje v intervale 5-10 %, nastava zvySené riziko manipulacie verné¢ho a pravdivého
zobrazenia skutoc¢nosti uctovnou jednotkou. Je na uctovnej jednotke, aby analyzovala dané
zmeny medzi vysledkom hospodarenia a zmenami CashFlow a vyhodnotila ich charakter.
Uctovna jednotka sleduje aj vyvoj v oblasti, kde nastava nestlad z dévodu akrualnosti

(prechodné aktiva a pasiva, rezervy a opravné polozky).

3.4.4.3 Benfordov zdkon

Tento model je postaveny na vzorci, ktory urCuje s akou pravdepodobnostou sa
Vv ramci rady prirodzenych ¢isel zobrazuje frekvencia ¢isel od 1 do 9 ako ¢islo na prvej pozicii
v danom zozname. Tento model je mozné aplikovat’ aj pre Cislo na druhej pozicii v danom

zozname. Vzorec prirodzene sa objavujucich ¢isel je uvedeny v nasledujticej tabul’ke.

Benfordov zakon je teda matematicky zékon, ktory hovori, Ze v mnohych suboroch
prirodzenych dat (nie vSetkych) ¢isla vo vdcSine zacinaju €islicou 1, neZ na iné ¢isla. Zhruba
30 % &isel zadina jednotkou. Cim je vyssia pociatodna &islica, tym menej je pravdepodobné,
Ze sa na zaciatku aj objavuje. Benfordov zdkon plati pre data z oblasti socidlne vyznamnych
udajov, ¢i dat z oblasti ekonomiky. Stubory ¢isel mézu obsahovat ¢iastky z uctov za elektrinu,
poéty novinovych ¢lankov, ceny na burzach, velkosti populacie, velkost povodni, & dizky

riek alebo fyzikalne a matematické konStanty.

Zakon bol vyvinuty z dovodu predvidania vymyslenych faloSnych vysledkov I'ud’mi,
kde vyuzivaji na zaciatku cisel vSetky ¢islice rovnako pravdepodobne. Tento zakon je preto

urceny k hl'adaniu moznych sprenevier prave v oblasti podnikovej ekonomiky a u¢tovnictva.

84



Jeho matematicky zapis jen(€ {1,...,b })Cisla v sustave na zaklade b (b > 2) sa
objavuje s pravdepodobnost'ou log,(n + 1) —log,(n). V desiatkovej ststave (b = 10)
dodrzuju pociatocné Cislice podla tohto zdkona nasledujice rozlozenie:

Tab. 34 Benfordov zakon pre frekvenciu opakovania 1. ¢isla

Cislica Frekvencia opakovania 1. Cisla

30,1 %
17,6 %
12,5%
9,7%
79 %
6,7 %
58 %
51%

© 00 N o 0o A~ W N

4,6 %

Zdroj: vlastné spracovanie podla Durtschi (2004)

Z predchadzajucej tabul'ky mdézeme povedat’, ze pri vzorke nezmanipulovanych ¢isel
by malo byt na prvom mieste ¢islo 1 vo viac ako 30,1%. Ostatné ¢isla sa na prvom mieste
vyskytuji menej frekventovane. Najmenej frekventované st najvyssie ¢isla 8 s 5,1 % a viac
a9 s4,5 % aviac. V nasledujticej tabulke mame pre porovnanie aj poéty percent pre

opakovanie 2. ¢isla v poradi.

Tab. 35 Benfordov zakon pre frekvenciu opakovania 2. ¢isla

Cislica Frekvencia opakovania 2. Cisla
0 11,9%
1 11,4 %
2 10,9 %
3 10,4 %
4 10,0 %
5 9,7%
6 9,3%
7 9,0%
8 8,8%
9 8,5%

Zdroj: viastné spracovanie podla Durtschi (2004)
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V oblasti Uctovnictva je tento zdkon rovnako vyuziteIny. Kazdd uctovna operacia
je v kone¢nom doésledku vyjadrenim ¢iselnej hodnoty a teda pri pouziti Benfordovho zakona

je mozna detekcia manipulédcie s tymito dajmi.

Existuju vSak aj oblasti, kde pouzitie tohto zakona nie je mozné. Pouzitie zdkona ma
jediné obmedzenie a to, Ze Cisla pouzité na analyzu musia byt prirodzené. Na zaklade tohto

tvrdenia mdzeme hovorit’ o oblastiach, kde tento zakon nebude mozné vyuzit.

data obmedzené

pridelené ¢isla data prisposobené minimom a maximom
vzorky, ktorych pocet (telefonne Eislo, ¢islo psychike I'udi (véaha, vyska, ale aj
je menej ako 500 faktiry, datum (batovska cena 0,99; uctovna polozka, ktora
narodenia, rodné ¢islo) 2,99 ainé) nemdze byt napr.
Z4aporna)

Obr. 3 Obmedzujuce oblasti vyuZitia zakona

Zdroj: vlastné spracovanie podla Durtschi (2004)
Tento zakon nedokazZe presne identifikovat, ¢i sa jedna o podvod alebo nie, ale sluzi
k odhaleniu istych manipulacii uétovnych vykazov. Jeho hlavnou tlohou je identifikovat
ur¢ité podozrivé transakcie alebo ucty, na ktoré modzeme aplikovat iné metody detekcie

uctovnych podvodov.

3.4.4.4 Pirotski score model

Tento model patri medzi velmi popularne nastroje k hodnoteniu podnikov, ktoré
by sa mohli dostat’ do finan¢nych tiesni a podnikov ktoré su v dobrom finan¢nom zdravi.
Tento model m6Zeme nazvat’ aj istym druhom RedFlag pre finanéné vykazy podnikov. Tento
model vyuziva vybrané pomerové ukazovatele pouzivanych pri finan¢nej analyze podniku
a hodnoteni ich zdravia. Ilde o0 ukazovatele likvidity, rentability, efektivnosti, zdroje
financovania a pakovy efekt podniku. Jednotlivym ukazovatelom s pridelované body
na zaklade porovndvania udajov z predchadzajiuceho roku a ich celkovy sucet je podkladom

pre stanovenie celkového score. Bod ziska podnik v tom pripade, ak plati vztah nerovnice.
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Tento model bol upravovany viacerymi autormi, no vSetky jeho varianty rozdel'uju podniky

na tieto dva typy: (Greeenblatt, 2014)
e Hodnotné podniky so score 8-9
e Podniky ohrozené so score 0-1

Vseobecny Pitorski score model sa sklada z ukazovatel'ov, ktoré obsahuje nasledujuca

tabul’ka.

Tab. 36 Ukazovatele pouzivané v modeli Pitorski score model

Rentabilita ROA (x+1) > |ROA (x+1)>0 | CFROA (x+1) > | CFROA (x+1) >
spolocnosti ROA x 0 ROA
DCZ/A (x+1) > | OA/KCZ (x+1) | Ziadny  ndrast
Likvidita DCZ/A (x) > OA/KCZ (x) emitovanych
a zadlEenost akcii / Prirastok
emitovanych
akcii
Trzby za | Trzby/A (x+1) >
sluzby/Naklady | Trzby/A (x)
za sluzby (x+1)
Prevddzkova > Tithy
efektivita sluzby/Néklady
za sluzby (x)

Zdroj: viastné spracovanie podla Greenblatt (2014)

3.4.4.5 Altmanov index

Tento index zarad’'ujeme medzi zakladné bankrotné modely, no v tomto pripade tento
model nevie posluzit’ ako model odhal’ovania chyb a podvodov v podniku, no tento model ako
model predikcie bankrotu podniku dokaze v podniku ktorému predpoveda upadok
,motivovat* zamestnancov k spachaniu podvodného jednania, ato formou skresl'ovania
svojich uctovnych zavierok, aby verejnost’ vnimala podnik lepSie ako na tom v skutocnosti je.

Zakladny tvar modelu pre je nasledovny:
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Z=0,717* X1+ 0,847 * X2 + 3,107 * X3 + 0,42 * X4 + 0,998 * X5
kde:
X1 = cisty pracovni kapital / celkové aktiva
X2 = hospodarsky vysledok minulych obdobi / celkové aktiva
X3 = EBIT / celkové aktiva
X4 = zdkladny kapital / celkové aktiva

X5 = trzby / celkové aktiva

Hodnotenie tohto indexu je podobné ako u predchadzajiceho modelu. Ak podnik
nadobudne hodnotu indexu nad 2,9 podnik ma dobré finan¢né zdravie. V rozmedzi hodnét 2,9
a 1,2 sa podnik nachadza v neurcitej financnej situdcii. Podniky ktoré dosiahnu hodnotu nizsiu

ako 1,2 su vystavené posobenim bankrotu. (Kalouda, 2013)

Z predchadzajuceho mdzeme konStatovat, Zze nesprdvnosti v uctovnictve vznikaju
v dosledku podvodov alebo chyb, pricom tieto skutocnosti su bud umyselné alebo
neumyselné Cinnosti. Zamerali sme sa na vybrané¢ detekéné metddy, ktoré si vo vacSine
zalozene na matematicko-statistickych modeloch. Cielom tychto modelov je identifikovat

skuto€nosti, ktoré dosvedcuji tomu, ze uctovna jednotka mdze jednat’ protipravne.

Podvody v tétovnictve st Casto krat spojené s podvodmi v oblasti dafiovej legislativy
S cielom obchadzania zdkona. V médidch sa Casto stretdvame s roznymi pripadmi, kedy
podnikatelia zadmerne skresl'uji svoje udaje, aby mali napr. niz§iu daflovi povinnost,
pripadne, aby im finan¢na sprava vyplatila vratky DPH. Do budicna by bolo vhodné tieto
metody aplikovat’ na konkrétny podnik, ktory v minulosti bol obvineny z protipravneho

konania v nami skimanej oblasti.
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4 Vybran¢ oblasti vplyvu Europskej tnie na c¢innost malého

a stredn¢ho podnikania

Celosvetova ekonomika, rovnako tak aj celosvetové hospodarske prostredie
zahrmiujuce aj prostredie Eurdpskej tunie je ovplyvilované meniacimi sa zmenami,
¢o do Struktury, prostrednictvom tlaku zo strany konkurencie, ale aj zmenou samotnej
spolo¢nosti. Prave v tomto prostredi maju vel'mi dblezitii ulohu a postavenie malé a stredné

podniky (d’alej len SME — Small and Medium enterprises).

Prave SME predstavuji zdroj prace pre viac ako dve tretiny pracujucich Eurépanov
a predstavuju vychodiskovu situdciu k tvorbe vysSej konkurencieschopnosti, moznosti
vytvarat’ inovacie, prispievaju k rastu zamestnanosti, ale aj rastu hodnoty podniku a zaroven

aj k zvySovaniu penaznych tokov v podniku.

Podl'a obchodného zékonnika je podnikanie ¢innost’, ktora je vykonavana aj takymito
podnikmi a to ststavnou ¢innost'ou vykonavanou samostatne prostrednictvom malého alebo
stredného podnikatel'a v jeho vlastnom mene, na vlastni zodpovednost’ za i¢elom dosiahnutia
zisku. Ak vychddzame 2z Obchodného zakonnika, podnikanie modze predstavovat
podnikatel'ski Cinnost’ realizovani v roznom rozsahu. Prave podla rozsahu moéZeme

rozliSovat’ mikro, malé, stredné a vel'ké podnikatel'ské jednotky.

Malé a stredné podniky moéZu svoju Cinnost' realizovat’ na dvoch turovniach a to,
na urovni vnutro$tatnej, kedy svoju podnikatel'ski ¢innost’ realizuji len na izemi daného
Statu, alebo na Urovni medzinarodnej, kedy sa podnikatel'ska ¢innost’ prestiva aj za hranice
Statu. Medzinarodnd wroven sa vyskytuje omnoho menej z dovodov, Ze len maly podiel

takychto podnikov realizuje produkty alebo sluzby v priestore Eurépskej Unie.

4.1 Harmonizacia G¢tovného vykaznictva malych a strednych podnikov v
ramci Eurdpskej Unie

Do6vodom, pre¢o doslo k potrebe samostatnych Standardov pre SME bolo najmé
neefektivne vedenie IFRS pre SME. IFRS predstavuju Sirokd Skalu oblasti, ktoré su sice

podrobne vypracované, no pre tieto podniky zbytocné a st vhodné pre velké podniky.

Podl'a Accounting and Financial Reporting Guidelines for SME nie je vhodné
pouzivanie komplexného suboru IFRS pre SME. Prikladom mo6ze byt slovensky zivnostnik,

ktory je sdm manazérom, uctovnikom aj zasobovatom. Pre neho samého je komplikované
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vyuzivat’ systém IFRS, ak podl'a zdkona ho vyuzivat nemusi a vedie domdce uctovnictvo,
Cize by sa zvysila jeho agenda. Vedenie uctovnictva podla IFRS je spojené s absolvovanim
kurzov k IFRS a nakoniec aj tak pre potreby danového zakladu je nuteny zostavit” Gctovnu

zéavierku v sulade so slovenskymi predpismi.

Zékladom pre podnikatel'ské prostredie v EU je predovietkym jednotny trh.
Predstavuje tak vyhodu aj nevyhodu pre SME. Nevyhodou je, ze prejavit’ sa na zahranicnom
trhu ako maly podnik nie je jednoduché z dovodu vysokej konkurencie, rozdielov, ktoré
existuju v zdanovani podnikov v zahranici, legislative, kultire, no mnoho rdz aj obmedzené

finan¢né zdroje, s ktorymi takéto podniky dennodenne celia.

Harmonizacia 1uétovného vykaznictva bola na trovni eurdpskych podnikov
kétovanych na verejnych kapitalovych trhoch rieSend nariadenim Eurdpskeho parlamentu a
Rady EU o uplatiiovani Medzinarodnych §tandardov pre finanéné vykazovanie

(€. 1606/2002/ES).

Harmonizacia uctovnictva SME sa zacala riesit’ v dvoch smeroch, ktorych zakladnym

vychodiskom je uplny stubor platnych IFRS/IAS:

e koncept harmonizacie uctovnych vykazov malych a strednych podnikov podfa

Rady pre medzinarodné uctovné standardy (IASB),

e koncept harmonizicie uctovnych vykazov malych a strednych podnikov podl'a
Medzinarodnej pracovne] skupiny expertov pre oblast medzinarodnej
Standardizacie uctovnictva a Uctovného vykaznictva (ISAR) v ramci

Organizacie Spojenych narodov.

4.1.1 Koncept harmonizdcie uctovnictva podla ISAR

Koncept predstavuje podporu harmonizacie uctovnictva nie len v Europe, ale
aj na celom svete. Zoskupuje skupinu expertov a Specialistov pri Organizacii Spojenych
narodov v oblasti uctovnictva a vykaznictva. ISAR sa zameriava okrem inych oblasti aj na
SME. Snazi sa presadit, aby SME boli odbremenené od Gc¢tovania pomocou komplexného
systému IFRS, ktory je pre SME zbyto¢ne rozsiahly. Odbornici zo skupiny ISAR sa zhodli,
ze je potrebné vytvorit’ uctovny systém aj pre SME a dany problém by bolo vhodné riesit’
na baze IFRS, ¢iZe pri procese zostavovania pouZzivat’ rozsiahly subor IFRS a ten upravit’ pre

SME v zneni, ktoré bude takymto uctovnym jednotkam vyhovovat'.
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Tim odbornikov dospel k nazoru, Ze najlepSim spdsobom, ktory umozni SME lepSiu
orientaciu v uctovnictve bude rozdelenie tychto podnikov do skupin podnikov na zaklade ich
velkosti. Tento princip nazvali ako ,.Stvordverovy uctovny ramec®. Cielom tohto rdmca
je zaradenie podnikov do 4 skupin. Predpoklady pre urCenie, v ktorej skupine sa podnik
nachadza mé za ulohu kadzdy stat samostatne, a to na zaklade kvalitativnych alebo
kvantitativnych charakteristik, podl'a vlastného vyberu jednotilivého S$tatu, no minimalne
kvalitativne ukazovatele su pre trovne uréené plosne. Na zdklade vyskumu dospela skupina

ISAR k rozdeleniu podnikov na tieto trovne:

e Skupina I. predstavuje velké podniky, ktoré su vacsinou kétované na verejnych
kapitalovych trhoch, velké podniky sukromného a statneho charakteru, banky.

Pre tieto podniky je vhodné vyuzivat plné znenie IFRS.

e Skupina Il. zastresuje podniky stredne velké, ktoré su vo vac¢Sine pripadov
vlastnik nie je manazérom podniku. Podniky si dobrovolne moézu vybrat

pouzivanie plného znenia IFRS, no odporti¢and je zjednoduSeny subor IFRS.

e Skupina Ill. obsahuje podniky, ktoré nemaju vela pracovnikov a nemaju
zlozita podnikatelsku ¢innost. Udtovnictvo malych podnikov by malo byt v
sulade s IFRS avsak skupina ISAR poukazuje na pouzitie zjednodusSeného

podvojného uctovnictva.

e Skupina IV. pozostava z mikropodnikov a mala by byt zalozena na baze
sledovania penaznych tokov - jednoduché uétovnictvo by sa malo stat

zakladom pre Zivnostnikov.

Koncept harmonizacie Gctovnictva podl'a ISAR je urceny aj pre menej vyspelé krajiny
so slabsou ekonomikou , ktoré su Casto nazyvané aj krajiny treticho sveta. Dolezitym
dokumentom pri tomto druhu harmonizacie je SMEGA - Accounting and Reporting
Guidelines for Small and Medium Enterprices. Tento dokument obsahuje ciel’, kvantitativne
a kvalitativne ukazovatele, sposob zostavenia ucCtovnej zavierky pre uctovné jednotky

zaradené do tej ktorej skupiny. Cely obsah dokumentu je v sulade s plnou verziou IFRS.

91



4.1.2 Medzinarodné Standardy finanéného vykaznictva pre malé a stredné

podniky

Projekt tychto Standardov zacal pisat’ historiu v roku 2003, kedy bola IASB poverena
rieSenim problematiky SME. Cielom bolo vytvorenie IFRS s obsahom, ktory by vyhovoval
potrebam vykazovania pre subjekty, ktoré nemaji verejni zodpovednost' a ich U¢tovna
zéavierka je uréend pre externych uzivatel'ov. Prikladom uzivatel'om mdzu byt majitelia, ktori
sa nepodiel’aju na riadeni podniku, sucasni aj potencidlni veritelia alebo ratingové agentiry.
Je urCeny pre SME v rozvojovych krajinadch ako aj menej rozvinutych cCastiach sveta. IASB
v juni 2004 otvorila verejn diskusiu k Standardom pre SME a bolo zaznamenanych sto
dvadsat’ odpovedi. Prostrednictvom tejto verejnej diskusie EU dospela k nazoru, ze dopyt
po takychto Standardoch je velky. IASB bola odhodlana pustit’ sa do projektu tvorby IFRS pre
SME.

V roku 2005 bola poverend pracovna skupina, ktorej tlohou bolo zbierat’ potrebné
informacie prdve od SME prostrednictvom dotaznika identifikacie problémov, ktoré budu
neskor prerokované v roku 2005 a 2006. Navrh samotného znenia Standardu publikovala
IASB k pripomienkovaniu 15. februara 2007 a pripomienkovanie bolo mozné do konca
novembra 2007. K najva¢sim kritikom patrila Poradnd skupina pre G¢tovné vykaznictvo
EFRAG, ktora poukazovala na to, ze Standard sa odvija a nadvdzuje prave na plné znenie
IFRS a Struktara samotného Standardu pre SME mé byt zjednoduSena. Rade TASB bolo
dorucenych celkovo 162 listov, ktoré pripomienkovali navrh Standardu. Nésledne doslo
k testovaniu Standardu v teréne, kde 116 SME z 20 krajin prepracovalo svoju uctovnu
zéavierku za dany rok podl'a navrhu Standardu, ¢o prebehlo bez akychkol'vek problémov.

To viedlo k tomu, ze IASB 9. jula 2009 vydala IFRS pre SME.

Standard predstavuje ulahéenie prace wiétovnych jednotiek v SME, ktoré pred tym
vyuzivali plné znenie IFRS. Samotné znenie je 10 krat kratSie ako plna verzia IFRS a obsah
dokumentu je 230 stran. Standard obsahuje dévodovi spravu a implementacnu prirucku,
ktorej obsahom su priklady uctovnych vykazov SME a samotnych prikladoch uctovnych
zavierok. Z plnej verzie IFRS boli vynechané tie Casti, ktoré na SME nemaju Ziaden dopad.
Rovnako sa zniZili poZiadavky na zverejnenie U€tovnej zavierky. Treba podotknut, Ze tak ako
plna verzia IFRS ani IFRS pre SME nedefinuje presné postupy Uctovania, no podstatou

je uznanie, ocenenie a vykazanie jednotlivych poloziek ucltovnej zavierky a uctovnych
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vykazov. Je tak na jednotlivych krajinach, aby sa vytvorili postupy uctovania na urovni

narodnych legislativ a boli stanovené uctovné osnovy pre tieto uctovné jednotky.

Nérodné legislativy a samotné uctovné jednotky nie st k tymto Standardom prili$
naklonené a Casto zastavaju odmietavy postoj. Dovodov je niekol’ko a najvyznamnejsim je
skoro ziadna skusenost’ uctovnych jednotiek so Standardami pre SME v celosvetovom
meradle. Jednotlivé §taty EU sa mozu dobrovolne rozhodnut, & pouzivanie IFRS pre SME

bude povinné alebo len na baze dobrovol'nosti tctovnych jednotiek.

Zo samotné¢ho Standardu je zrejmé, ze za SME sa povazuje uctovna jednotka

v pripade, ak:

e nenesie verejni zodpovednost, ¢o znamenda, Ze nevlastni Ziadne kapitadlové
nastroje ani dlhopisy, s ktorymi sa obchoduje na verejnom trhu a ani
v buducnosti neplanuje s takymito nastrojmi obchodovat’ na verejnom trhu,
taktiez tu nepatria uctovné jednotky, ktoré spravuju aktiva velkej skupiny
vlastnikov (inStiticie bank, poistovni a niektoré pripady samostatnych

podnikov),

e UcCtovna zavierka tychto uctovnych jednotiek je k dispozicii externym

uzivatel'om.

V oblasti uctovnictva je potrebné k uplatneniu IFRS pre SME a plnej verzie IFRS
stanovit’ poziadavky, na zéklade ktorych do6jde k rozdeleniu podnikov na U¢tovné jednotky
podla velkosti a urCenia uZzivatela uctovnej zavierky. Tvorcovia IFRS pre SME urcili
zakladnl Struktiru, ktora moéze byt upravend podla narodnej legislativy a prisposobena

podmienkam hospodarstva tej ktorej krajiny:

o Velké podniky — velké uctovné jednotky, ktoré verejne obchoduju svoje cenné
papiere, si zodpovedné za spravu aktiv pocetnej skupiny tretich oso6b a ich
uctovna zéavierka je urcend externym uZzivatelom z oblasti burzovnictva,

investorom a inym uzivatel'om.

e Malé a stredné podniky — malé astredné uctovné jednotky bez verejnej
zodpovednosti, ¢ize nespravuju cudzie aktiva a nie st obchodnikmi
na verejnom trhu. Bankové inStitucie, leasingové spolocnosti a $tatny aparat

predstavuju uzivatel'ov ich G¢tovnej zavierky.

93



e Mikro podniky = mikro uctovné jednotky su jednotky, ktoré nepatria
do skupiny predchadzajucich podnikov a Gctovna zavierka takychto jednotiek
je uréena predovsetkym pre samotnych vlastnikov viac ako pre externych

uzivatelov.

4.1.3 Predpoklady a zdkladné zasady IFRS pre SME

Poskytovanie informacii, ktoré si prezentované v uctovnej zavierke predstavuju
zékladny ciel’ uctovnictva SME. Uc¢tovna zéavierka je zdrojom informacii o cashFlow za urcité
obdobie, stanovuje finanénl situdciu k danému datumu a slizi na meranie vykonnosti

podniku.

Ako najvyznamnejSie pri vykazovani v podniku je potrebné dodrzat’ zasadu
akrualnosti a zasadu nepretrzitej Cinnosti ucCtovnej jednotky. Princip akrudlnosti hovori,
ze vSetky transakcie, ktoré sa uskuto¢iiuji v podniku v peniazoch alebo ekvivalentoch penazi
je potrebné zauctovat’ do toho uctovného obdobia, s ktorym vecne a casovo stvisia. Princip
nepretrzitej ¢innosti je rovnako dolezitym predpokladom z dovodu, Ze uzivatel'om ucétovnej

zavierky dava isty signal, ze svoju ¢innost’ bude podnik realizovat’ aj v budiicom obdobi.

Nemozno zabudnut’ na kvalitativne charakteristiky, ktoré ovplyviiuju informacie pre
stiCasnych aj potencialnych investorov, veritel'ov, ale aj samotnych vlastnikov. UZzito¢nost
a vypovedacia hodnota uctovnych informacii zavisi od dodrzania nasledovnych charakteristik.
Pod zrozumitel'nostou sa rozumie prezenticia  UCtovnych informécii tak, aby boli
zrozumitel'né uzivateI'mi, ktori maju dostatocné znalosti o obchodnych a ekonomickych
¢innostiach. Nemozno vSak niektoré zdsadné informdacie vynechat z dovodu, Ze ich
porozumenie niektorym uzivatelom je obtiazne. Informacie z Gftovnej zavierky by mali byt
relevantné. Relevantnd informacia dokéze ovplyvnit® rozhodovanie investora, majitela
a to tym, Ze je mozné ucit’ sa na chybach z minulych udalosti, poméZe zhodnotenie sucasného
stavu a predikciu stavu buduceho. Informacie by mali byt vyznamné, ¢o znamena, Ze ich
skreslenim alebo vynechanim by doSlo k ovplyvneniu rozhodnutia uzivatela uctovnej
zavierky. Spol'ahlivost’ G€tovnych informécii spoc¢iva v ich bezchybnosti a reprezentovania
stavu, ktory je skutoCny. Transakcie a iné skutocnosti by sa mali vykazat v stlade s ich
podstatou, ¢im sa zvy3uje spol'ahlivost’ Giétovnej zavierky. Daldim predpokladom je opatrnost’,
pri ktorej by mala byt’ zahrnuta urcitd miera obozretnosti (napr. ze majetok alebo prijmy nie
st nadhodnotené a zavizky alebo néklady podhodnotené). Podmienkou je aj vykazanie

informacii, ktoré su pravdivé a nie su zavadzajice a nepredstavuju nespolahlivost
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a nedostatoCnost’, ktory moze byt spdsobend opomenutim a takéto informéacie s uplné. Pre
urcenie trendov vo financnej pozicii a vykonnosti prostrednictvom sledovania vyvoja podniku
v Case je potrebnd zasada porovnatelnosti. Nejde len o porovnanie podniku v case, ale ide
aj o porovnanie podniku s inymi podnikmi na trhu. V¢asnost’ prestavuje d’alsiu zo zasad a jej
podstatou je ¢o najrychlejsi prenos informaécii uzivatel'ovi po skonceni t¢tovného obdobia.
Poslednou zasadou je dodrzanie rovnovahy medzi vynosmi a nakladmi. Podstatou tejto
zasady je vzt'ah, ktory hovori, Ze vynos z informdcii by nemal byt’ vyssi nez naklady potrebné
k ich ziskaniu. NajkritickejSimi zasadami su relevantnost’ a spol'ahlivost’. Ostatné kvalitativne

charakteristiky st menej kritické, no stale sa pozaduje ich dodrziavanie.

Hlavnymi oceniovacimi zékladiiami, ktoré su pouzivané podla Koncepcie
a zakladnych zasad IFRS pre SME k urceniu finan¢ného vyjadrenia drzanych aktiv, pasiv,
nakladov a vynosov u¢tovnej jednotky su historickd a redlna cena. V pripade aktiv, historicka
cena je suma penazi, alebo inych penaznych ekvivalentov alebo ind redlna hodnota
protihodndt, ktoré suvisia s nadobidanim majetku v Case obstarania tohto majetku. V pripade
zavazkov, historicka cena je sumou penazi alebo ich ekvivalentov, u ktorej ocakavame
uhradu. Zostatkova historickd cena predstavuje nédklady na obstaranie majetku alebo zavézku
plus alebo minus ta ¢ast’ nakladov na obstaranie, ktora je vykdzana ako vynos alebo néklad.
Pod realnou hodnotou rozumieme sumu, za ktord by bolo mozné vymenit’ aktivum alebo
vyrovnat' zavdzok medzi informovanymi suhlasiacimi stranami prostrednictvom transakcie.
Téato hodnota vychadza z principu ,,cena na trhu®, avSak ak neexistuje trh, pouZzije sa realna

hodna na zéklade jednej z moZznosti, ktorti odporuca Standard.
Uttovna zavierka zostavena podl'a IFRS pre SME obsahuje tieto povinné ¢asti:
e Vykaz finanénej situacie (Statement of Financial Position), t.j. stivaha,

e Vykaz komplexného vysledku (Statement of Comprehensive Income) alebo
dva samostatné vykazy, ktorymi su vykaz ziskov a strdit a vykaz

o komplexnom vysledku,
e Vykaz zmien vlastného imania (Statement of Changes in Equity),
e Vykaz penaznych tokov (Statement of CashFlows),

e Poznamky (Notes).
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4.1.4 Vyhody prijatia IFRS pre SME

Kazda uctovna jednotka, ktord sa rozhodne prejst z uctovania podla narodnej
legislativy k uctovaniu podl'a IFRS pre SME hl'add vyhody, z ktorych by mohla ziskat’ lepsi
prehl’ad o financnej situacii podniku, vyssej konkurencieschopnosti na domacom, no najma
zahrani¢nom trhu a rozne iné vyhody, ktoré by pre fiu znamenali zvySenie efektivnosti. Pritom
je vsak obozretna a pred rozhodnutim o prijati IFRS pre SME si dokladne overi aj nevyhody

zavedenia tohto systému do podniku.

Hlavnou vyhodou pouzivania tohto systému je kvalita finanénych informaécii.
ZlepSenie kvality finanénych sprav prostrednictvom jednotnych noriem umozni SME lepsie
konkurovat’ s velkymi podnikmi. Medzindrodne Standardy su auditormi, investormi,
analytikmi a orgdnmi tvorby legislativy vnimané na vysokej trovni a maji presnu
vypovedaciu schopnost. Umoznuju kvalitnejSie informacie pre pouzivatelov uctovnych
zavierok, kde existuje zavislost — ¢im viac U¢tovnych jednotiek vyuzivajucich uctovny

systém IFRS, tym viac spokojnych uzivatelov.

IFRS pre sme zvySuji porovnatenost, kvalitu a transparentnost finan¢ného
vykaznictva podnikov. Spolo¢nosti, ktoré pouzivaji rovnaké Standardy pre zostavenie svojej
uctovnej zavierky mozno porovnavat omnoho jednoduchSie. To je dolezit¢é najmid pri
porovnani podnikov so sidlom vo viacerych krajinach. Ak podnik vyuZiva IFRS pre SME
analytici a ratingové agentury omnoho viac a s va¢Sou pravdepodobnost'ou hodnotia dany
podnik kladne. MozZzno povedat’, ze odhad tychto analytikov je tieZ presnejs$i v porovnani

s podnikmi, ktoré nevyuzivaji IFRS pre SME.

IFRS pre SME predstavuje v ur€itych pripadoch aj nastroj, prostrednictvom ktorého je
zabezpecend ochrana investorov. To slvisi so zahraniénymi investiciami a nemoZno
nespomenut’ aj lepsi pristup podnikov ku kapitdlovym trhom prave v zahranici. Prinosom je
taktieZ aj integracia kapitadlovych trhov, ktord stvisi s vysSou korelaciou trhovych indexov

a to prave medzi podnikmi, ktoré pouzivaji IFRS pre SME.

Sposob aplikacie patri rovnako medzi vyhody, no mozno ho zaradit' aj medzi
nevyhody. Uspesnost medzinarodnych $tandardov zavisi nie len na ich samotnej kvalite, ale
je potrebna aj podpora Standardov zo strany ndrodnej aj nadnarodnej urovne. Od prijatia IFRS
pre SME na narodnej tirovni moze dojst’ aj k uspore nakladov. Odburanim duélneho systému

vykazovania by podniky dokézali uSetrit’ zna¢nu Cast’ peniazi.

96



V publikacii Samira Mogula Harmonization of Accounting Standards z roku 2003
su opisane vyhody vSeobecnej plnej verzie IFRS, kde autor uvadza zlepsenie spolahlivych
informécii a vykazovanie na vysokej urovni kvality. Systém IFRS sa moéze podielat
na hospodarskom rozvoji ekonomiky danej krajiny. Pre podniky nastava prilezitost’ pre vstup
na zahrani¢né financné trhy, ¢o vedie k znizovaniu ndkladov. Systém IFRS taktiez sluzi
na meranie a kontrolu vykonnosti konsolidovanych celkov podnikov spolu s ich dcérskymi
podnikmi, ktoré si rozptylené v roznych Stitoch, kde sa vyuziva rozdielny systém
uctovnictva, no konsolidovana uftovna zavierka je zostavend podla IFRS. Pre samotny
podnik predstavuje moznost’ rychlejSiecho benchmarkingu v oblasti vykonov, zisku vo vztahu

k zahrani¢énym podnikom.

4.1.5 Nevyhody prijatia IFRS pre SME a problemy pri aplikacii IFRS

Problémy, ktoré st spojené so zavedenim IFRS pre SME predstavuju v sucasnosti
straSiaka pre SME. V podmienkach krajin V4 je dlhodob4 neochota podnikov vyuZzivat
uctovny systém IFRS. Dévodom, ktory ich od toho odradza je v prvom rade uctovanie
v dudlnom systéme — v IFRS a v narodnej tprave uctovnictva. Takéto dudlne uctovanie
predstavuje pre podniky zataz tak v oblasti administrativy, ako aj v oblasti odbornej pripravy
zamestnancov uctovnictva v podniku. Aplikaciou IFRS podnik potrebuje d’alSie mnozstvo
kapitalu, ktory je potrebny na technickli a persondlnu vybavenost podniku. Technicka
vybavenost’ prostrednictvom zakupenia softvéru a persondlne zabezpeCenia dostatku znalosti

pre zamestnancov z oblasti IFRS.

V ceskej republike sa za najvicsi problém zo strany SME stalo stanovenie zékladu
dane z prijmu z vysledkov hospodarenia podl'a IFRS pre SME. Podniky, ktoré chct pouzivat
systém [FRS musia aj napriek tomu zostavit' duplicitne uctovnti zavierku podla IFRS pre
uzivatel'ov uctovnych informacii aj podl'a ¢eskych uctovnych noriem potrebnych pre danové

ucely. Vyuzitie IFRS sa tu ukazuje ako neefektivne.

Podl'a Kasica a Jakovenka (2013) z Kremel'skej narodnej univerzity Sa Vo svojom

vyskume zamerali na problémy IFRS a nasledne rozdelili problémy do Styroch etap:

|. etapa — Zdakonodarné a organizacné zabezpecenie, priprava podmienok pre IFRS.
V tejto faze dochadza k problémom, ktoré zacinaju nedostatkom motivicie manazmentu
podniku, kedy sa vlastnik podniku alebo ten, kto riadi podnik rozhoduje o prijati/neprijati
IFRS, sleduje vyhody a nevyhody a hodnoti, o bude pre jeho podnik lepsie. Dalsim
problémom je kratka doba, ktora je ur€end na pripravnu fazu pred prijatim IFRS zo strany
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podniku. Je potrebna kvalitnd odborna priprava zamestnancov prostrednictvom Skoleni,
kurzov. S tym suvisi aj treti problém uvodnej etapy a to nedostatok kvalifikovaného

personalu.

Il. etapa - prispdsobenie ndrodného legislativne prostredia. Stretavame
sa tu vytvorenim pravneho ramca uctovnictva pre SME v danej krajine. M0Ze nastat’ nesulad
finan¢nych u¢tovnych metdd, ocenovacich néstrojov a tym aj zla porovnatelnost’ uctovnych
informacii. Do tejto etapy patri aj oblast’ kvality uctovnych informdcii pouziteI'nych pri

benchmarking podnikov z r6znych krajin.

I11. etapa — zlepSenie Stdtnej reguldcie uctovnictva. Problém predstavuje stanovenie
jednotného metodického zakladu v podobe zdkona, nariadenia alebo iného predpisu, ako
aj Statna regulacia, ktord je vykonavana v ramci existujuceho pravneho systému. V tejto etape

sa vyzaduje zmena narodnych prédvnych predpisov.

IV. etapa — Medzindrodné skusenosti a spoluprdca. Problémy v tejto etape
si zamerané na nedostatok sktisenosti pracovnikov a odbornych garantov uctovnictva v danej
krajine, ktoré by sa malo riesit’ Skolenim prostrednictvom IASB. Ide o proces, kedy sa tieto
osoby snaZia o pozorovanie procesov potrebnych k tspeSnému prechodu narodnej legislativy

na IFRS na priklade uspesnych krajin z EU, ktoré IFRS uz prijali ako svoj narodny systém.

4.2 Stratégia Horizont 2020 a jej nadvaznost’ na malé a stredné podniky

Program Horizont 2020 (d’alej len H2020) je najvacsim programom EU v oblasti
vyskumu a inovacii, ktorého rozpocet je takmer 80 ml. EUR pre obdobie rokov 2014-2020.
H2020 sl'ubuje viac objavov, prelomovych vynélezov a svetovych prvenstiev a prenesenim
idei z laboratorii a vyskumnych stredisk na trh. Veduci politicki predstavitelia Eurdpy a
poslanci Eurdpskeho parlamentu sa dohodli na tom, Ze investovanie do vyskumu a inovacii
bude pre budicnost Eurépy velmi dolezité. Preto je H2020 hlavnym ndastrojom pre
realizovanie iniciativy EU — Inovacia a stal sa zakladom stratégiec Eurépa 2020 na
zabezpecenie jej ciel'ov, t.j. inteligentného, udrzatelného a inkluzivneho rastu. Vd’aka H2020
sa financuj vyskumy EU, ktoré spajaju nielen domécich, ale aj zahraniénych vyskumnikov z
celého sveta, eurdpsky priemysel je udrzatelnej$i a konkurencieschopnejsi, inovacie nielen
zlepSuji Zivot, ale pomadhaju chrénit’ aj Zivotné prostredie. Ciele EU2020 podrobnejSie

popisuje nasledujuca tabulka.
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Tab. 37 Ciele EU2020

Oblast’ Ciel’
Zvysit mieru zamestnanosti obyvatelov vo veku 20-64 rokov na minimalne
Zamestnanost’ 75 % (ciel pre SR: 72 %) vratane vacSicho zapojenia Zzien, starSich
pracovnikov a lepSieho zaclenenia migrantov medzi pracovnu silu
Vyskum a vyvoj Zvysit uroven investicii do vyskumu a vyvoja na 3 % HDP (ciel pre SR: 1,2

%)

Zmena klimy a energetika

Znizit emisie sklenikovych plynov miniméalne o 20 % V porovnani s rokom
1990 (alebo 0 30 % za priaznivych podmienok)

Zvysit energetickej i€innosti minimalne o 20 %

Zvysit podiel obnovitelnych zdrojov energie na konecnej spotrebe energie
020 %

(ciel pre SR: znizit’ narast emisii sklenikovych plynov mimo sektora ETS, aby
nepresiahli troven zroku 2005 o viac nez 13 %, zvySit podiel energie
Z obnovitel'nych zdrojov na hrubej konec¢nej spotrebe energie na 14 %, zvysit
energeticki  efektivnost usporenim 11 % koneCnej spotreby energie
V porovnani s priemernou spotrebou v rokoch 2001-2005)

Vzdelavanie

Znizit miera pred¢asného ukoncenia $kolskej dochadzky pod 10% (ciel’ pre
SR: 6 %)

Zvysit mieru ludi vo veku 30-34 rokov sukonéenym vysokoskolskym
vzdelanim na minimalne 40 % (ciel’ pre SR: rovnako 40 %)

Chudoba a socialna inklazia

Znizit pocet ludi vystavenych alebo ohrozenych chudobou a socidlnou
inkliziou aspoii 0 20 mil. (ciel’ pre SR: 170 tis. l'udi)

Zdroj: viastné spracovanie podla

Kedze H2020 je finanénym inStrumentom implementujicim Inovacnu uUniu

a nastrojom pre realizovanie iniciativy zabezpecCujucej svetovu konkurencieschopnosti,

stratégii EU2020 sme tieZ pre pochopenie stvislosti venovali pozornost. Samotny program

H2020 sa deli na ¢iastkové financované programy podl’a troch hlavnych cielov:

o Excelentnd veda — Ciel'om programu je posilnenie postavenia EU v tilohe svetového

vodcu vedy, Co pritiahne najschopnejsi I'udi spolupracovat a vymienat’ si ndpady

Vv ramci cele Eurdpy, pomoc talentovanym l'ud'om a inovaénym firmdm. Naplnenie

ciel'a zvySi konkurencieschopnost’ Eurdpy, vytvoria sa nové pracovné miesta, zvysi

sa zivotna uroven a program bude tak prinosnom pre vsetkych.

o Vediuce postavenie priemyslu — Jeho upevnenie nestaci financovat’ iba z verejnych

zdrojov, je nutné samotné podniky podporit’ v investovani do vyskumu a zameranie sa

na oblasti, ktoré je mozné s verejnym sektorom prepojit’ a tak ozivit’ inovacie, zvysit

inovacény potencial, efektivnost' a konkurencieschopnost’, ¢o pomdze k vytvoreniu

pracovnych miest a trhovych prilezitosti.:

e Spolocenské vyzvy — V ramci skutocného prinosu pre ob¢anov bolo identifikovanych

sedem oblasti, ktoré maju celkovo financovanie vo vyske 29,678 mld. EUR.
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Vyssie spomenuté tri hlavné ciele su doplnené rozsirenim ¢iastkovymi oblasti:

Sirenie excelentnosti a zvySovanie uicasti — Hospodarska prosperita, inovaéné ¢innosti
vo vSetkych Clenskych Statoch a regionoch sa zlepsuju, pre €o st vyskum, inovacie
a opatrenia zaistujice inovacné cCinnosti rozhodujice. VyuZzivanie potencidlnych
talentov v Eurdpe a maximalizovanie prinosov inovacii su najlepsi sposobom pre

posiliiovanie konkurencieschopnosti.

Veda so spolocnost’ou a pre spolo¢nost’ — Pre prepojenie vedeckej excelentnosti
a socidlneho povedomia a zodpovednosti je nutnou spolupracou medzi vedou
a spolo¢nostou. Spoloc¢nost’” bude citit zodpovednost za vysledky, zleps$i sa
pochopenie medzi komunitami odbornikov a laikov a zachova sa vedecka
excelentnost. H2020 podporuje projekty, ktoré obcanov do procesov definujucich

vyskum a vplyv na kazdodenny Zivot, zap4jajli. Financovanie vo vyske 462 mil. EUR.

Inovacné opatrenia — Program H2020 poskytuje zna¢nli podporu pre oblast’
prototypov, ich sktSanie a exhibiciu, uvodné prevadzky, rozsiahle overovania
produktov a ich trhové uplatnenia. Tiez vyznamne podporuje dopyt v zmysle
verejného obstaravania inovacii pred a pri prvom komerénom pouZiti, reguluje rozvoj
inovacii a urcuje normy novych foriem inovacii vo verejnom sektore, socidlnych

inovaciach a pilotnych projektoch sluzieb sutkromného sektora.

Spoloéenské a humanitné vedy — Tato oblast’ je plne integrovana vo vSeobecnych
cieloch H2020. Zaclenenie tejto oblasti do programu H2020 je rozhodujice pre
maximalizaciu navratnosti investicii do vedy a technolégii pre spolo¢nost’. Socialno-
hospodarsky rozmer len potvrdzuje, Ze H2020 je zamerany nie na samotné discipliny,

ale na vyzvy.

Jadrovy vyskum pre vietkych obc¢anov — Financovanie vo vySke 1,603 mld. EUR je
ur¢ené na vyskum jadrového Stiepenia a jeho bezpecnost, medicinsky vyskum,
ochranu pred oziarenim, nakladanie s odpadom, priemyselné vyuzitie Ziarenia Ci

vyuzivanie Ziarenia v oblasti poI'nohospodarstva.

Veda v zaujme politiky — Je Glohou Spolo¢ného vyskumného centra, ktoré je vlastnym
utvarom Eurdpskej Komisie a poskytuje nezavislu vedeckt technickti podporu pre

politiky EU zaloZzenti na dokazoch.
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Stratégia Europa 2020 (EU2020) bola schvalena a prijata v roku 2010 Eurdpskou
komisiou. Popisuje predchadzajuci vyvoj vratane popisu krizového obdobia a opatreni na
zmiernenie jej dopadov a aktualny stav v EU. Tato stratégia je programom EU pre rast
a zamestnanost na obdobie 10 rokov. Tri hlavné piliere tejto stratégie st inteligentny,
udrzatel'ny a inkluzivny rast ako prostriedky prekonania Strukturdlnych nedostatkov
ekonomicky, zlepSenie konkurencieschopnosti a produktivity a posilnenie udrzate'ného

socialneho trhového prostredia.

Kedze H2020 je program otvoreny pre vsetkych, potrebné je len dodrzat’ skupinu
zjednoduSenych pravidiel a postupov, vdaka Comu sa UcCastnici mo6zu plne sustredit’ na
vyskum, inovacie a vysledky. O pomoc beznych vyskumnych projektov mézu ziadat
konzorcia aspon troch pravnickych osob, pricom kazdy subjekt musi byt’ zriadeny v ¢lenskom
state EU alebo pridruzenej krajine, pri inych programoch (Eurdpska rada pre vyskum, néstroj
pre MSP, spolufinancovanie vnutrostatnych alebo verejnych vyziev a programov, koordinacia
a podpora, odborna priprava a mobilita) je podmienkou zriadenie aspon jednej pravnickej

osoby v ¢lenskom §tate EU alebo pridruzenej krajine.

4.3 Horizont 2020 na Slovensku

Clenské krajiny EU majii vypracované vlastné narodné koordinatné programy
a kontaktné body v ramci H2020. Narodny koordinator programu EU HORIZON 2020
je podporou H2020 na Slovensku. Tuto podporu vykonavaju subjekty: Ministerstvo Skolstva,
vedy, vyskumu a Sportu Slovenskej republiky, ktoré mé na starosti celkovi koordinaciu
H2020 na Slovensku, a partnerské institicie, kde patria Centrum vedecko-technickych
informacii Slovenskej republiky a Agentura na podporu vedy a vyskumu. Podporu H2020

v SR tvoria tieto Struktury:
e Narodny koordinator Horizontu 2020
e Narodni delegati programovych vyborov
e Narodny koordinator narodnych kontaktnych bodov (NCP)
e Niérodné kontaktné body (NCP)
e Sty¢na kancelaria pre vyskum a vyvoj v Bruseli

e Programy Agentary na podporu vyskumu a vyvoja
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Ich fungovanie je zndzornené na nasledujicom obrazku.

Ministerstvo Skolstva, vedy, vyskumu a Sportu SR
Narodny koordindtor Horizontu 2020

Centrum vedecko-technickych informacii SR

Kanceldria NCP: Styénd
L kancelaria
VaVv

. Podpora pripravy
Baies projektov H2020

Delegati
programovych
vyborov

Obr. 4 Struktiry podpory Horizontu 2020 na Slovensku
Zdroj: Néarodny koordindtor programu EU HORIZON 2020, 2014

Za Narodné kontaktné body (angl. National Contact Points — NCP) nesie
zodpovednost’ konkrétny S§tat. ich ulohou je Sirenie informacii, poradenstvo pri priprave
projektov, pri vyhladavani projektovych partnerov, pri rieSeni a ukoncovani projektov,
spolupraca s vedecko-vyskumnymi a inovaénymi komunitami a priemyselnymi zastipeniami,
spolupraca s delegatom, zverejiiovanie aktualit a informacii na narodnej webovej stranke
pre H2020, priprava informacnych a analytickych materidlov, Sirenie informacii a NCP

vykonéva okrem ostatnych aj ¢innost’ experta.

Na Slovensku zdkladné piliere a tematické oblasti zastreSuju pracovnici NCP. Celé

fungovanie a oblasti, ktoré sa u nas spravujui uvadza nasledujuca tabulka.

Tab. 38 Tematické oblasti Horizontu 2020 zastreSujiuce Narodnym kontaktnym centrom
na Slovensku.

Pilier Tematicka oblast’

Narodny NCP koordinator
Pravne a finan¢né otazky

Eurdpska rada pre vyskum
Excelentna Budiice a vznikajlice technoldgie
veda Opatrenia Marie Sktodowska Curie
Eurépske vyskumné infrastruktary
Veduce postavenie v podpornych Informac¢né a komunikac¢né technoldgie
Veduce a priemyselnych technoldgiach Nanotechnologie, pokro¢ilé materialy,
postavenie vyroba a spracovanie
priemyslu Vesmir
Pristup k financovaniu
Malé a stredné podniky

Zdravie, demografické zmeny a kvalita zivota
Potravinova dostato¢nost, udrzatel'né pol'nohospodarstvo, vyskum mora, bioekondmia
a biotechnoldgia
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Bezpecna, Cistd a efektivna energia

Spoloc¢enské Inteligentna, zelena a integrovana doprava
vyzvy Otéazky klimy, dostato¢nost’ zdrojov a suroviny
Inkluzivne, inovativne a reflektivne spolo¢nosti
Bezpeénost’

Sirenie excelentnosti a roz§irovanie ucasti
Veda a spolo¢nost’, veda pre spolo¢nost’

Euratom

Spojené vyskumné centrum (JRC)

Zdroj: Néarodny koordindtor programu EU HORIZON 2020, 2014
4.4 Nastroj stratégie Horizont 2020 pre MSP (SME Instrument)

V tejto publikécii sa bliz§ie zameriame na MSP v ramci H2020. Inovacie v MSP
su sucast'ou druhého piliera, ale vyzvy ur¢ené pre MSP sa nachadzaju takmer v kazdej inej
programovej oblasti, teda MSP su podporované v ramci celého programu H2020. Navrhované
opatrenie tohto nastroja ma za ulohu doplnit’ regiondlne a ndrodné politiky a programy
v oblasti podnikatel'skych inovacii, posilnit nadnarodnt spolupracu MSP zoskupeni
samotnych s prepojenim na dalSich eurdpskych Cinitel'ov dolezitych pre inovacie, prenos
znalosti, poskytovanie podpory zohladiiujicej inovaéné postupy, nové technologie, trhy
a obchodné modely. VysSie spomenuté ciele priorit Spolocenské vyzvy a Veduce postavenie v
ramci podpornych a priemyselnych technologii uplatiiuji tento nastroj vyhradeny pre MSP.
Konkrétne sa v ramci tychto dvoch priorit jedna o sumu minimalne 7 % z celkového rozpoctu
daného osobitného ciel'a. Moznost’ ziadat’ o financovanie tymto néstrojom je len pre MSP, ale
tie mozu spolupracovat’ a vytvarat' subdodavatel'ské zmluvy aj s inymi subjektmi z oblasti
vyskumu a vyvoja. Nastroj MSP (angl. SME Instrument) sa tyka vSetkych oblasti vedy,
technoldgii a inovacii v ramci spolocenskych problémov a podpory technoldgii s ponechanim
dostatoéného  priestoru na financovanie ndpadov a najmd medzisektorovych
a interdisciplindrnych projektov. Jeho fungovanie zabezpecuju uUstredny systém riadenia,
jednoduchy administrativny rezim a jednotné kontaktné miesta s tym, ze sa vykonava hlavne
v smere zdola nahor prostrednictvom neustale otvorenych vyziev. SME Instrument sa teda
zameriava na vSetky typy inovaénych MSP so silnou ambiciou vyvijat’ sa, internacionalizovat’
sa a rast. Kedze existuji medzery vo financovani najmd pociatocnych faz projektov
vysokorizikového vyskumu a inovacii, tento nastroj pomaha tieto fazy prekonat’ stimulovanim
prelomovych inovécii a zvySenim komercializécie vysledkov vyskumu v stkromnom sektore.
SME Instrument sa poskytuje na vSetky typy inovacii (tiez netechnickych a spolocenskych

inovacif), no kazda &innost’ musi spiiat’ podmienku jasnej tvorby eurépskej pridanej hodnoty.
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Zjednodusena a postupna podpora zo strany nastroj pre MSP je Struktarovany do troch
faz, ktoré pokryvaju cely inovacény cyklus. Povinnost’ absolvovat’ postupne vsSetky tri fazy
nemaju ale vSetci ziadatelia, kazda faza bude otvorena pre vSetky MSP. Postup do d’alSej fazy
je mozny len vtedy, ak sa v predchadzajucej fazy jasne preukaze, ze danych projekt MSP stoji

za jeho d’alSie financovanie. Fazy nastroja pre MSP pre rok 2017:
Faza 1: Posudenie koncepcie a uskutocnitel’nosti (feasibility study)

Prva faza je financovand pausSidlom do vysky az 50 tis. EUR po dobu priblizne
6 mesiacov rieSenia projektu. Predkladany navrh projektu musi byt v rozsahu priblizne

10 stran, kde mé poskytnut’:

e nacrt celkového predpokladan¢ho inovacného projektu vratane jeho planovaného
rozsahu, hodndt, rizik, aktualneho stavu vyvoja pre mozné relevantné postdenie

podnikatel'ského zameru a podnikatel'ského planu podl'a navrhovanej myslienky,

e podrobny popis ¢innosti uskuto¢nenych v prvej faze, ktoré ma vyustit’ do komplexnej

spravy o uskutocnitel'nosti a podnikatel’ského planu ako vysledku projektu.

Faza 2: Vyvoj produktu, demonstracéné &innosti, trhové uplatnenie

Rozpocet druhej fazy je v rozmedzi 0,5-2,5 mil. EUR a trvanie 1-2 roky. Financovanie
moze byt az do vySky 70 % opravnenych ndkladov. Realizdcia tejto fazy sa riadi [A —
Innovation Actions, Inova¢nymi aktivitami zahriiujuce pravidla a podmienky pre opatrenie.
O tato fazu sa mozu uchadzat’ aj tie MSP, ktoré Stadiu realizovatelnosti a podnikatel'sky plan
hradili z vlastnych zdrojov, teda nie s pouzitim podpory a financovania fazy 1 SME
Instrumentu. Druhé faza podpory aktivit vyvoja produktu pre trh nasleduje po vypracovani
Studie realizovatelnosti pre vybrané MSP. Aktivity v tejto fize maji osobitné zametanie
na demonstra¢né ¢innosti (napr. testovanie prototypov, Stadie rozSirovania, navrhy pilotnych
inovaénych procesov, produktov a sluzieb, validicia a overenie vykonu, a pod.), trhové

uplatnenie a podnecovanie tcasti potenciadlnych klientov a koncovych pouzivatel'ov.
Predkladany navrh projektu ma mat’ priblizne 30 stran a ¢lenit’ sa nasledovne:
e Ciele popisujuce vynimocnost’, vzt'ah k programu, koncept a ambicie projektu

e Popis dopadu projektu z pohladu trhu a zdkaznika, dopadu na firmu, zamyslané
nastroje pre zvySenie komeréného uspechu, vyuzivanie vysledkov, ochrana

a komunikacia
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e Pracovny plan prezentujlici implementdciu, Struktiru, popis riadenia, finan¢né

a personalne zdroje a pripadné partnerstvo riesitelov
e Popis partnerov a subdodavok
e Etika a bezpecnost’

Skor este v roku 2016 existovala aj tretia faza: Komercné vyuzitie Posledna faza, ktora
mala namiesto priameho financovania k dispozicii finan¢né nastroje poskytované vo forme
investicnych a dlhovych sluzieb, bola teda zamerand na ulahcenie pristupu ku kapitalu
a prostrediam, kde je inovacia umoznena. Tato faza bola vylicena so zdévodnenim, Ze svojim
nazvom spdsobovala neporozumenia a jej aktivity podporovali projekty uz vo fazach 1 a 2.
Pre rok 2017 su aktualne uz iba dve fazy, ktoré sumarizuje tabul’ka nizSie. Firmy ziskaja pre
obe fazy koucing od svetovych expertov na inova¢né podnikanie, v ramci podpory rozvoja
firmy pre Uspesné uvedenie na trh a rast spolo¢nosti budu pripravené rozsiahle partnerské
aktivity a potencidlnymi odberateI'mi a investormi a ziskaji tiez podporu pre spustenie

predaja na europskych aj svetovych trhoch.

Tab. 39 Popis faz Nastroja pre MSP

Faza 1 Faza 2
Koncept a stadia Validacia a vyvoj produktu
realizovatel'nosti
Navrh projektu 10 stran 30 stran
Vysledok Stadia/overenie konceptu Uvedenie otestovaného
produktu na trh
Prieskumy trhu, zhodnotenie Validacie u zékaznikov,
rizik, business planning, testovanie prototypov,
Opravnené aktivity komerc¢na a technicka miniaturizacia, dizajn,
realizovatel'nost’ finalizacia produktu, replikacie
trhu
Financovanie Pausalna thrada bez 70 % z opravnenych nakladov
vykazovania nakladov
Suma 50 tis. EUR az do 2,5 mil. EUR

Zdroj: Ndrodny koordindtor programu EU HORIZON 2020, 2017

Spravovanie SME Instrumentu spadd pod zodpovednost Vykonnej agentlry
Eurdpskej komisie pre MSP (Executive Agency for Small and Medium-sized Enterprises —
EASME). V roku 2014 zriadila Europska komisia EASME, ktora spravuje SME Instrument,
ma na starosti manazment a implementaciu niektorych ¢asti H2020, spravuje Casti programu
Programm fot the Competitiveness of Enterprises and Small and Medium-sized Enterprises
(COSME) a Ensterprise Europe Network (EEN), portal Your Europe Business, European IPR
Helpdesk, EU program pre Zivotné prostredie a klimatické aktivity (LIFE) a &asti Eurépskeho

morského a rybarskeho fondu (EMFF). Europska komisia ma za ciel' zvySenie inovacénej
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kapacity MSP a komer¢ného dopadu projektor realizovanych z programu H2020. Pre prva
a druhu fazu je mozné mat’ k dispozicii eurépskeho odbornika a inova¢ného manazéra priamo
v spolo¢nosti v ramci systému koucingu pod spravou Eurdpskej komisie (business &
innovation coaching). Ulohou kou¢a je identifikicia problémovych oblasti s vplyvom na
ziskovost’ prostrednictvom zavadzania inovacii vo faze 1 a odstranenie a zvySenie navratnosti
investicii do inovacnych aktivit vo faze 2. Databdza momentilne obsahuje okolo 1000
koucov, z ktorych si vyberd samotna firma a je jej poskytnuty na dobru do 3 dni v prvej faze

a do 12 dni v druhej faze.

V SME Instrumente uspeju len tie najlepsie firmy s prepracovanymi podnikatel’skymi
planmi a ambiciéznym ocakavanym rastom. Medzi slovenskymi firmami vyvolala tato
schéma obrovsky zdujem uz pocas prvych rokov od jeho spustenia v ramci H2020. Nakol'ko
je tento nastroj vel'mi konkuren¢ény, priemerna Gspesnost’ fazy 1 je necelych 10 % a fazy 2
necelé 4 %, o je spdsobené enormnym zaujmom firiem a moznostou opdtovného podania
neuspesSnych navrhov, ktoré tvorili viac ako Stvrtinu zo vSetkych podanych. Vysledky
hodnotenia projektov, ktoré prebicha vzdialene (experti projekty dostant domov), su
k dispozicii zvyC€ajne v priebehu 1-2 mesiacov od uzévierky vyzvy. Vo faze 2 sme zatial
neziskali Ziadny projekt, ale v prvej fdze sa naSim slovenskym firmadm podarilo zatial’ ziskat’
uz 9 projektov. K deviatemu novembru 2017, kedy bolo posledné vyhodnotenie, do fazy 1
bolo zo Slovenska poslanych celkovo 26 projektov. Dva z ostatnych Statov skupiny V4 poslali
viac — Madarsko spolu 52 projektov a Pol'sko 55 projektov, ¢o je najviac z tejto skupiny.
Naopak Ceska republika podala menej nez Slovensko, konkrétne 26 podnikov do fazy 1.
Uplné prvenstvo s poétom 440 projektov poslalo Taliansko, ¢o je najviac z pomedzi vietkych
ziadatel'skych krajin, nasledovalo Spanielsko, Franctzsko a Britania. Navrhy zo Spaniela
a Talianska spolu tvorili aZz 32 % z celkového poctu navrhov. Eurdpska komisia prijala
celkovo 2596 podanych navrhov od 43 krajin pre SME Instrument Faza 1 pred poslednou
uzavierkou, ktord bola 9. novembra 2017. AZz 97% zo vSetkych tychto Ziadatelov boli
samostatné MSP. Z celkového poctu podanych navrhov projektov sa najviac tykalo oblasti
IKT, konkrétne 668 navrhov, potom oblasti IKT v zdravotnictve, pol'nohospodérstve

a lesnictve a oblasti nanotechnologii.
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5 Vybrané metédy finan¢nej analyzy aplikované na malych

a strednych podnikoch

Kapitola obsahuje vybrané metody financnej analyzy. Konkrétne sa budeme zaoberat’
hodnotenim finanéného zdravia podnikov pomocou pomerovych finan¢nych ukazovatelov,
Kralickovho Quicktestu, metod hodnotenia podnikov v priestore a metédou zhlukovania.
Rovnako budeme analyzovat zmeny vo financnej vykonnosti slovenskych a Ceskych
podnikov, ktoré zmenili domadaci Uctovny systém a aplikovali medzindrodné¢ uctovné

Standardy.

5.1 Analyza financnej situacie podniku pomocou pomerovych ukazovatelov

Pod finan¢nou analyzou rozumieme zhodnotenie minulosti, pritomnosti
a predpokladanej buducnosti financného hospodarenia spolo¢nosti. Jej cielom je spoznat’
finan¢né zdravie spolocnosti, identifikovat' slabiny, ktoré by v budicnosti mohli viest’

k problémom a determinovat’ silné stranky, na ktorych by spolo¢nost’ mohla stavat’.

Cielom tejto analyzy je zhodnotenie financnej situacie spolo¢nosti ALFA, s.r.o.
na zaklade analyzy pomerovych ukazovatel'ov a porovnanie tohto podniku s nami vybranym
konkurentom, spolo¢nostou BETA, a.s.. Tieto spolo¢nosti sa zarad'uji medzi mal¢ a stredné

podniky.

Analyza vychadza z udajov uctovnych zavierok za roky 2011 az 2015. Okrem
analyzy pomerovych ukazovatelov dal§i text obsahuje predikciu finanéného zdravia
spolo¢nosti ALFA, s.r.o. za pomoci pomerovych finanénych ukazovatel'ov a posudenie
platnosti zlatého bilan¢ného pravidla tejto spolo¢nosti. Zameriame sa aj na objasnenie pricin,
ktoré dany stav sposobili, navrhnutie rieSeni zlepSenia do budtcnosti a nastolenie optimalne;j

situacie finan¢ného zdravia oboch spoloc¢nosti.

Spolo¢nost” ALFA, s.r.o. sidli v Spisskej Novej Vsi a podl'a SK NACE ju mo6zeme
zaradit do skupin 42990 Vystavba ostatnych inzinierskych stavieb a 43990 Ostatné
Specializované stavebné prace. Spoloc¢nost’ pdsobi na trhu od roku 1995 a stav zamestnancov
spoloénosti v stcasnosti je 95 pracovnikov. Cinnost’ na stavbach je realizovand mimo
kmenovych zamestnancov podl'a potreby aj externymi pracovnikmi, ktori zabezpe€uju mene;j
odborné c¢innosti a prace. SpoloCnost externe vyuZziva pravne sluzby, sluzby revizneho

technika, poziarneho technika a sluzby v oblasti BOZP.
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Ponuka sluzieb zahfiia inzinierske stavby a montaz kablovych rozvodov (telefonne
vedenia, dialkové a optické kéble, verejné osvetlenie a iné vedenia), Stavitel'skd Cinnost’ -
vykonavanie jednoduchych stavieb a poddodavok, montdz, opravy a udrzba elektrickych
zariadeni, Vykondvanie dopravnych stavieb, geodetické prace, montdz a opravy
telekomunikacnych zariadeni mimo jednotnej telekomunikacnej siete, montaz a opravy
kablovych rozvodov, mont4z a opravy telekomunikacnych zariadeni pripojenych k jednotne;j

telekomunikacénej sieti, Zzemné prace, demolacie, buracie prace a pripravné prace pre stavbu.

Spolo¢nost’ BETA, a.s. sidli v Ziline aje dcérskou spoloénostou dodavatela
elektrickej energie na strednom Slovensku, ktord na trhu posobi uz viac ako 10 rokov. Podl'a
zaradenia SK NACE do skupin ako predchadzajiica spolo¢nost, no spiiia podmienky
zaradenia aj do 42220 Vystavba elektrickych a telekomunikacnych sieti. Spolo¢nost
je opravnena vykondvat’ montdz, udrzbu, rekonstrukcie a opravy elektrotechnickych zariadeni
bez obmedzenia napitia. Pre svojich zakaznikov zabezpeCuje montdz vzdusnych vedeni,
montaz kablovych vedeni, montaz rozvodni 22 kV, 110 kV, 400 kV, montaz kombinovaného
zemného lana a optického samonosného kébla, prekladky vedeni bez obmedzenia napiétia,

prace pod napétim, verejné osvetlenie, zaruny a pozarucny servis.

Spolo¢nost’ BETA, a.s. sme si vybrali ako konkurenta vhodného k porovnavaniu
pomerovych financnych ukazovatelov, pretoze ma takmer identicky predmet podnikania,
posobi na slovenskom trhu, teda ma rovnaké legislativne a hospodarsko-politické podmienky

ako spolo¢nost’ ALFA, s.r.0..

5.1.1 Pomerové ukazovatele

Mo6zeme povedat, ze analyza pomerovych ukazovatelov je na celom svete
najpouzivanej$im metodickym nastrojom financnej analyzy. Zahiha ukazovatele likvidity,
rentability, aktivity a zadlzenosti, ktoré nam rychlo umoznuji ziskat obraz o zdkladnych

finan¢nych charakteristikach podniku.

Nasledujiica Tab. 40 zobrazuje konkrétne hodnoty pomerovych ukazovatel'ov

pre spolo¢nost’ ALFA, s.r.o. za obdobie rokov 2011 az 2015.
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Tab. 40 Pomerové ukazovatele spolo¢nosti ALFA, s.r.o.

Ukazovatel | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Likvidita - pomerovi
Okamzita likvidita 0,12 0,06 0,09 0,07 0,05
Bezna likvidita 1,29 1,51 1,07 0,95 1,17
Celkovi likvidita 1.49 1,76 1,55 1,43 1.40
Rentabilita (v %0)
ROI 2,30 -3,89 -3.32 1,27 4,03
ROE 6,68 -19.86 -20,79 6,95 2226
ROA 2,19 -4,05 -3,52 1,09 3,81
ROS 1.49 -2,74 -2.48 0,68 1,76
Zadlzenost’ (v %0)

Celkovi zadlzenost’ 66,98 79,59 83,06 84,27 82,62
ZadlZenost’ vodi bankim 2.00 5,40 199 3,66 394
Zadlzenost’ vlastného

imania 204,25 390,01 490,32 535,77 482,87
Finan¢na samostatnost’ 32,79 20,41 16,94 15,73 17,11

Alktivita

Daoba obratu zasob 29,75 32,00 72,86 69,86 2548
Doba inkasa pohll'adavek 173,33 179,51 145,11 128,87 122,89
Obrat neabezného

majetku 14,81 14,57 17,10 25,52 28,67
Obrat aktiv 1.47 148 1.42 1,61 2.16

Cashflow
CE | 308375 4s439]  26310] 148915 302905

Zdroj: vlastné spracovanie

Tab. 41 priblizuje vypocitané hodnoty tych istych ukazovatel'ov, ako v pripade
spolo€nosti ALFA, s.r.o., Tieto ukazovatele su vSak vypocitané pre konkurenta. Pomerové

ukazovatele pre spolo¢nost’ BETA, a.s. sme po¢itali za obdobie rokov 2013 az 2015.

Tab. 41 Pomerové ukazovatele spolo¢nosti BETA, a.s.

Ukazovatel | 2003 | 2004 [ 2015 |
Likvidita - pomerova
Okamzita likvidita 0,00 0,00 0,00
Bezna likvidita 222 481 1,30
Celkovi likvidita 2723 482 131
Rentabilita (v %
ROI 5,23 0,86 6,52
ROE 10,49 1,11 2971
ROA 5,23 0,86 6,51
ROS 2,11 1,06 8,59
Zadlienost’ (v %
Celkovi zadlZenost’ 50,21 23,07 78,07
Zadlzenost’ voci bankiam 0,00 0,00 0,00
Zadlzenost’ vlastného imania 100,84 2999 356,00
Finan¢na samostatnost’ 49 79 76,93 21,93
Aktivita

Doba obratu zasob 0,41 0,57 0,78
Doba inkasa pohladivek 107,68 426,00 44871
Obrat neobezného majetku 9,78 17,35 14 42
Obrat aktiv 247 0,80 0,76
CF | 613 284| 113 963 820 205

Zdroj: vlastné spracovanie
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5.1.1.1 Ukazovatele likvidity

V nasledujicich podkapitolach si  podrobnejSie rozoberieme jednotlivé druhy

pomerovych ukazovatel'ov, priCom prvou z nich st ukazovatele likvidity.

Uroveti celkovej likvidity spolo¢nosti ALFA, s.r.o. ma od roku 2012 klesajiicu
tendenciu, pricom doporuc¢end hodnota je od <1,5 ; 2,5>, teda v rokoch 2011, 2014 a 2015
sa podnik nachadza tesne pod spodnou hranicou tohto intervalu. Tento trend vyvoja bol

spdsobeny mierne rastucou uroviou kratkodobych zavizkov.

Odporucanou hodnotou pre troven beznej likvidity je hodnota v rozmedzi <1 ; 1,5>.
Bezna likvidita dosahovala najvyssiu hodnotu v roku 2012, kedy bola az tesne nad hranicou
doporuceného intervalu. V rokoch 2013 a 2014 hodnota beznej likvidity vyraznejsie klesla
oproti roku 2012, bolo to spdsobené nizSou uroviiou kratkodobych pohladavok ako

v ostatnych rokoch skimaného obdobia.

Okamzita likvidita predstavuje momentalnu schopnost podniku hradit’ splatné
zavazky. Vstupuji do nej najlikvidnejsie polozky — prostriedky na beznych Gétoch, hotovost’
v pokladni, voI'ne obchodovatel'né CP, Seky. Pre okamzitu likviditu plati doporucend hodnota

v rozpiti <0,9 ; 1,1>.

Likvidita
B OkamZita likvidita  ® BeZna likvidita Celkova likvidita
1,76
T 1,55

1,49 1,51 1,43 1,40
1,297 o i

— 1,17

0,95
0,12 0,0 0,07 0,05
2011 2012 2013 2014 2015

Graf 21 Likvidita spolo¢nosti ALFA, s.r.o.
Zdroj: vlastné spracovanie
Pozadované hodnoty podnik spiiia len v rokoch 2011 a 2013, v ostatnych rokoch je
tato hodnota pod uroviiou daného intervalu. NajnizSou hodnotou je hodnota 0,05 v roku 2015,
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¢o moze podniku spdsobovat’ vazne problémy s okamzitym spldcanim zavézkov. Tato nizka
urovenn ukazovatela vyplyva z mierne klesajuceho stavu penaznych prostriedkov

na finan¢nych uctoch, no predovsetkym zo stipajucej urovne kratkodobych zavézkov.

Likvidita
B Okamiita likvidita  ® Beina likvidita Celkova likvidita

4,81 4,82

2,22 2,23
1,301,321
000
1 | 4 | J
2013 2014 2015

Graf 12 Likvidita spolo¢nosti BETA, a.s.

Zdroj: vlastné spracovanie
5.1.1.2 Ukazovatele rentability

Rentabilita predstavuje schopnost” podniku dosahovat’ zisk, ¢asto oznaCovana ako
ziskovost. Medzi zadkladné ukazovatele rentability patri rentabilita vlastného kapitélu,
rentabilita aktiv, rentabilita vlastného imania a rentabilita trzieb. Do urovne tychto
ukazovatel'ov sa premietaju vSetky vysledky ukazovatelov likvidity, aktivity a zadlzenosti.

Vyvoj tychto ukazovatel'ov pre spolo¢nost’ ALFA, s.r.0. sledujeme v nasledujicom grafe.
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Graf 22 Ukazovatele rentability spolo¢nosti ALFA, s.r.o.

Zdroj: vlastné spracovanie

Ukazovatel ROI hovori o navratnosti investicii. Jeho hodnoty boli zaporné
v rokoch 2012 a 2013 kvoli nepriaznivému vysledku hospodarenia, teda strate. Najvyssi bol
v roku 2015, ¢o predstavovalo navratnost’ investicii na trovni 4 % k celkovému kapitalu. Nas
konkurent mal nizku rentabilitu investicii v roku 2014, kvoli organizanym zmenam
a presunu casti podnikania pod partnerski spolo¢nost’ zabezpecujucu distribuénu siet’

elektrickej energie na strednom Slovensku.

ROE predstavuje ziskovost’ v percentach vzhl'adom na vlastny kapital spolo¢nosti.
V rokoch 2011 a 2014 hodnota ROE bola na urovni 6 %, ¢o hovori, ze ¢isty zisk tvoril 6 %
vlastného kapitalu. Roky 2012 a 2013 boli pre podnik stratové, ¢o sa odzrkadlilo aj na
zéapornej rentabilite. V roku 2015 spoloCnost’” zacala prosperovat’ a rentabilita vlastného
kapitalu predstavovala az 22,2 %, ¢o je pre podnik vel'mi priaznivé. Spolo¢nost’ ALFA, s.r.0.
vd’aka spominanym zmenam mala nizku rentabilitu vlastného kapitdlu v roku 2014, avSak

v roku 2015 jeho rentabilita vzrastla na uroven takmer 30 %.

Ukazovatel ROA nam hovori do akej miery sa spolo¢nosti dari generovat’ zisk
z dostupnych aktiv. Najvyssiu hodnotu spolo¢nost’ dosahovala v roku 2015 a to na trovni
3 %, zatial’ ¢o konkurent mal v danom roku este lepSiu hodnotu rentability aktiv a to az 6,5 %.
U konkurenta sa jeho rentabilita investicii v jednotlivych rokoch rovna rentabilite aktiv,

ked’ze aj jeho zadlzenost’ voci bankam je nulové a teda podnik neplati ani ziadne uroky.
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Rentabilita trzieb ROS vyjadruje, kol’ko eur Cistého zisku pripadne na jedno euro
trzieb. Vyvoj rentability trzieb ma podobny tvar ako vyvoj ostatnych ukazovatel'ov
rentability. Najvyssiu hodnotu dosahoval teda v roku 2015, kedy na 100 € trzieb pripadalo
1,76 € zisku. U spolo¢nosti BETA, a.s., ma tento ukazovatel' ovel'a lepSie hodnoty, ked’

v roku 2015 na 100 € trzieb pripadalo az 8,59 € zisku.

Rentabilita (v % )
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Graf 23 Ukazovatele rentability spolo¢nosti BETA, a.s.

Zdroj. vlastné spracovanie

5.1.1.3 Ukazovatele zadlZenosti

Ukazovatele zadlzenosti sltizia na sledovanie Struktiry finanénych zdrojov podniku.
Poukazujii a na skuto¢nost, do akej miery sa vyuzivaju dlhodobé a kratkodobé zavizky,

bankové Givery a vypomoci pri financovani potrieb podniku.
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Zadlzenost (v% )

B Celkova zadlZenost B Zadlienost vofi bankiam

H ZadlZzenost vliastného imania B Finan¢nd samostatnost

535,77
490,32 482,87

Graf 24 Ukazovatele zadlZenosti spolo¢nosti ALFA, s.r.o.

Zdroj: vlastné spracovanie

Celkova zadlZenost' vyjadruje kolko percent majetku je financovanych na dlh.
Celkova zadlzenost ALFA, s.r.o., sa v poslednych rokoch pohybuje na trovni priblizne
80 %, ¢o je vysoka hodnota hlavne z pohladu veritel'ov. Zadlzenost' u konkurenta vzrastla
Z 23 % na 78 %, Co takisto predstavuje nepriaznivy vyvoj, je to vSak stale nizsia hodnota ako

u spolo¢nosti ALFA, s.r.o.

Zadlzenost (v % )

B Celkova zadlZenost B ZadlZenost vo&i bankam

m ZadlZzenost vlastného imania B Finan&na samostatnost

356,00
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Graf 25 Ukazovatele zadlZenosti spolo¢nosti BETA, a.s.

Zdroj. Vlastné spracovanie
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ZadlZenost’ voci bankam ukazuje, v akej miere je spolocnost’ financovand tvermi.
Medzi rokmi 2012 a 2013 doslo az k trojpercentnému poklesu tohto ukazovatela, avsak
od roku 2013 zadlzenost voc¢i bankdm rastla na tGroven 3,8 % za rok 2015. Spolo¢nost

BETA, a.s. nevykazovala ziadne uvery a teda jej zadlZzenost’ voci bankam je nulova.

ZadlZenost’ vlastného imania vyjadruje podiel veritelov a vlastnikov. Tento
ukazovatel’ sa u spolo¢nosti ALFA, s.r.o0. pohybuje okolo 500 %, ¢o znamend, Ze spolo¢nost’
ma viac veritelov ako vlastnikov a mal by sa snazit tento stav vyrovnat.
V spolocnosti BETA, a.s. je zadlzenost vlastného imania v roku 2013 na urovni 100 %,

¢o predstavuje idealny podiel veritel'ov a vlastnikov.

Finan¢nd samostatnost je opakom celkovej zadlzenosti podniku a teda
u spolo¢nosti ALFA, s.r.o. je nizka, vzhladom na vysoku zadlzenost. U konkuren¢ného

podniku je v roku 2015 taktiez nizka na urovni 22 %.

5.1.1.4 Ukazovatele aktivity

Ukazovatel'mi aktivity sledujeme schopnost’ podniku vyuzivat majetok, teda ako
podnik vyuziva aktiva, ¢i disponuje nevyuzitymi kapacitami, ¢i ma firma dostatok

produktivnych aktiv.

Ukazovatele aktivity meraji viazanost kapitdlu v jednotlivych druhoch majetku

dvojakym typom vzt'ahu:

e Kolkokrat sa za dané obdobie majetok obrati: Rychlost’ obratu za obdobie =

trzby (ndklady) za obdobie / stav (priemerny stav) polozky aktiv,

e Ako dlho je majetok viazany v danej forme: doba obratu = stav (priemerny

stav) polozky aktiv / denné trzby (naklady).

Graf 26 zobrazuje pocet obratok neobezného majetku a aktiv v podniku ALFA s.r.o.
za sledované obdobie. Obrat neobezného majetku sa od roku 2012 zvySuje, priCom sa tato
hodnota zmenila zo 14,57 v roku 2012 az na 28,67 v roku 2015. Mdzeme teda povedat,
ze pocet obratok sa zvysil o 14,1 obratok, co je priblizne dvojnasobok oproti roku 2012.
Neobezny majetok sa teda obrati v spolo¢nosti dvakrat rychlejSie. Obrat aktiv ma stupajucu
tendenciu, okrem roku 2013, kedy mierne poklesol. Od roku 2011 sa rychlost’ obratu aktiv
zvysila o 0,69 obratky. Zrychlovanie obratu majetku je pozitivny trend, pretoZe znamena
pre spolo¢nosti vysSie trzby. Prehnané zrychlovanie obratu vSak mdze ohrozit’ plynulost

vyroby i predaja.
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Aktivita

B Obrat neobeiného majetku M Obrat aktiv

28,67

25,52

2011 2012 2013 2014 2015

Graf 26 Ukazovatele aktivity I. spolo¢nosti ALFA, s.r.o.

Zdroj: vlastné spracovanie

Z grafu 28 si mézeme vSimnut’, ako dlho su zasoby viazané vo vyrobe, a tiez ako
dlho trva zinkasovanie pohl'adavok. Doba obratu zasob bola rapidne vysokd v roku 2013
a 2014, co bolo sposobené vysokou uroviiou zisob, najmid nedokoncenej vyroby

a polotovarov vlastnej vyroby. V roku 2015 uz poklesla na 25,48 dna.

Aktivita

B Doba obratuzidsob M Doba inkasa pohfaddvok

173,33 179,51

2011 2012 2013 2014 2015

Graf 27 Ukazovatele aktivity I1. spolo¢nosti ALFA, s.r.o.

Zdroj: vlastné spracovanie

116



Doba inkasa pohl'adavok od roku 2012 neustale klesa, ¢o je pozitivny trend, ked’ze
podnik inkasuje pohladavky za kratSiu dobu, a teda ma penazné prostriedky kratSie viazané.

V roku 2015 spolo¢nost’ inkasovala svoje pohl'adavky priemerne za 122,89 dna.

V spolocnosti BETA, a.s. sa doba obratu zasob zvysila o 0,37 dna pocas
sledovaného obdobia, doba inkasa pohladavok vzrastla Stvornasobne. Bolo to spdsobené
poklesom trzieb z 31,1 mil € v roku 2013 na 6,1 mil € v roku 2015. Pohl'adavky su teraz
priemerne viazané 448,71 dna, ¢o predstavuje 1,23 roka. Tato situdcia je pre spolo¢nost’
vel'mi nepriazniva, pretoze sa predlzuje pocet dni, kedy sa pohl'adavky a zasoby premietnu

do trzieb.

Aktivita

B Doba obratu zasob B Doba inkasa pohladavok

426,00

107,68

Graf 28 Ukazovatele aktivity 1. spolo¢nosti BETA, a.s.
Zdroj: viastné spracovanie
Rychlost” obratu neobezného majetku a aktiv v spoloc¢nosti BETA, a.s. klesa,
¢o je tieZ negativny trend vyvoja. V roku 2015 sa neobezny majetok premietne v trzbach

14,42-krat, aktiva len 0,76-krat. Bolo to spdsobené uz spominanym poklesom trzieb, ale

aj poklesom aktiv z 12,6 na 8 mil € a poklesom neobezného majetku z 3,1 na 0,42 mil €.
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Aktivita
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Graf 9 Ukazovatele aktivity II. spolo¢nosti BETA, a.s.

Zdroj: vlastné spracovanie

Pri porovnani podniku ALFA, s.r.o. s jeho konkurentom vidime, ze zatial’ co doby
obratu a inkasa sa skracuju a pocet obratov majetku v trzbach za rok rastie, u konkurenta je to
presne opacne. Spolo¢nost’ BETA, a.s. méd zo vSetkych skimanych ukazovatel'ov lepSiu len
dobu obratu zasob, no jej tendencia je rastica, o modze spdsobit jej daliie predizenie
v buducnosti. Ostatné skimané ukazovatele maju lepSie hodnoty v podniku ALFA, s.r.o0.,

najmé doba inkasa pohl'adévok, ktora je Styrikrat kratSia.

5.1.2 Zlateé bilancné pravidlo

Pri posudzovani finanéného zdravia sa vyuziva aj zlaté bilanéné pravidlo, ktoré
vyjadruje, ze na financovanie dlhodobého majetku (stalych aktiv) by mali byt pouzité
dlhodobé finanéné zdroje. Takymito zdrojmi st vlastné imanie (VI) a dlhodoby cudzi kapital
(DCK).

SA<VI+DCK

Ak celkovy objem neobezného majetku je mensi ako objem finanénych zdrojov,
ktoré ma podnik dlhodobo k dispozicii, hovorime, ze podnik je prekapitalizovany. Ak tomu

tak nie je a rovnica ma tvar:

SA>VI+DCK
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potom podnik je podkapitalizovany. Ziaduci stav je prekapitalizacia, ta je predpokladom

stability podniku.

Z bilan¢nej rovnovahy vyplyva, te tieto vzt'ahy maju vplyv aj na obezné aktiva
(OA), ktoré¢ maju byt kryté hlavne kratkodobymi zaviazkami (KZ). Stav prekapitalizacie

zodpoveda nasledujicej nerovnosti, Co predstavuje Cisty prevadzkovy kapital.
OA-KCK=>0
V opacnom pripade pri podkapitalizacii hovorime, Ze vznika nekryty dlh.

Tab. 42 Zlaté bilan¢né pravidlo spolo¢nosti ALFA, s.r.o.

| 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Dlhodoby majetok
SA<VI+DCK | -1005608] -951363| -867239] -778723| -846238
Kratkodoby majetok
OA-KCK>0 | 1281801 1249908 1047581| 1034627| 1138578

Zdroj: vlastné spracovanie

Spolo¢nost” ALFA, s.r.o. je vo vSetkych pozorovanych rokoch prekapitalizovany,
¢o vyjadruje stabilitu spolo¢nosti a ziaduci stav. Z hladiska kratkodobého majetku teda

vznika Cisty prevadzkovy kapital, teda obezny majetok prevysuje kratkodoby cudzi kapital.

5.1.3 Zhrnutie vysledkov analyzy

Spolo¢nost ALFA, s.r.o. dosiahla dobré vysledky vo viéSine analyzovanych

ukazovatel'ov, avSak existuju aj moznosti zlepSenia v niektorych oblastiach.

Co sa tyka ukazovatelov likvidity, celkova a bezna likvidita s mierne pod
odporucanou hranicou, avSak najvaznejSim problémom moze byt velmi nizka hodnota
okamzitej likvidity. Spolo¢nost’ nemusi byt’ schopna splacat’ svoje okamzite splatné zavazky.
S cielom odstranit’ kriticky nizke hodnoty okamzitej likvidity by mala spolo¢nost’ zvysit
objem finan¢nych prostriedkov na bankovych uctoch, kedZe v medzironom porovnani
skimaného obdobia objem tychto finanénych prostriedkov klesal, naopak, kratkodobé

zaviazky rastli.

Celkova likvidita je pod odporti¢anou trovilou najmé kvdli enormne rastucej trovni
dlhodobych a kratkodobych pohladavok. Spolo¢nost’ by mala zacat’ manazovat’ pohl'adavky

sprisnenim celkovej politiky riadenia pohl'adavok, a to napr. tpravou zmliv s odberatel'mi.
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Medzi opatrenia Upravy zmluvnych vztahom mozeme zaradit’ vyuzitie moznosti zalohovych

platieb od odberatel'ov a skratenie doby splatnosti pohl'addvok na 90 dni (zo sucasnych 123).

Ukazovatele rentability investovaného kapitalu, aktiv a trzieb nadobudali pocas celého
skimaného obdobia takmer totozné hodnoty, naopak rentabilita vlastného kapitalu
sa dramaticky menila. ROE vzrastla zo 6 % na 22 % v poslednom roku skiimaného obdobia.

Bolo to sposobené rastom dosiahnutého zisku (oproti strate v rokoch 2012 a 2013).

Celkova zadlzenost' podniku ALFA, s.r.o. predstavuje 83 %, ¢o je dost’ vysoka
hodnota. Predstavuje to vysSie riziko z pohladu veritelov, avSak kedze cudzie zdroje
st lacnejsie ako vlastné, znamena to pre spolo¢nost’ nizSie naklady financovania majetku.
ZadlZenost’ vlastného imania sa v podniku ALFA, s.r.o. pohybuje okolo 500 %, ¢o znamena,

ze spolo¢nost’ ma viac veritel'ov ako vlastnikov a mala by sa snazit’ tento stav vyrovnat’.

Pre spolo¢nost’ navrhujeme znizit' celkovy podiel zavédzkov, a to rychlym a castym
platenim zavidzkov z obchodného styku, ked’Ze tieto zavédzky predstavuji najvacsi podiel
z celkovych zavédzkov. Prostriedky pre vyrovnavanie tychto zavidzkov spolo¢nost moze
zobrat’ po zavedeni sprisnenej politiky manazovania pohl'adavok z vyrovnanych pohl'adavok
od odberatel'ov. RychlejSie vyrovnavanie zavizkov by si mal podnik stanovit’ ako prioritu
na rok 2017, ¢o by predstavovalo pravidelné hradenie zavazkov 1 az 2 krat tyZdenne. Tym
sa znizi celkova zadlzenost' ako aj zadlZenost' vlastného imania, a teda spolo¢nost bude

predstavovat’ aj niZSie riziko z pohladu veritel'ov.

Ukazovatele aktivity vykazuju v sledovanom obdobi priaznivy vyvoj, rychlost’ obratu
jednotlivych poloZziek majetku v trzbach za rok sa zvySuje, doba obratu a inkasa klesa. Tento
vyvoj je pre spolo¢nost’ vel'mi priaznivy, ked’ze jednotlivé polozky majetku sa premietnu
V trzbach viackrat a majetok je viazany v podniku kratSie.

Zlaté bilan¢né pravidlo ukézalo vo vSetkych rokoch skimaného obdobia, Ze celkovy
objem neobezného majetku podniku je mensi ako objem finanénych zdrojov, ktoré

ma spolo¢nost’ dlhodobo k dispozicii, teda spolo¢nost’ je prekapitalizovana. Taktiez obezné

aktiva st vicsie nez kratkodobé zavizky, Co predstavuje Cisty prevadzkovy kapital.

5.2 Aplikacia vybranych bonitnych modelov

Anonymizovany podnik, na ktory st aplikované tieto indexy je medzinarodne
posobiaca spolo¢nost’ — zaradena do skupiny malych a strednych podnikov, ktora posobi

na stredoeuropskom trhu od roku 1992. Firma patri k najvacSim distributorom néstrojov
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a naradia na slovenskom trhu. Od zaciatku sa firma zaoberd predajom naradia, nastrojov
a brusiva pre Siroké spektrum zakaznikov. Cinnost’ velkoobchodu sa prevazne zameriavala
na predajne so zeleziarskym tovarom. V poslednych rokoch sa firma orientuje i na predajcov
Specializovanych na zasobovanie vyrobnych podnikov a remeselnych dielni. Spolo¢nost’
sa vyprofilovala ako vyznamny distributor naradia a dlhodobo spolupracuje aj s vyznamnymi
priemyselnymi podnikmi na Slovensku a mnohymi distribuénymi spolo¢nostami v ramci

celej republiky. Spolo¢nost’ zamestnava viac ako 100 kvalifikovanych pracovnikov.

Spolo¢nost’ na Slovensku sa zameriava hlavne na predaj ru¢ného naradia, nastrojov
a potrieb pre dom, zahradu a dielitu. Podnik ponuka spolahlivé naradie pre domacich
majstrov aj profesionalne naradie pre remeselnikov. Medzi zadkaznikov spolo¢nosti patria
napr. rozne vel'koobchody, Zeleziarstva, stavebniny, vyrobné podniky ¢i dielne. Spolo¢nost’ sa
uspeSne etablovala aj na zahrani¢nych trhoch a dnes robi export do 13 Statov. Spolo¢nost’

je dlhodobo drzitel'om certifikatu — systém riadenia kvality ISO 9001:2008.

Obdobie, za ktoré budeme analyzovat' dany podnik predstavuje obdobie rokov
2011 az 2016. Udtovna jednotka zostavuje uétovnu zavierku podla uétovného systému

slovenskej uctovnej legislativy. Vykazovacou menou je euro.

5.2.1 Index bonity

V nasledujucej tabul’ke mame jednotlivé pomerové ukazovatele za roky 2011 — 2016.

NajlepSie hodnotenie ukazovatel'a CF/cudzie zdroje bolo v roku 2016 kedy bola hodnota

evve

v

L

vve

(vynosy/aktiva) mal najvyssiu hodnotu v roku 2016 a najnizs$iu hodnotu v roku 2012.
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Tab. ¢. 43 Vypocet indexu bonity

Ukazovatel’ Viaha 2011 2012 2013 2014 2015 2016
CF/cudzie zdroje 1,5 0,80 0,60 0,33 0,55 2,66 4,64
Aktiva/cudzie 0,08 4,35 3,58 1,71 2,18 16,02 18,12
zdroje

Zisk/aktiva 10 0,20 0,18 0,19 0,32 0,19 0,30
Zisk/vynosy 5 0,09 0,10 0,06 0,13 0,10 0,08
Zasoby/vynosy 0,3 0,18 0,24 0,05 0,05 0,04 0,03
Vynosy/aktiva 0,1 2,13 1,80 3,30 2,37 2,01 3,54
4,27 3,74 3,18 5,10 7,38 12,17

Bonitny Bonitny Bonitny Bonitny Bonitny Bonitny

podnik podnik podnik podnik podnik podnik

V pripade naSej spoloc¢nosti

Zdroj: vlastné spracovanie podla vykazov podniku

prevysuje hodnotenie extrémne dobra ekonomicka

situdcia. NajlepSie hodnotenie mal podnik v roku 2016, kedy dosahoval hodnotenie 12,17.

Na zéklade zistenych vysledkov podnik nevykazoval znamky upadku.
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Graf ¢. 31 Vyvoj indexu bonity v sledovanom obdobi

2.2 Tamariho index

Zdroj: vlastné spracovanie

Tento model pozostdva zo siedmych pomerovych ukazovatelov. Na rozdiel

od predchadzajiucich modelov nie je hodnoteny znadmkami, ale bodmi. Celkovy Tamariho

index sa ziska suctom ziskanych bodov. Podniky, ktoré ziskaju viac ako 60 bodov su




hodnotené ako bonitné. Za bankrotné podniky sa povazuju podniky, ktoré ziskali menej ako

30 bodov. Medzi tymito hranicami sa nachddza tzv. Sedé zona.

Tab. €. 44 Vypocet Tamariho indexu

Ukazovatel’ 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Viastny kapital/cudzie 25 25 5 25 25 25
zdroje
zisk a zisk/celkové 25 25 25 25 25 25
aktiva
Obezné 20 20 20 20 20 20
aktiva/kratkodobé
zavizky
Vyrobna 10 10 0 0 0 3
spotreba/priemerny
stav pohladdvok
Trzby/priemerny stav 6 6 3 6 3 10
pohladavok
Vyrobna spotreba/Cisty 0 0 3 6 10 6
pracovny kapital
86 86 56 82 83 89
Bonitny Bonitny Seda zéna Bonitny Bonitny Bonitny
podnik podnik podnik podnik podnik

Zdroj: vlastné spracovanie podla vykazov podniku

Ukazovatel’ zisk/celkové aktiva je v kazdom roku hodnoteny najvy$sim poctom
bodov. To isté plati aj pre ukazovatel obeZné aktiva/kratkodobé zavizky. Podnik
v ukazovateli ~ vyrobna spotreba/priemerny stav pohladavok v roku 2011-2012 ziskal
najvysSie hodnotenie, no v nasledujicich troch obdobiach po sebe ziskal najhorsie
hodnotenie. V poslednych dvoch ukazovateloch su vysledky v ¢ase rozkolisané.Podnik
je hodnoteny ako bonitny. Vynimkou je rok 2013, kedy sa podnik nachadza v Sedej zone.

Najuspesnejsi je rok 2016, kedy podnik ziskal hodnotenie az 89 bodov.

123



Tamariho index

100

80

60

56

40

20

2011 2012 2013 2014 2015 2016

Graf ¢. 32 Vyvoj Tamariho indexu

Zdroj: vlastné spracovanie
5.2.2 Pévodny variant modelu Kralickovho testu

V nasledujucej tabul’ke mame vyhodnotené Styri pomerové ukazovatele. Ukazovatel
Vlastny kapitél/aktiva bol v kazdom roku hodnoteny znadmkou 1, ¢o je najlepSie hodnotenie.
Takisto je to aj pre ukazovatel’ zavizky/prevadzkovy CF. Hodnoty ukazovatel’a prevadzkovy
CF/trzby su v Case rozkolisané. Ukazovatel EBIT * (1 — dan)/trzby mé najhorSie znamky.
V roku 2010 a 2014 ziskal podnik znamku 3, v rokoch 2012, 2013, 2015 a 2016 znamku 4,

¢o je najhorsie hodnotenie.

Tab. 45 Aplikacia pévodného modelu

Ukazovatel 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Viastny kapital/aktiva 1 1 1 1 1 1
Zavdizky/prevadzkovy CF 1 1 1 1 1 1
Prevadzkovy CF/trzby 1 1 3 1 2 2
(Cisty zisk + ndkladové 3 4 4 3 4 4
uroky) * (1 — dan)/trzby
1,50 1,75 2,25 1,50 2,00 2,00
Bonitny Bonitny Sedd Bonitny Bonitny  Bonitny
podnik  podnik  zéna podnik  podnik  podnik

Zdroj: vlastné spracovanie

Krali¢ckuv Quicktest hodnoti podnik ABC, s.r.o0. ako bonitny. Vynimkou je rok 2013,
kedy sa podnik nachadza v Sedej zone. Moze za to ukazovatel’ prevadzkovy cashFlow/trzby
a ukazovatel’ EBIT*(1-daf)/trzby. Najlepsie hodnotenie ma v rokoch 2010 a 2014 — vysledky
sa blizia k idealu, teda k 1.
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KralickQv Quicktest - povodny variant
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Graf. 33 Graf vyvoja ukazovatel’a podl’a pdvodného modelu
Zdroj: vlastné spracovanie

Hodnota vynosovej situacie v roku 2011 je 1 a hodnota finan¢nej stability 2 z ¢oho
nam vyplyva celkové stabilita vo vyske 1,50, to znamena Ze podnik je bonitny. Rovnaké
hodnotenie méa podnik v roku 2013. V roku 2012 je hodnota vynosovej situacie 1 a hodnota
finan¢nej stability 2,50. Preto celkova stabilita ma hodnotu 1,75. Priblizuje sa hodnote 2,
¢o je hranica medzi bonitnym podnikom a Sedou zoénou. Hodnota vynosovej situdcie v roku
2013 je 1 a hodnota finan¢nej stability 3,5. Celkové hodnotenie podniku pre tento rok je 2,25,
¢o je v intervale <2 ; 3> - podnik sa nachadza v Sedej zéne. V roku 2015 a 2016 je hodnota
vynosovej situdcie 1 a hodnota finan¢nej stability 3. Celkové hodnotenie situacie podniku je 2

— podnik sa nachddza na hranici hodnotenia bonitny podnik, Sed4 zona.

5.2.3 Modifikovany variant modelu Kralickovho testu

V nasledujicej tabulke st vypocitané a ohodnotené Styri pomerové ukazovatele.
Najlepsie hodnotenie ukazovatel'a aktiva/VK bolo v roku 2013. Zndmka druhého ukazovatel'a
v rokoch 2011, 2014, 2015, 2016 bola jednotka, ¢o je najhorSie hodnotenie. Ukazovatel
zisk/aktiva mal v kazdom roku zndmku 4, ¢o je najlepSie hodnotenie. Pri ukazovateli

prevadzkovy CF/trzby mal ziskal podnik v kazdom roku znamku 2.

Tab. 46 Aplikacia modifikovaného modelu

Ukazovatel 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Aktiva/viastny kapital 3 3 4 3 2 2
(zavizky+bankové 1 2 3 1 1 1
uvery)/prevadzkovy CF
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Zisk/aktiva 4 4 4 4 4 4

Prevadzkovy CF/triby 2 2 2 2 2 2

2,50 2,75 3,25 2,50 2,25 2,25

Dobry Dobry Dobry Dobry Priemerny Priemerny
podnik podnik podnik podnik podnik podnik

Zdroj: vlastné spracovanie

Podnik je hodnoteny prevazne ako dobry podnik. Vynimkou je obdobie rokov 2015-
2016, kedy je podnik hodnoteny ako priemerny. Mdze za to ukazovatel finan¢na paka,

ktorého zvysSenie zvysuje nielen ROE, ale taktiez riziko finan¢nych t'azkosti.

Graf. 34 Graf vyvoja ukazovatel’a podl’a modifikovaného modelu

KralickGv Quicktest - modifikovany
variant
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Zdroj: vlastné spracovanie

Analyzou vybranych modelov sme dospeli k nasledujucim skuto¢nostiam. Podl'a
indexu bonity mal podnik najlepSie hodnotenie v roku 2016, kedy dosahoval hodnotenie
12,17. Podnik nejavil ziadne znamky upadku. Na zaklade Tamariho indexu sme zistili,
ze podnik vykazoval stabilnt finan¢nl situaciu s perspektivou d’alSieho rozvoja vzhl'adom
na to, ze podnik dosiahol hodnotenie viac ako 60 bodov. Perspektivnost’ d’alSieho rozvoja
spolo¢nosti vyplyva najmé z ukazovatel'ov vlastny kapital/cudzie zdroje a zisk/celkové aktiva,
kde sme pridelili najvysSie mozné hodnotenie. Ukazovatel’ trzby/priemerny stav pohl'addvok
dosahuje v troch obdobiach 6 bodov a to 2011, 2012, 2014 a 3 body v roku 2013 a 2015.
Je vSak ovplyvneny tym, Ze spolocnost’ je exportérom a mé vysoké pohl'addvky vo vzt'ahu
k Statu z dovodu naroku na odpocet DPH. Po ocisteni od tychto pohl'adavok by sa hodnotenie
zvysilo. Ak by sme mali zhrnut' vysledky prace, tak analyzovany spolocnost’ sa javi ako

stabilna spolo¢nost’ s dobrou finan¢nou situaciou a bankrot jej v najblizZSom obdobi nehrozi.
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Vyznamnymi ukazovatel'mi su trzby a Cisty zisk spoloCnosti. Analyza nadm poskytla pohl'ad
na financnu situaciu v spolo¢nosti za obdobie rokov 2011 — 2016. Spolo¢nost’ pocas
sledovaného obdobia zmenil majetkovu a kapitdlovu Struktiru, ¢o sa prejavilo aj v naSich
vypocitanych vysledkoch. Na zéklade vysledkov analyzy sme zistili, ze podniku v najblizSom
obdobi nehrozi bankrot. Z vysledkov Kralickovho Quicktestu (povodny variant) sme zistili,
ze sa podnik v roku 2013 nachadzal v Sedej zone. Spolo¢nost mala najlepSie hodnotenie
v rokoch 2011 a 2014, kedy mala hodnotenie 1,50. V rokoch 2015 a 2016 sa podnik
nachadzal na hranici medzi bonitnym podnikom a Sedou zonou. Kralickov Quicktest
(modifikovany variant) radil spolo¢nost’ v rokoch 2011 - 2014 medzi dobré podniky a v

d’alSich dvoch rokoch medzi priemerné podniky.

5.3 Hodnotenie finan¢nej vykonnosti podnikov v priestore

Cielom tejto metody je urCit poradie podnikov na zéklade nami vybranych
4 pomerovych finanénych ukazovatelov. Pre urcenie poradia budeme vyuzivat metody
viackriteralneho hodnotenia tridsiatich malych a strednych podnikov zo Slovenska. Data,
z ktorych pochadzaju vypocitané pomerové ukazovatele, st ziskané z uctovnych zavierkok

zostavenych k 31.12.2015.

Tab. 47 Vybrané finan¢né ukazovatele za jednotlivé podniky

Podnik Laverage ratio  ROA ROE ROS

1 0,306 -0,825 0,101  -0,092
2 0,333 -0,425 0,133  -0,020
3 0,403 0486 0220 0,128
4 0,433 4,704 0,632 0,085
5 0,292 -0,109 0,159 3,552
6 0,253 -0,427 0,040 -4,009
7 0,281 -0,380 0,137  -0,020
8 0,223 0,203 0,198 -0,019
9 0,471 -0,302 0,151  -0,019
10 -0,016 -0,435 0,130 -0,032
11 0,263 -0,431 0,133 0,009
12 0,264 -0,428 0,133 -0,021
13 0,046 0233 0,334 -0,018
14 0,105 0279 0,265 -0,016
15 0,518 -0,382 0,135 0,011
16 0,455 -0,418 0,133 -0,016
17 -0,393 -0,211 0,115 0,300
18 0,015 -0,785 -0,024 -0,055
19 -0,021 -1,303  -5,259 -0,329
20 0,300 0,102 0,232 0,103
21 0,056 0,445 0,364 0,150
22 0,262 0,477 0,215 0,047
23 -5,135 0467 0190 0,121
24 -0,270 0,175 0,056 0,094
25 -0,502 -0,306 0,223 -0,018
26 0,172 -0,387 0,147 -0,018
27 0,057 -0,166 0,202 0,005
28 0,437 0,853 0,208 0,127
29 0,268 -0,361 0,136 -0,014
30 0,125 -0,344 0,158  -0,014

Zdroj: vlastné spracovanie
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V predchéadzajucej tabul’ke sa nachadzaji vybrane finan¢né ukazovatele, ktoré sme pri
nasej analyze pouzili. Ide o ukazovatele: ukazovatel’ zadizenosti — laverage ratio, rentabilita
aktiv ROA, rentabilita vlastného kapitalu ROE a rentabilta trzieb ROS. Uétovné zavierky st

zostavena podl'a medzinarodnych Standardov finan¢ného vykazovania IAS/IFRS.

5.3.1 Metoda vazeného suctu poradi

Najjednoduchsia, rychla metéda poradia nam hodnoti poziciu firmu podl'a poradove;j
Skaly danej poc¢tom podnikatel'skych subjektov. Ukazovatel'om produktivnosti, u¢innosti, teda
ukazovatel'om, pri ktorych médme snahu o ich maximalizaciu je poradie urcené od 1, 2...,n,
podl'a poctu podnikov, tak, ze najmensSiu hodnotu ziskava podnikatel'sky subjekt s najvacsou
dosiahnutou hodnotou. Ukazovatelom pomerujucich napr. v ¢itateli vstupy, t. j.
ukazovatelom narocnosti, ktory mame tusilie minimalizovat’ je pridelend najmensia hodnota
podnikatel'skému subjektu s najmensSou dosiahnutou hodnotou. Hodnoty st priradované

od1.2,..,m.

Tab. 48 Vysledky metody vaZzeného suétu poradi

Podnik Laverageratio ROA ROE ROS Priemer Spolu Poradie

1 8 29 26 28 22,75 91 21
2 7 23 21 24 18,75 75 19
3 6 3 7 4 5 20 2
4 5 1 1 9 4 16 1
5 10 12 13 1 9 36 5
6 16 26 28 30 25 100 23
7 11 19 17 23 17,5 70 16
8 17 9 11 22 14,75 59 12
9 2 15 15 21 13,25 53 9
10 25 27 24 26 255 102 24
11 14 25 23 12 18,5 74 18
12 13 24 22 25 21 84 20
13 23 8 3 20 13,5 54 10
14 20 7 4 16 11,75 47 7
15 1 20 19 11 12,75 51 8
16 3 22 50 17 23 92 22
17 28 14 25 2 17,25 69 15
18 24 28 29 27 27 108 25
19 26 30 30 29 28,75 115 26
20 9 11 5 7 8 32 3
21 22 6 2 3 8,25 33 4
22 15 4 8 10 9,25 37 6
23 30 5 12 6 13,25 53 9
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24 27 10 27 8 18 72 17

25 29 16 6 18 17,25 69 15
26 18 21 16 19 18,5 74 18
27 21 13 10 13 14,25 57 11
28 4 2 9 5 5 20 2

29 12 18 18 15 15,75 63 13
30 19 17 14 14 16 64 14

Zdroj: vlastné spracovanie

Vysledné poradie je ziskane s¢itanim dosiahnutych hodnét jednotlivych indikéatorov
pre konkrétny podnikatel'sky subjekt. Integralny ukazovatel potom vypocitame ako
jednoduchy sucet poradi (ak nepouzivame véhové koeficienty), alebo vazeny priemer pri
pouziti vdhovych koeficientov. Konkrétny stucet je vydeleny aritmetickym priemerom, resp.

vazenym aritmetickym priemerom a na zaklade neho je pridelené poradie podniku, i- tému
podniku pre j-zy ukazovatel je pridelené poradie pjj. Nevyhodou metddy je, Ze nedokaze

stanovit’ o kol'ko je podnik napr. (n-5) lepsi, pripadne horsi ako podnik (n-6).

5.3.2 Bodovacia metoda

Pri bodovacej metdde pri kazdom podnikatel'skom subjekte si z kazdého sledovaného
ukazovatel'a vyberieme najlepSiu hodnotu, t. j. pri ukazovatel'och produktivnosti maximalnu,
pri ukazovatel'och naro¢nosti minimalnu hodnotu, pri¢om tato hodnota je zvolena za objekt,
ktorému je pridelenych maximdlnych 100 bodov. Od hodnoty tohto dané¢ho ukazovatela
sa odvijaju d’alSie body pod 'a uvedenych vztahov, ur¢enim linearnej interpolacie. Najhorsi
objekt ma 0 bodov. Vysledné poradie je urcené jednoduchym sposobom, poctom bodov
od najvicsieho po najmensi kvantifikuje objekt od najlepSieho po najhorsi.

Integralny ukazovatel’ dy; potom vypocitame ako vazeny priemer bodov za jednotlivé
ukazovatele nasledovne:

e pri charaktere maximalizujuceho ukazovatel'a je bij = Xij / Xjmax
e pri charaktere minimalizujiceho ukazovatel'a je Dij = Ximin / Xjj

kde:

Xij - hodnota j-feho ukazovatela v i-tej firme

Ximax - najvyssia hodnota j-teho ukazovatela ohodnotend 100 bodmi, u ukazovatela s charakterom +1

bij - bodové ohodnotenie i-teho podniku pre j-ty ukazovatel
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Tab. 49 Vysledky metody bodového hodnotenia

Laverage ratio ROA ROE ROS  Priemer  Spolu  Poradie

1 0,042 -0,077  -0,063 -0,020  -0,029 -0,117 26
2 0,048 0,001 0,001 0,000 0,013 0,050 22
3 0,075 0,179 0,175 0,042 0,117 0,470 7
4 0,098 1,000 1,000 0,030 0,532 2,128 1
5 0,040 0,063 0,054 1,000 0,289 1,156 2
6 0,034 0,001 -0,18 -1,116  -0,317 -1,266 29
7 0,038 0,010 0,009 0,000 0,014 0,057 21
8 0,031 0,123 0,131 0,001 0,072 0,286 12
9 0,166 0,025 0,037 0,001 0,057 0,229 13
10 0,017 -0,001  -0,006  -0,003 0,002 0,007 25
11 0,035 0,000 0,000 0,009 0,011 0,044 23
12 0,035 0,001 0,001 0,000 0,009 0,037 24
13 0,019 0,129 0,403 0,001 0,138 0,553 5
14 0,022 0,138 0,264 0,002 0,106 0,426 8
15 1,000 0,010 0,005 0,009 0,256 1,024 3
16 0,128 0,002 0,001 0,002 0,033 0,134 16
17 0,010 0,043 -0,035 0,090 0,027 0,108 17
18 0,018 -0,069 -0,314 -0,009  -0,093 -0,374 28
19 0,017 -0,170  -10,806 -0,086  -2,761  -11,045 27
20 0,041 0,104 0,199 0,035 0,095 0,379 10
21 0,020 0171 0,464 0,048 0,176 0,703 4
22 0,035 0,177 0,165 0,019 0,099 0,397 9
23 0,002 0,175 0,115 0,040 0,083 0,332 11
24 0,012 0,118 -0,154 0,032 0,002 0,008 30
25 0,009 0,024 0,180 0,001 0,054 0,214 15
26 0,026 0,009 0,029 0,001 0,016 0,064 19
27 0,020 0,052 0,139 0,008 0,055 0,218 14
28 0,103 0,250 0,150 0,042 0,136 0,544 6
29 0,036 0,014 0,007 0,002 0,015 0,059 20
30 0,023 0,017 0,051 0,002 0,023 0,093 18

Zdroj: vlastné spracovanie
5.3.3 Metdoda normovanej premennej

Pri tejto metdode su povodné hodnoty jednotlivych vy branych ukazovatel'ov
premenené na normovany, teoreticky tvar, kvantifikovany bezrozmernym cislom.
Pri normovanej metéde su vypocitané najprv jednoduché aritmetické priemery (Xj),
smerodajné odchylky(sy) pri kazdom ukazovatelovi zvlast. Od pdvodnych hodnot

je odpocitany aritmeticky priemer aich rozdiel je vydeleny smerodajnou odchylkou, tak

s Citanim jednotlivych q jj je ziskana normovana premenna. Pri ukazovatelov materidlovej
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naroCnosti, teda pri indikdtoroch s cielom minimalizovat’ je naopak od aritmetického
priemeru odpocitand hodnota a nasledne rozdiel vydeleny smerodajnou odchylkou.
Normovana hodnota sa vydeli poétom normovanych hodnét, ktoré su dané v stipci priemer
normovanych hodnét. Vysledné poradie je potom uréené hodnotiacim kritériom od (0-100),
pricom najlepSim objektom je podnik, ktory ma najvyssiu dosiahnut hodnotu. Vysledne
poradie je mozné urcit’ nielen pomocou jednotkovych vah, ale aj pomocou diferencovanych

vah.

Tab. 50 Pouzité premenné

Laverage ratio ROA ROE ROS

priemer 0,911086667 0,101503143  -0,635461767 0,034688667
st. odchylka 1,727503512 0,235524811  4,786239697  1,596493665

Zdroj: vlastné spracovanie

Pri normovanej metéde transformujeme poévodné hodnoty ukazovatelov Xj na tvar

normovanej premennej uj; nasledovne:
e pri charaktere maximalizujuceho ukazovatel'a je Uij = (Xij - Xpriemj) / Sxj
e pri charaktere minimalizujiceho ukazovatel'a je Uij = (Xpriemj - Xij) / Sxj
kde:
Xij - hodnota j-teho ukazovatela v i-tej firme
Xpriemj - aritmeticky priemer vypocitany z hodnét j-teho ukazovatela

Sij - smerodajnd odchylka vypocitana z hodnot j-teho  ukazovatela

Integralny ukazovatel' dsi potom vypocitame ako vazeny priemer z normovanych

hodnét za jednotlivé ukazovatele v i-tom podniku nasledovne:

1 - 2
dj; = EZ(Xij —Xj)

Tab. 51 Vysledky metody normovanej premennej

Laverageratio ROA  ROE ROS  priemer sucet Poradie

1 0,306 -0,825 0,101 -0,092 -0,127  -0,418 25
2 0,333 -0,425 0,133 -0,020 0,005 0,042 16
3 0,403 0,486 0220 0,128 0,309 1,109 3
4 0,433 4,704 0,632 0,085 1,464 5,769 1
5 0,292 -0,109 0,159 3,552 0,974 0,343 10
6 0,253 -0,427 0,040 -4,009 -1,036 -0,134 23
7 0,281 -0,380 0,137  -0,020 0,004 0,038 17
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8 0,223 0,203 0,198 -0,019 0,151 0,624 8

9 0,471 -0,302 0,151  -0,019 0,075 0,320 11
10 -0,016 -0,435 0,130 -0,032 -0,088 -0,321 24
11 0,263 -0,431 0,133 0,009 -0,007  -0,035 19
12 0,264 -0,428 0,133 -0,021  -0,013  -0,031 18
13 0,046 0,233 0334 -0,018 0,149 0,613 9
14 0,105 0,279 0,265 -0,016 0,158 0,648 6
15 0,518 -0,382 0,135 0,011 0,070 0,271 12
16 0,455 -0,418 0,133  -0,016 0,039 0,170 13
17 -0,393 -0,211 0,115 0,300 -0,047  -0,489 26
18 0,015 -0,785 -0,024 -0,055 -0,212  -0,794 28
19 -0,021 -1,303 5259 -0,329 -1,728  -6,583 30
20 0,300 0,102 0232 0,103 0,184 0,635 7
21 0,056 0,445 0,364 0,150 0,254 0,866 5
22 0,262 0477 0215 0,047 0,250 0,955 4
23 -5,135 0467 0,190 0,121 -1,089  -4,478 29
24 -0,270 0,175 0,056 0,094 0,014 -0,039 20
25 -0,502 -0,306 0,223 -0,018 -0,151  -0,585 27
26 0,172 -0,387 0,147 -0,018 -0,022  -0,068 22
27 0,057 -0,166 0,202 0,005 0,025 0,094 14
28 0,437 0,853 0208 0,127 0,406 1,497 2
29 0,268 -0,361 0,136 -0,014 0,007 0,043 15
30 0,125 -0,344 0,158 -0,014 -0,019  -0,061 21

Zdroj: vlastné spracovanie
5.3.4 Metoda vzdialenosti od fiktivneho objektu

Fiktivny, idedlny, vzorovy, modelovy podnikatel'sky subjekt reprezentuje abstraktny
model dosahujuci pri vSetkych ukazovatel'ov ( produktivnosti, alebo ndro¢nosti) ich idealne
hodnoty spomedzi celého stboru hodndt dostupnych objektov. Indikéator je vystihnuty
v normovanom tvare a nasledne su vypocitané euklidovské vzdialenosti jednotlivych objektov
od abstraktného modelu. Vysledné poradie objektov je urené vzdialenostou od fiktivneho
modelu. Podnik ktory je najviac vzdialeny od fiktivneho podniku je najhorsi a naopak, podnik

ktory je najmenej vzdialeny od fiktivneho objektu je najlepsi.

Podobne ako pri metéde normovanej premennej vypocitame aritmetické priemery

a smerodajné odchylky pre jednotlivé ukazovatele a prevedieme ich na normovany tvar.

d:; = EZ(X —U; )2
j — n 1) i0
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kde:
Xjo — Xj

Ujo = = Xj0= Xj max alebo Xj min
Sxi

Tab. 52 Vysledky metody vzdialenosti od fiktivneho objektu

Laverageratio ROA ROE ROS sudet euklidovskej vzdialenosti Poradie

1 0,109 1,027 0,124 0,686 1,945 21
2 0,095 0936 0,091 0,652 1,774 13
3 0,060 0,731 0,001 0,582 1,374 3
4 0,045 0,221 0436 0,602 1,304 2
5 0,115 0,865 0,063 1,042 2,085 26
6 0,135 0,937 0,189 2,543 3,803 28
7 0,121 0926 0,087 0,652 1,785 14
8 0,150 0,795 0,022 0,651 1,617 6
9 0,026 0,909 0,072 0,651 1,657 8
10 0,269 0,938 0,094 0,658 1,959 23
11 0,130 0937 0,091 0,638 1,797 16
12 0,130 0,937 0,091 0,652 1,809 18
13 0,238 0,788 0,121 0,651 1,798 17
14 0,209 0,778 0,048 0,650 1,684 9
15 0,003 0927 0,089 0,637 1,655 7
16 0,034 0,935 0,090 0,650 1,709 11
17 0,457 0,888 0,110 0,500 1,954 22
18 0,254 1,018 0,256 0,668 2,196 27
19 0,272 1,134 5,788 0,798 7,991 30
20 0,112 0,817 0,014 0,593 1,536 5
21 0,233 0,740 0,154 0,571 1,698 10
22 0,130 0,733 0,004 0,620 1,487 4
23 2,818 0,735 0,030 0,585 4,168 29
24 0,396 0,801 0,172 0,597 1,966 24
25 0,511 0,909 0,004 0,651 2,074 25
26 0,175 0928 0,076 0,651 1,830 20
27 0,232 0,878 0,018 0,640 1,767 12
28 0,043 0,648 0,012 0,582 1,285 1
29 0,128 0922 0,087 0,649 1,786 15
30 0,199 0,918 0,064 0,649 1,830 19

Zdroj: vlastné spracovanie
V nasledujucej tabul'ke su uvedené podniky, ktoré dosiahli priblizne rovnaké poradie
podla roznych pouzitych metdod. Mdézeme povedat, ze pouzité metdody dosahuju priblizne
rovnaké vysledky pre podniky a uruji rovnaké poradie pre niektoré z nasej vyberovej

vzorky.

133



Tab. 53 Vysledky pouzitych metod - porovnanie

Podnik Metéda vaZeného stictu Bodovacia Metéda normovanej premennej Metéda vzdialenosti od
poradi metoda fiktivneho objektu
1 21 26 25 21
2 19 22 16 13
3 2 7 3 3
4 1 1 1 2
5 5 2 10 26
6 23 29 23 28
7 16 21 17 14
8 12 12 8 6
9 9 13 11 8
10 24 25 24 23
11 18 23 19 16
12 20 24 18 18
13 10 5 9 17
14 7 8 6 9
15 8 3 12 7
16 22 16 13 11
17 15 17 26 22
18 25 28 28 27
19 26 27 30 30
20 3 10 7 5
21 4 4 5 10
22 6 9 4 4
23 9 11 29 29
24 17 30 20 24
25 15 15 27 25
26 18 19 22 20
27 11 14 14 12
28 2 6 2 1
29 13 20 15 15
30 14 18 21 19

Zdroj: vlastné spracovanie

Na zéver mdzeme poznamenat, Ze tak ako v nasom pripade je potrebné vsSetky
vysledky metéd multikriteridlneho hodnotenia podnikov porovnat’. Literatira uvadza,
ze zhoda poradia vo viacerych metédach moze byt posudend s priemernym poradim alebo
prostrednictvom Spearmanovho koeficientu poradovej korelacie. Podstatnou stucast'ou
hodnotenia podnikov je definicia kI"i¢ovych faktorov hodnotenia, ktoré dopomohli podnikom
na prvych miestach k ich umiestneniu. V naSom pripade to bol ukazovatel ROA, ktory
zabezpecil podnikom lepsSiu vychodiskovl poziciu. Dolezité je vSak to, aby podnik pri takejto

analyze vedel pripravit’ vhodnu stratégiu pre oblast’, ktorej sa takato analyza venuje.
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5.4 Zhlukovia analyza

Hodnotenie fakult vysokych skol na Slovensku je ostro sledovanou problematikou,
0 ktoru sa zaujimaju viaceré zainteresované — interné¢ skupiny, ale i externé skupiny, ktoré sa
0 danu problematiku zaujimaji. Fakulty vysokych §kol mézeme rovnako zaradit’ do skupiny
malych a strednych podnikov. Medzi internych zaujemcov takéhoto hodnotenia patria
samotné vysoké skoly, ktoré sleduju postavenie svojich fakult v ramci konkurencie, ich vyvoj
v &asovych obdobiach. Dalsou skupinou internych zaujemcov informacii o hodnoteni fakult
st samotni Studenti, absolventi, no iakademicka obec. Externé skupiny su zastipené
verejnost'ou, uchddza¢mi o $tidium, inStiticiami a firmami, ktoré maji zdujem o spolupracu
s fakultami. Specifickou skupinou je §tat zastipené Ministerstvom $kolstva, vedy a vyskumu
SR, ktoré hodnotenia fakult a samotnych vysokych $kél sleduje z dovodov financovania,

¢i akreditaéného procesu.

Cielom tejto Casti monografie je na zdklade zhlukovej analyzy urcit’ skupiny fakult
vysokych $kol na Slovensku, ktoré maju podobné vlastnosti. Metdda, ktora bola pre proces
zhlukovania vybrana je Wardova metdda, priCom na urcenie miery podobnosti skimanych

objektov bola pouzitad Euklidovska vzdialenost'.

Jednotlivé fakulty mézeme zaradit' podla hlavného kritéria klasifikacie - poctu
zamestnancov medzi malé (do 20 zamestnancov ) a stredné podniky (do 250 zamestnancov).
Prave ztohto dovodu sme si vybrali tato Specificki oblast pre uskutocnenie analyzy.
Vytvorili sme tak kombinaciu finanénych ukazovatelov — suma grantov ako su KEGA,

VEGA a APVV a nefinanénych ukazovatel'ov z oblasti vedy a vyskumu.

V ramci nasho vyskumu sme sa zamerali na 27 fakult vysokych $kdl na Slovensku,
ktoré ARRA zaradila do skupiny EKONOM (zaradené sii tu vetky ekonomicky orientované
fakulty) a skupiny OSTATNE SPOLOCENSKE (patria sem fakulty spologenskych vied
so zameranim na verejnu spravu, medzinarodné vzt'ahy, politicko — ekonomické vedy a iné
pribuzné ekonomické odbory). Tychto 27 fakult vysokych skol budeme analyzovat’ pomocou

kritéria veda a vyskum.

V ramci tohto kritéria sa zameriame na kategorie doktorandské Stadium, kde
sa budeme zaoberat' podielom absolventov doktorandského §tiidia, priemernej citovanosti
doktorandov, pomerom vedeckého vykonu k poctu doktorandov. Grantova tspesnost’ bude
pod kategoriou analyzovania domécich grantov, zahraniénych grantov a celkového prijmu

Z grantov na tvorivého pracovnika. Posledna skupina nesie ndzov veda a vyskum, kde patria
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ukazovatele priemernej citovanosti a pocCtu publikacii a citacii. Tato kategoéria obsahuje
11 ukazovatelov, na zéklade ktorych budeme vykondvat metédu zhlukovania pre 27

vybranych fakult.

Tab. 54 Ukazovatele kategérie veda a vyskum

1. Celkova suma grantov - priemer na tvorivého pracovnika za rok 2012-2014 VV1

2. Suma zahraniénych grantov - priemer na tvorivého pracovnika za roky 2012-2014 VV2

3. Suma grantov KEGA VEGA a APVV - priemer na tvorivého pracovnika za roky 2012-2014 VV3
4. Pomer poctu dennych doktorandov k poctu dennych studentov I. a II. stupria v roku 2014 V4

5. Pomer poctu doktorandov- absolventov k poctu profesorov a docentov (priemer 2012-2014) VV5
6. Pocet citacii vo Web of Knowledge na jedného doktoranda (priemer 2012-2014) VV6

7. Pocet publikacii vo Web of Knowledge na jedného doktoranda (priemer 2012-2014) V7

8. Pomer poctu absolventov PhD. Studia (priemer 2012-2013) k poctu Studentov 1. rocnika PhD.
Studia (priemer 2009-2011) VV8

9. Priemerny pocet citdcii na publikaciu vo Web of Knowledge (obd. 10 rokov) V9
10. Pocet citacii vo Web of Knowledge na tvorivého pracovnika (obd. 10 rokov) VV10

11. Pocet publikdcii vo Web of Knowledge na tvorivého pracovnika (obd. 10 rokov) VV11

Zdroj: viastné spracovanie podla hodnotenia ARRA 2015

V nasledujuce; tabulke sa nachddzaji hodnoty ukazovatelov VV1 az VVII
za jednotlivé fakulty. Skratky VV1 az VVI11 znamenaju skratené nazvy jednotlivych
ukazovatel'ov v poradi, v akom sa nachadzaju v nasledujucej tabul’ke. VV1, VV2 a VV3 su

vyjadrené v EUR, zvy$né ukazovatele v %.

Statistickd analyza bola vykonavana prostrednictvom programovacicho jazyka R,
ktory je vhodny na tvorbu Statistickych modelov a analyzu dat a rovnako je vhodnym pre
tvorbu grafov a grafickl analyzu dat. Z hodnotenia ARRA sme si vybrali pre analyzovanych
27 fakult ukazovatele reprezentujuce kategériu veda a vyskum. Pre jednotlivé kategorie sme
vybrané ukazovatele oznalili ako premenné a tieto premenné su uvedené v nasledujucej

tabul’ke.

136



Tab. 55 Data za jednotlivé fakulty v kategorii veda a vyskum

VV1 VV2 VV3 VV4 VW5 VV6 VV7 VV8 VV9 WI0 VVil

FM UK 1564 1315 249 2,5 40 002 01 91 1 1 0,9
FM PU 1010 0 1010 14 20 011 07 51 0,8 1 1,2
FEP PEVS 34 0 34 31 9 002 01 80 11 0,9 0,9
FPEDAS ZU 1074 525 549 2,6 45 009 01 105 0,3 03 11
FEM SPU 1786 466 1319 23 39 011 0,2 85 23 2,6 11

EF UMB 923 209 715 2,3 45 015 03 84 16 2,2 14
EFK TUKE 10610 8283 2327 3,7 67 068 0,6 68 13 55 4,1
EF UJS 185 0 185 0 0 0 0 0 0,5 0,3 0,7
PHF EU 958 0 958 2,6 61 045 04 93 1 2,1 2,1
OF EU 698 17 682 2 45 004 05 83 1 0,6 0,6
FHI EU 647 299 348 2 26 011 0.2 50 0,7 1.2 1,7
NHF EU 2587 125 2462 38 35 01 05 74 0,6 1.2 2,1
FPM EU 601 0 601 2 52 007 08 90 0,1 04 3
VS PM 893 696 197 0 0 0 0 0 0 0,3 0
FVPaVs VSD 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0,11
FSEV UK 3567 959 2608 3,7 52 0,06 023 48 0,9 34 3,61
FSS VSD 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
FSEV TUAD 53 0 53 0 0 0 0 0 05 0,3 0,53
FVS UPJS 233 0 233 1,7 0 003 0,15 0 0,6 0,2 0,42
FMK UCM 589 0 589 2,4 55 0 0,22 61 0 0 0,58
FMEV EU 404 0 404 2,8 58 005 0,26 51 0,3 0,7 2,06

FESRR SPU 2585 1384 1201 1.8 30 0,16 0,17 56 34 3 0,87
FPV UMB 146 56 90 3,8 63 004 011 75 0,2 0,2 0,87

FBI ZU 4203 1244 2959 3 48 004 015 115 0,9 0,7 0,78
FSS UKF 544 0 544 13 20 1,77 0,64 55 7,6 8,1 1,06

SEVS 0 0 0 11 5 01 0,03 39 2,9 0,3 0,13
FAJEU 23 0 23 0 0 0 0 0 11 0,1 0,31

Zdroj: vlastné spracovanie podla hodnotenia ARRA 2015

Dal3im krokom, ktory je potrebné pred samotnym zhlukovanim urobit’ je preskiimanie
zavislosti medzi jednotlivymi premennymi. Tento krok mdézeme oznacit’ ako predpokladom

pre uskutocnenie zhlukovej analyzy.

5.4.1 Zhlukovanie

Vykonanim korelacii vstupnych premennych na hladine vyznamnosti 5 % (alfa= 0,05)
sledujeme zavislost’ medzi premennymi. Z vysledkov korela¢nej matice mézeme stanovit’ aka
je zévislost medzi jednotlivymi premennymi. Problémom vSak moze byt vysoky stupeni

zéavislosti medzi premennymi, ¢o dokaze ovplyvnit’ vysledky klasifikacie.
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Na zaciatku analyzy je tak potrebné preverit vztah medzi vstupnymi premennymi,
Vv naSom pripade ukazovatelmi vedy a vyskumu. Vystupom si dve korelacné matice
ukazovatelov vzdelania a ukazovatelov vedy a vyskumu. Nasledovnd korelacnd matica
predstavuje vztah vstupnych premennych ukazovatel'ov vedy a vyskumu, kde vzt'ahy medzi
premennymi su uvedené v nasledujucej korelacnej matici. Z vysledkov korela¢nej matice si
mozeme opédt stanovit’ aka je zavislost medzi jednotlivymi premennymi, v tomto pripade pre
ukazovatele vedy a vyskumu. Mézeme si vSimnut, Ze u niektorych premennych je tato
zavislost’ vysSia u niektorych nizSia. Napriklad medzi premennou VV1 (Celkovd suma
grantov - priemer na tvorivého pracovnika za rok 2012-2014) a VN2 (Suma zahranicnych
grantov - priemer na tvorivého pracovnika za roky 2012-2014) existuje vysoka, priama

linearna zavislost’.
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Obr. 5 Statisticka vyznamnost® korelacii — veda a vyskum
Zdroj: vlastné spracovanie zo softvéru R
Z prechadzajliceho obrazku je zrejmé, ze v pripade premennej VV6 (Pocet citdacii
Vo Web of Knowledge na jedného doktoranda (priemer 2012-2014) st $tatisticky nevyznamné
vSetky koeficienty. No v pripade ostatnych premennych st niektoré ich vzajomné korelacie
Statisticky vyznamné. Predpoklad4d sa tak, ze mdze nastat’ problém pri tvorbe zhlukov
v zhlukovej analyze. Odburanie problému koreldcie premennych sa dd dosiahnut
prostrednictvom metédy hlavnych komponentov, pri ktorej st vstupné ukazovatele

transformované na nové premenné. Tieto nové premenné, nazyvané hlavné komponenty
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atie uz su vzajomne nezavislé. Zavislosti medzi nami analyzovanymi premennymi sa

nachadzaju v nasledujuce;j Casti

Pre potreby identifikdcie poctu vyznamnych komponentov sme vypocitali podiely
variability komponentov na celkovej variabilite udajov, z ktorych sme dané komponenty
pocitali a na zéklade pravidla 70 % ako aj vizualizacie pomocou screeplotu sme urcili pocet
hlavnych komponentov. Prvy komponent vysvetluje najviac a posledny najmenej celkove;j
variability povodnych udajov. V obidvoch pripadoch sme si vybrali dany pocet hlavnych
komponentov, z dévodu, ze prirastky, ktoré vysvetluju viariabilitu pévodnych tdajov

predstavuji uz nizke hodnoty.

Na tomto grafe moézeme sledovat’ zlom pri §tvrtom komponente, ktory vSak vysvetl'uje
76,37 % variability celkového rozptylu udajov. Je mozné sa riadit’ aj tymto poctom
komponentov, kedy by sme si vybrali 4 komponenty. Nami vybranych 6 komponentov

dokaze analyzovat’ variabilitu pévodnych udajov viac (76,37 % < 92,43 %).

Tab. 56 Vybrané $tatistiky komponentov — veda a vyskum

Ukazovatel  PC1 PC2  PC3 PC4 PC5 PC6 PC7 PC8 PC9 PC10 PC11
Smerodajnd  2,29874 155455 1192163 08241732 0,686178 05730515 0,3993178  0,3517842  0,2914032  0,1768072  0,0001119231
odchylka
Pomernd dast  0,48039 021696  0,120200 00617500 0042800 0,0298500  0,0145000 0,0112500  0,0077200 ~ 0,0028400  0,0000000000
rozptylu
Kumulativne ~ 0,48039 070008  0,820280 08910400 0933840 0,9636900  0,9781900 0,984400  0,9971600  1,000000  1,0000000000
Zdroj: vlastné spracovanie zo softvéru R
Pre splnenie pravidla, ktoré hovori, ze pocet hlavnych komponentov by mal

vysvetl'ovat’ asponn 70 % celkového rozptylu udajov sme stanovili v pripade ukazovatelov
vedy a vyskumu 4 hlavné komponenty, ktoré vysvetluju 89,10 % rozptylu podvodnych tdajov.
Nésledne sme si na§ vyber hlavnych komponentov potvrdili aj pomocou grafického

zobrazenia variablity v nasledujicom screeplote hlavnych komponentov.
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Screeplot hlavnych komponentov

Wariances

Obr. 6 Screeplot hlavnych komponentov - veda a vyskum
Zdroj: vlastné spracovanie zo softvéru R
Nasledujtica ¢ast’ predstavuje vyustenie a samotné zhlukovanie nami vybranych fakult.
Hierarchické stromy su zostavené v Statistickom programe R na zaklade vybranych hlavnych
komponentov, ktoré sme v predchadzajticej Casti popisali a urcili ich pocet pre zhlukovanie.

Vysledky su nasledujtce:

Hierarchicky strom (dendrogram) zhlukovania
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Obr. 7 Hierarchicky strom zhlukovania — veda a vyskum

Zdroj: vlastné spracovanie zo softvéru R
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Pomocou screeplotu po¢tu zhlukov sme heuristickou metodou urcili, Zze pocet nami

vytvorenych zhlukov v kategorii veda v vyskum bude 8.

Screeplot poétu zhlukov
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Vndtrozhlukova suma Stvorcov
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/

Pocet zhlukov

Obr. 8 Screeplot po¢tu zhlukov — veda a vyskum
Zdroj: vlastné spracovanie zo softvéru R

V nasledujucej tabul’ke je znazorneny pocet zhlukov a k nim priradeny pocet fakult,

ktoré boli pomocou metddy zhlukovania zaradené do spolo¢nych zhlukov.

Hierarchicky strom (dendrogram) zhlukovania
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Obr. 9 Hierarchicky strom zhlukovania — veda a vyskum

Zdroj: vlastné spracovanie zo softvéru R

V hierarchickom strome sa nachadzaji nami vybrané fakulty a novovytvorené zhluky,
kde su aj jednotlivé zhluky oznacené. Kazda fakulta je oznaCend svojou skratkou a moézeme
vidiet, Zze sa vytvorilo 8 zhlukov, ktoré st navzajom heterogénne avSak fakulty v ramci

svojho zhluku homogénne. Znamena to, ze fakulty v jednom zhluku maji podobné vlastnosti
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v oblasti ukazovatel'ov vzdelania a zaroven maji odlisné vlastnosti ukazovatel'ov s fakultami

v inych zhlukoch.

Tab. 57 Zhlukové centroidy premennych fakult — veda a vyskum

Zhluk VV1 V2 VV3 VV4 | VW5 | VV6 VV7 | VV8 | VV9 | VVI10 | Vi1
1 681,40 | 3790,20 | 302,20 | 2,88 | 42,20 | 0,034 | 0,126 | 82,40 | 0,52 | 0,78 0,87
2 689,75 79,00 611,00 | 2,05 | 37,25 | 0,0775 | 0,415 | 58,75 | 0,70 | 0,875 | 1,39
3 1764,67 | 686,33 | 1078,33 | 2,13 | 38,00 | 0,14 | 0,2233 | 75,00 | 2,43 2,60 | 1,1233
4 10610,00 | 8283,00 | 2327,00 | 3,70 | 67,00 | 0,68 0,600 | 68,00 | 1,30 5,50 4,10
5 137,37 87,00 86,37 035 | 052 |00162 ) 0,0225| 487 | 0,70 | 0,187 | 0,275
6 1382,00 | 41,67 | 1340,33 | 2,80 | 79,33 | 0,2067 | 0,5667 | 85,67 | 0,57 | 1,233 | 2,40
7 3885,00 | 1101,50 | 2783,50 | 3,35 | 50,00 | 0,05 0,19 | 81,50 | 0,90 2,05 | 2,195
8 544,00 0,00 544,00 | 1,30 | 20,00 | 1,77 0,64 | 55,00 | 7,60 8,10 1,06

Zdroj: spracovanie zo softvéru R

V predchadzajucej tabulke si mézeme v§imnut' centroidy pre jednotlivé zhluky, ktoré
su blizSie popisané v nasledujicej kapitole. V nasledujucej tabul’ke naopak ndjdeme mediany
pre jednotlivé zhluky. Pouzitie medidnov je z dovodu, ze v predchadzajucej tabulke -
pri priemeroch je moznost’ ovplyvnenia priemeru extrémnou hodnotou za jednotlivé fakulty.
Pri median¢ sa tato hrozba eliminuje, ked’ze je hodnotou, ktora rozdel'uje postupnost’ podl'a

vel’kosti zoradenych vysledkov na dve rovnako pocetné polovice.

Tab. 58 Zhlukové mediany premennych fakilt — veda a vyskum

Zhluk VV1 VV2 VV3 VV4 | VV5 | VV6 VV7 | VV8 | VV9 | VW10 | Vi1
1 589,0 56,0 249,00 | 2,60 | 45,00 | 0,02 0,10 | 80,00 | 0,30 | 0,30 0,9
2 672,50 8,5 543,00 | 2,00 | 355 0,08 0,38 | 51,00 | 0,75 | 0,85 1,45
3 1786,00 | 466,0 | 1201,00 | 2,13 | 38,00 | 0,14 | 0,2233 | 75,00 | 243 | 2,60 | 1,1233
4 10610,00 | 8283,00 | 2327,00 | 3,70 | 67,00 | 0,68 | 0,600 | 68,00 | 1,30 | 5,50 4,10
5 137,37 87,00 86,37 0,35 | 052 |0,0162 | 0,0225 | 4,87 | 0,70 | 0,187 | 0,275
6 1382,00 | 41,67 | 1340,33 | 2,80 | 79,33 | 0,2067 | 0,5667 | 85,67 | 0,57 | 1,233 | 2,40
7 3885,00 | 1101,50 | 2783,50 | 3,35 | 50,00 | 0,05 0,19 | 8150 | 0,90 | 2,05 | 2,195
8 544,00 0,00 544,00 | 1,30 | 20,00 | 1,77 0,64 | 55,00 | 7,60 | 8,10 1,06

Zdroj: spracovanie zo softvéru R

5.4.2 Zhrnutie vysledkov

Z nami uskuto¢neného zhlukovania fakult na zaklade ukazovatel'ov vzdelania a vedy
a vyskumu boli vytvorené zhluky, v ktorych sa nachadzaju fakulty s podobnymi vlastnost'ami,
ktoré su vSak odlisné od vlastnosti fakult v inych zhlukoch. V tejto kapitole sa budeme
venovat’ vysledkom zhlukovania fakult, a to prostrednictvom popisu jednotlivych zhlukov.

Budeme sledovat’ zastupenie fakult v zhlukoch, ich priemerné hodnoty.

Pri ukazovateloch vedy a vyskumu bolo vytvorenych rovnako 8 zhlukov.

V nasledujicej casti budu opisané jednotlivé zhluky zoradené podla pocetnosti fakult v
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zhluku prostrednictvom centroidov — priemerov povodnych premennych pre kazdy zo

zhlukov.
Prvy zhluk:
o Stredoeurdpska vysoka skola v Skalici,
o Fakulta verejnej spravy Univerzity Pavla Jozefa Safarika,
o Vysoka skola medzinarodného podnikania ISM Slovakia,
o Fakulta verejnej spravy a verejnej politiky Vysokej skoly Danubius,
o Fakulta socidlnych studii Vysokej skoly Danubius,
o Fakulta aplikovanych jazykov Ekonomickej univerzity,
o FEkonomicka fakulta Univerzity J. Selyeho,

o Fakulta socidlno—ekonomickych vztahov Trencianskej univerzity Alexandra

Dubceka.

Celkova suma grantov - priemer na tvorivého pracovnika za rok 2012-2014 v priemere
za zhluk dosiahla 173,37 EUR. Suma zahrani¢nych grantov - priemer na tvorivého pracovnika
za roky 2012-2014 bol v zhluku 87,00 EUR. Suma grantov KEGA VEGA a APVV - priemer
na tvorivého pracovnika za roky 2012-2014 predstavoval 86,37 EUR. Pomer poctu dennych
doktorandov k poctu dennych Studentov I. a II. stupnia v roku 2014 dosiahol 0,35 %. Pomer
poctu doktorandov - absolventov k poctu profesorov a docentov (priemer 2012-2014) je 0,62
%. Pocet citacii vo Web of Knowledge na jedného doktoranda (priemer 2012-2014)
predstavuje 0,01 %. Pocet publikacii vo Web of Knowledge na jedného doktoranda (priemer
2012-2014) dosiahol 0,02 %. Pomer poctu absolventov PhD. studia (priemer 2012-2013)
k poctu Studentov 1. ro¢nika PhD. S$tadia (priemer 2009-2011) je na trovni 4,87 %.
Priemerny pocet citacii na publikaciu vo Web of Knowledge (obd. 10 rokov) je 0,70 %. Pocet
citacii vo Web of Knowledge na tvorivého pracovnika (obd. 10 rokov) dosiahol 0,18 %. Pocet
publikacii vo Web of Knowledge na tvorivého pracovnika (obd. 10 rokov) je za fakulty

v zhluku v priemere na trovni 0,27 %.
Druhy zhluk:
o Fakulta politickych a medzinarodnych vztahov Univerzity Mateja Bella,
o Fakulta masmedidlnej komunikacie Univerzity sv. Cyrila a Metoda,

o Fakulta manazmentu Univerzity Komenského,
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o Fakulta prevadzky, ekonomiky dopravy a spojov Zilinskej univerzity,
o Fakulta medzindarodnych vztahov Ekonomickej univerzity,
o Fakulta ekonémie a podnikania Paneurdpskej vysokej skoly,

o Fakulta hospodarskej informatiky Ekonomickej univerzity.

Celkova suma grantov - priemer na tvorivého pracovnika za rok 2012-2014 v priemere
za zhluk dosiahla 636,85 EUR. Suma zahrani¢nych grantov - priemer na tvorivého pracovnika
za roky 2012-2014 bol v zhluku 313,57 EUR. Suma grantov KEGA VEGA a APVV -
priemer na tvorivého pracovnika za roky 2012-2014 predstavoval 232,28 EUR. Pomer poctu
dennych doktorandov k poctu dennych Studentov I. a II. stupnia v roku 2014 dosiahol 2,74 %.
Pomer poctu doktorandov - absolventov k poétu profesorov a docentov (priemer 2012-2014)
je 42,28 %. Pocet citacii vo Web of Knowledge na jedného doktoranda (priemer 2012-2014)
predstavuje 0,04 %. Pocet publikacii vo Web of Knowledge na jedného doktoranda (priemer
2012-2014) dosiahol 0,15 %. Pomer poctu absolventov PhD. $tudia (priemer 2012-2013)
k poctu Studentov 1. ro¢nika PhD. Stadia (priemer 2009-2011) je na urovni 73,28 %.
Priemerny pocet citacii na publikaciu vo Web of Knowledge (obd. 10 rokov) je 0,51 %. Pocet
citacii vo Web of Knowledge na tvorivého pracovnika (obd. 10 rokov) dosiahol 0,48 %. Pocet
publikacii vo Web of Knowledge na tvorivého pracovnika (obd. 10 rokov) je za fakulty

v zhluku v priemere na urovni 0,87 %.
Treti zhluk:

o Fakulta  eurdpskych  Studii  aregiondlneho  rozvoja  Slovenskej

polnohospodarskej univerzity,

o Podnikovohospodarska fakulta Ekonomickej univerzity v Bratislave so sidlom

v Kosiciach,
o Fakulta ekonomie a manazmentu Slovenskej polnohospodarskej univerzity,

o FEkonomicka fakulta Univerzity Mateja Bella.

Celkova suma grantov - priemer na tvorivého pracovnika za rok 2012-2014 v priemere
za zhluk dosiahla 1563,00 EUR. Suma zahrani¢nych grantov - priemer na tvorivého
pracovnika za roky 2012-2014 bol v zhluku 514,75 EUR. Suma grantov KEGA VEGA a

144



APVV - priemer na tvorivého pracovnika za roky 2012-2014 predstavoval 1048,25 EUR.
Pomer poctu dennych doktorandov k pocétu dennych Studentov I. a II. stupna v roku 2014
2,25%. Pomer poctu doktorandov - absolventov k poctu profesorov a docentov (priemer
2012-2014) je 43,75 %. Pocet citacii vo Web of Knowledge na jedného doktoranda (priemer
2012-2014) predstavuje 0,21 %. Pocet publikacii vo Web of Knowledge na jedného
doktoranda (priemer 2012-2014) dosiahol 0,26 %. Pomer poctu absolventov PhD. $tudia
(priemer 2012-2013) k poctu studentov 1. ro¢nika PhD. stadia (priemer 2009-2011) je na
urovni 79,5 %. Priemerny pocet citacii na publikaciu vo Web of Knowledge (obd. 10 rokov)
je 2,07 %. Pocet citacii vo Web of Knowledge na tvorivého pracovnika (obd. 10 rokov)
dosiahol 2,60 %. Pocet publikacii vo Web of Knowledge na tvorivého pracovnika (obd. 10

rokov) je za fakulty v zhluku v priemere na urovni 1,12 %.

Stvrty zhluk:
o Fakulta podnikového manazZmentu Ekonomickej univerzity,
o Fakulta manazmentu Presovskej univerzity,

o Obchodna fakulta Ekonomickej univerzity.

Celkova suma grantov - priemer na tvorivého pracovnika za rok 2012-2014 v priemere
za zhluk dosiahla 769,66 EUR. Suma zahrani¢nych grantov - priemer na tvorivého pracovnika
za roky 2012-2014 bol v zhluku 5,66 EUR. Suma grantov KEGA VEGA a APVV - priemer
na tvorivého pracovnika za roky 2012-2014 predstavoval 764,33 EUR. Pomer po¢tu dennych
doktorandov k poctu dennych Studentov 1. a II. stupna v roku 2014 dosiahol 1,8 %. Pomer
poctu doktorandov - absolventov k poctu profesorov a docentov (priemer 2012-2014) je
39,0 %. Pocet citacii vo Web of Knowledge na jedného doktoranda (priemer 2012-2014)
predstavuje 0,21 %. Pocet publikacii vo Web of Knowledge na jedného doktoranda (priemer
2012-2014) dosiahol 0,26 %. Pomer poctu absolventov PhD. studia (priemer 2012-2013)
k poctu Studentov 1. ro¢nika PhD. Stadia (priemer 2009-2011) je na urovni 74,66 %.
Priemerny pocet citacii na publikaciu vo Web of Knowledge (obd. 10 rokov) je 0,63 %. Pocet
citacii vo Web of Knowledge na tvorivého pracovnika (obd. 10 rokov) dosiahol 0,87 %. Pocet
publikacii vo Web of Knowledge na tvorivého pracovnika (obd. 10 rokov) je za fakulty

v zhluku v priemere na urovni 1,39 %.
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Piaty zhluk:
o Narodohospodarska fakulta Ekonomickej univerzity,
o Fakulta socialnych a ekonomickych vied Univerzity Komenského.
Siesty zhluk:
o Fakulta bezpecnostného inZinierstva Zilinskej univerzity.
Siedmy zhluk:
o FEkonomicka fakulta Technickej univerzity v Kosiciach.
Osmy zhluk:
o Fakulta stredoeuropskych studii Univerzity Konstantina filozofa.

Vysledky zhlukovania mézu ovplyvnit’ viaceré faktory. Prikladom takéhoto skreslenia
vysledkov by mohlo byt skratenie pri ukazovatel'och poctu citacii alebo poc¢tu publikacii vo
Web of Knowledge, kde momentalne hodnotenie ARRA pouZiva obdobie desiatich rokov.
Rovnako ukazovatel, ktory hodnoti cinnost” doktorandov, pripadne pomer doktorandov
k dennym S$tudentom je ovplyvneny akreditaciou danej univerzity, kedy neakreditované

Studijné odbory nemdzu prebiehat’ na danej fakulte na 3. stupni Studia.

5.5 Zmeny vo finan¢nej vykonnosti podniku pri zmene Gétovného systému pri

prechode zo slovenskej uctovnej legislativy na IAS/IFRS

Podobnou problematikou sa zaoberali Konrad Grabinsky et al. (2014) z Ekonomickej
univerzity v Krakove v Pol'sku, kde uverejnili Vv zborniku s nazvom Accounting and
Management Infromation System svoj ¢lanok na tému Polsky uctovny systém a proces
implementacie IFRS. V tomto vedeckom ¢lanku prinasaju svoj pohlad na proces
implementacie IFRS pricom sa odvoldvaji na doteraz uskuto¢nené vyskumy. ZvlaStna
pozornost’ bola venovana likvidite, zadlZzenosti a ukazovatelom rentability. Autori uviedli,
ze prijatim systému IFRS potvrdzuju zhorSenie financnej situdcie podnikov pri tychto
pomerovych ukazovatelov. Je to spésobené zmenami pri vykazovani jednotlivych polozkach
Vv suvahe a vysledovky. Autori sa snazili poukdzat’ na pozitivny efekt harmonizacie ti¢tovnych
Standardov a jej prinos pre pol'ské podniky. Ako hlavné efekty uvadzaji véacsiu ochotu zo
strany investorov investovat’ bez ohl'adu na hranice, nizSie nédklady na kapitél, efektivnejsiu
alokaciu zdrojov financovania, zvySenie hospodarskeho rastu a zvySenie porovnatelnosti

finan¢nych informacii.
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Vyskum profesora Gyorgyho Csebfalvi (2012) z Pecs University v Madarsku
poukazuje na rozdiely, ktor¢ mézu vzniknit pri implementacii IFRS v podnikoch. Tento
vyskum bol uverejneny v International Journal of Accounting and Financial Reporting. Autor
skumal 260 podnikov, ktoré pouzivaju znenie narodnej uctovnej legislativy a 65 podnikov
uctujucich podla IFRS. Pomocou regresnych modelov dospel k nazoru, Ze ukazovatel
rentabilita vlastného kapitalu (ROE) je vyssi u firiem, ktoré pouzivaju IFRS. Zaverom uvadza,
ze podavanie sprav podla IFRS poskytuje ovela lepsi pristup na svetové kapitalové trhy,
¢o znizuje naklady na kapital. Investori maju schopnost’ I'ahSie interpretovat’ dané finan¢né

vykazy aj z inych ako domacich krajin.

Hodnotenie podnikov podla vykazov zostavenych podla IFRS, mozu viest k
zhorSeniu vypovedacej schopnosti o finan¢nej situécii, dosledkom ¢oho mézu byt’ ovplyvnené
rozne odporucania a opatrenia v ramci riadenia podniku. Aplikacia G¢tovného systému IFRS
pri zostaveni Gétovnej zavierky moze sposobit’ vyrazné zmeny vo vypovedacej schopnosti o

finan¢nej situdcii podniku, v ¢iastkovych a aj v sthrnnych ukazovatel'och. (Manova, 2016)

Za vyskumnu otazku vtejto Kkapitole teda moézeme povazovat: Md aplikdcia

uctovného systéemu IFRS vplyv na zmenu vybranych financnych ukazovatelov podniku?

Objekt skumania, ktory sme si vybrali pre naSu analyzu je vyrobny podnik, ktory
sa zaobera montaznymi technoldgiami. Podnik v roku 2015 zostavil G¢tovna zavierku podl'a
slovenskej Uctovnej legislativy aj podl'a IFRS. Dévodom zostavenia Gi€tovnej zavierky podl'a
IFRS je fakt, ze viac ako 67% odberatelov podniku pochiddza zo zahraniéia, a to od Ciny
az po Velku Britaniu. Vybrany podnik zostavuje tuto uctovnu zévierku nad ramec slovenskej
uctovnej legislativy. Z dovodu zachovania anonymity spolo¢nosti uvadzam ndzov podniku
ABC. Samotnd analyza bude vykonavana na vykazoch Stvaha a Vykaz ziskov a strat
za obdobie rokov 2011 az 2015. Udaje potrebné k analyze nam boli poskytnuté pomocou
internetovej domény www.registeruz.sk, ktori spravuje Ministerstvo financii Slovenskej

republiky.

Tabulka 59 obsahuje vybrané finan¢né ukazovatele z oblasti likvidity, rentability,
zadlZenosti a aktivity aplikované pre nas$ podnik. Pri niektorych ukazovatel'och sledujeme ich

vyvoj za sledované obdobie, pri niektorych len rozdiel medzi IFRS a SUL za rok 2015.
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Tab. 59 Hodnoty vybranych finanénych ukazovatelov

2015 2015
2011 2012 2013 2014 Slovenska uctovna legislativa IFRS

L1 0519 0,721 1,036 0,742 0,883 0,883
L2 0988 1,052 1983 0979 1,383 1,378
L3 1,837 1,670 3,423 1,907 2,714 2,152
Celkovd zadlZenost aktiv. 0,452 0515 0,270 4,667 0,412 0,404
Finanénd pika 1,844 2,167 1,556 0,199 1,725 1,691
Dlhodoba zadlZenost’ aktiv 0,073 0,050 0,051 0,338 0,027 0,023
Tokové zadlZenie 4,333 5,313
ROE 0,138 0,103
ROA 0,100 0,090
Doba obratu zdsob 133,920 131,131
Doba inkasa pohladdvok 84,687 83,795
Obrat aktiv 0,845 0,810
Doba splatnosti zdvizkov 0,549 0,557

Zdroj: vlastné spracovanie
Prvou skupinou su ukazovatele likvidity podniku. Ukazovatel L1 pohotovej likvidity
dosahuje v sledovanom obdobi optimalnu vysku az na rok 2013. Bezna likvidita L2 a celkova
likvidita L3 dosahuja v roku 2015 pri oboch Gétovnych systémoch pomerne rovnaké hodnoty.

Vyssiu hodnotu ukazovatel’a L3 sposobilo zvysSenie stavu zasob podniku ich kapou.

Ukazovatele zadlZenosti dosiahli obdobné hodnoty v roku 2015 pri oboch uétovnych
systémoch. Najviac zaujimavy ukazovatel’ je tokové zadlZenie, ktoré informuje kol'ko rokov
by podnik potreboval na splatenie svojich nominalnych dlhov. Pri SUL je tento podet rokov

4,33, no pri IFRS tento ukazovatel’ vzrastol az o 1 rok.

Pri ukazovatel'och rentability, ato rentability vlastného imania a rentability aktiv
vysledky preukazuji, Ze vykazovanie podla IFRS znizuje hodnoty tychto ukazovatel'ov

Vv pripade ROE 0 3,5 % a ROA 0 1 %.

Mierny pokles vysledkov nachddzame aj pri ukazovateloch aktivity podniku, kde
st ukazovatele pri IFRS opét’ o nieo nizSie, a to doba obratu zasob 0 3,5 dna, doba inkasa
pohladavok o necely den, obrat aktiv o3 dni adoba splatnosti zavizkov naopak vysSia

0 necely deil. V nasledujucom grafe mame grafické zobrazenie vSetkych predoslych hodnot.
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Graf ¢. 35 Hodnoty vybranych finanénych ukazovatel’ov
Zdroj: vlastné spracovanie

Zaverom teda moOzeme povedat, Ze vysledkom naSej analyzy je skutocnost,
ze prechodom od slovenskej uctovnej legislativy na uctovny systém medzinarodnych
Standardov finan¢ného vykazovania doslo v naSom podniku k zmenam vo viacerych nami
vybranych ukazovateloch. Pri ukazovateloch likvidity je tdto zmena zanedbatelna.
Ukazovatele aktivity vyuZité v analyze dosahujii vysSie hodnoty pri pdvodnom uctovnom
systétme v priemere 02 dni. U ukazovatelov zadlzenosti st hodnoty nizSie pri IFRS,
no ukazovatel’ tokového zadlZenia je vySsi prave pri IFRS. Nizsie hodnoty podnik nadobudol

aj pri ukazovatel'och rentability v priemere, ato 0 3,5 % pri ROE a 1 % pri ROA.

5.6 Zmeny vo finan¢nej vykonnosti podniku pri zmene uctovného systému pri

prechode z ¢eskej uctovnej legislativy na IAS/IFRS

Sucasny stav v Ceskej republike je upravovany na zaklade Zakona o Gdetnictvi
&. 563/1991 Sb., vyhlasky Ministerstva financii Ceskej republiky a Giétovnych $tandardov,
ktoré presnejSie urcuju uctovné postupy pre jednotlivé druhy organizacii ako st banky,
poistovne, finanéné institicie, neziskové organizacie, politické strany a iné. Co sa tyka
regulovania uétovnictva je situacia v Ceskej republiky podobna ako u nas. Stat upravuje

podmienky, ¢o do zdkonov, tak i do kontroly.

Rovnako ako na Slovensku méZeme hovorit o zdkonom ur€enej povinnosti pre
podniky, ktoré si povinné aplikovat’ IFRS, a ide o spolo¢nosti, ktorych cenné papiere su
obchodované na verejnych regulovanych trhoch v &lenskych §tatoch EU. IFRS pre ostatné
podniky st dobrovol'né, ¢ize je na uctovnej jednotke aky systém uctovania si vyberie. Treba
vsak podotknut’, Ze pre povinnost’ odvodu dane z prijmov je podnikatel'ska jednotka povinna

polozku dafi z prijmov vy&islit' len z vykazu zisku a straty zostavenu podl'a CUL. Z tohto
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dévodu je pre viaceré uctovné jednotky, vacSinou SME, neefektivne viest’ uctovnictvo podl'a
syst¢ému IFRS, lebo v konecnom dosledku st aj tak povinni zostavit’ vykazy v domacom

systéme z dovodu vypoctu daiiovej povinnosti.

Zakladom v tejto vyskumnej casti bude analyzovanie uctovnych vykazov podniku
XYZ, ktory v uctovhom obdobi konciacom 31.12.2013 uctoval podla ceskej uctovnej
legislativy (d’alej len CUL) a v bezprostredne nasledujiicom Giétovnom obdobi, zaginajiicom
1.1.2014 a konc¢iacom 31.12.2014, tento podnik prvy krat zostavoval uctovnu zavierku
na zaklade IFRS pre SME, no pre potreby vycislenia dane z prijmov nastala povinnost
zostavit' uGtovnu zavierku aj podla CUL a prave tento postup k 31.12.2014 budeme
v nasledujucej cCasti analyzovat. Pri analyze budeme vychadzat z anonymizovanych
Gstovnych vykazov. Udtovné vykazy sme ziskali z internetového datového zdroja, ktory
prostrednictvom web aplikdcie spristupfiuje informacie priblizne o 10 milionoch
podnikatel'skych subjektov a fyzickych osob z Ceskej a Slovenskej republiky. Tato aplikacia
ziskava udaje z viac ako 40 oficidlnych informacnych zdrojov v tychto krajinach. Samotné
vykazy, a to Vykaz o finan¢nej situécii a Vykaz o uplnom vysledku a nerozdelenych ziskov

zostavenych podl'a CUL a IFRS pre SME k 31.12.2014.

5.6.1 Rozklad ROE

K vyjadreniu vykonnosti podniku sluZzia ukazovatele rentability. V tejto analyze
vyuzijeme prave pyramidovy rozklad ukazovatela ROE, ktory predstavuje rentabilitu
vlastného kapitalu a tento rozklad sa nazyva taktiez ako DuPont analyza. Touto analyzou
dokdzeme zistit” vykonnost' transformacného procesu v podniku v dvoch bezprostredne po
sebe idticich uétovnych obdobiach, v ktorych doslo k zmene Gétovného systému, a to z CUL
na IFRS pre SME a nésledného porovnania jednotlivych financnych ukazovatel'ov
vychédzajucich z vrcholového ukazovatela ROE. Zakladnym modelom pyramidy je rozklad
ROE na tri vetvy: ziskovost trzieb, intenzitu vyuZzitia aktiv a finan¢nou pékou, ktoré

sa nasledne delia na d’alSie podskupiny.

Pri tento analyze budeme vychadzat’ z modelu DuPont. V nasledujicich obrazkoch
vidime rozklad uréeny pre CUL a rozklad uréeny pre podniky vykazujuce v systéme IFRS pre

SME podl'a publikacie Pasekova (2012).
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1. ROE=EAT/VK

P - -
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Obr. 10 Rozklad ROE podra ¢eskej uctovnej legislativy
Zdroj: vlastné spracovanie
Tento postup analyzy v dvoch roznych pyramidovych $truktarach je z dovodu nutnosti

upravy rozkladu ukazovatel'a ROE, aby vyhovoval podmienkam oboch u¢tovnych systémov —

V nasom pripade ¢eskej uctovnej legislativy a IFRS pre mal¢ a stredné podniky.

1. ROE=EAT/VK

| 1 1
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|| 12.Peniaze,

derivaty/Aktiva

Obr. 11 Rozklad ROE podla IFRS pre SME

Zdroj: vlastné spracovanie

Na zédklade predchadzajucich rozkladov ukazovatela ROE sme aplikovali DuPont
analyzu na oba uctovné systémy. Treba povedat, Ze medzi ukazovatel'mi 1. az 19. existuji

pevné a multiplikativne vizby, ktoré vSak nie si v nasSej analyze d’alej rozoberané.
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V nasledujucej tabul’ke sa nachadzaju vypocCty pre jednotlivé ukazovatele a ich rozdiel medzi

CUL a IFRS pre SME, ktoré sa nachadzaju pod tabul’kou s komentarom.

Tab. 60 Pomerové ukazovatele podniku XYZ — Rozklad ROE k 31.12.2014

CUL IFRS pre Rozdiel
SME
1.  Vrcholovy ukazovatel rentabilita vlastného kapitalu 9,14 6,51 -2,63
2. Zisk po zdaneni a vynosov 0,0744 0,0638 -0,0106
3. Pomer vynosov k aktivam 0,5788 0,5165 -0,0622
4.  Pomer aktiv k vlastnému kapitalu 2,1239 1,9767 -0,1472
5. Pomer zisku po zdaneni a zisku pred zdanenim 0,8100 0,8100 0,0000
6. Pomer zisku po zdaneni a vynosov 0,0918 0,0788 -0,0131
7. Pomer vynosov a dlhodobého majetku 1,6916 1,2367 -0,4549
8. Pomer dlhodobého majetku k aktivam 0,3422 0,4177 0,0755
9. Pomer cudzich zdrojov financovania k vlastnému kapitalu 1,1239 0,9767 -0,1472
10. Pomer finan¢ného majetku ku kratkodobym cudzim 0,0616 0,0535 -0,0081
zdrojom financovania
11. Pomer kratkodobych cudzich zdrojov k celkovym cudzim 0,5244 0,6808 +0,1564
zdrojom financovania

12. Pomer finanéného majetku k aktivam 0,0171 0,0180 +0,0009
13. Pomer vynosov k vynosom 1,0000 1,0000 0,0000
14. Pomer nakladov k vynosom 0,9082 0,9213 +0,0131
15. Pomer vybranych nakladov k vynosom 0,0537 0,4966 +0,4429
16. Pomer odpisov k vynosom 0,0525 0,0998 +0,0473
17. Pomer nékladov na zamestnanca k vynosom 0,1221 0,1340 +0,0118
18. Pomer finan¢nych nakladov k vynosom 0,0106 0,0608 +0,0502
19. Pomer ostatnych nakladov k vynosom 0,1192 0,1100 -0,0093

Zdroj: vlastné spracovanie

Vrcholovy ukazovatel’ ROE je néstrojom na meranie schopnosti podniku zhodnocovat’
vlozeny kapital, ktorym sa vytvaraji nové zdroje. Pre jeho vypocet sme pouzili zisk
po zdaneni a sumu cudzieho kapitalu. Obe tieto polozky sa nachadzaju vo vykazoch tak CUL
ako aj IFRS pre SME. Vysledkom je pokles v ukazovateli o 2,36 %, teda jeho znizenie
2 9,14 % z udajov z CUL na 6,51 % v systéme IFRS pre SME. Tento ukazovatel’ sa nasledne

¢leni na tri vetvy.

Prva vetva sa zameriava na ziskovost’ trzieb a jej hlavnym ukazovatel'om je rentabilita
vynosov z Cistého zisku, pri ktorom moézeme sledovat’ rozdiel -1,06 %. Mo6zeme konstatovat’,
7e podla CUL je mozné o¢akavat’ vynos z uskutoénenych predajov vo vyske 7,4 % &istého
zisku a u systému IFRS pre SME 6,38 %. Tento pomer sa nésledne ¢leni na dafiova redukciu
zisku a rentabilitu vynosov zo zisku pred zdanenim. Danové redukcia zisku uvéadza, ze
v oboch uctovnych systémoch 81 % vytvorené¢ho zisku pred zdanenim ostane v samotnom
podniku a zaroveit mézeme odvodit’ stav, ze 19 % vytvoreného zisku pred zdanenim tvori

odvod pre S$tat. Rentabilita vynosov ma podobny postup ako ziskovost’ trzieb, avSak
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neprihliada sa tu na danové zataZzenie podniku. Rozdiel predstavuje -1,31 % medzi oboma
uctovnymi systémami. Nastdva d’alSi rozklad ukazovatela rentabilita vynosov na pomocny
vypocet, ktory ddva do pomeru vynosy s vynosmi a nahrddza hodnotu jedna a pomer
nakladov k vynosom. Podl'a CUL dosahuje hodnotu 0,9082, v systéme IFRS pre SME 0,9213.
Cim je tento pomer niz§i, tym viac sa zvi¢Suje podiel zisku na vynosoch. Dochadza
k rozkladu prave tohto ukazovatela na pat ukazovatelov. Tam patria ukazovatele
prezentujuce podiel vybraného druhu nakladu k celkovym vynosom. Prostrednictvom
Specifikacie ndkladu dokazu analyzovat’ tu oblast’ nakladov, na ktoru kladieme pozornost. V
nasej analyze pri tychto ukazovatel'och dochadza v Styroch pripadoch narastu a pri pomere

ostatnych nakladov k vynosom k miernemu poklesu.

Druha vetva zaznamenava intenzitu vyuzitia aktiv. Vrcholovym je ukazovatel’ obratu
celkovych aktiv z vynosov. Z vysledkov konStatujeme, Ze vyhodnejSie tento ukazovatel
zhodnotila CUL, ked'ze na 1 &eska korunu pripada 0,5788 Geskej koruny vynosu. Tento
ukazovatel' sa rozdel'uje na pomer dlhodobého majetku k aktivam a na obrat dlhodobého
majetku na vynosoch. Pri tomto obrate je potrebné rozliSovat rozdiely vo vykazovani
dlhodobého hmotného majetku v CUL a IFRS pre SME, ktory takuto polozku v suvahe
nepoznaju a pouziva sa polozka Pozemky, budovy a zariadenia. Efektivita, ktorou podnik

vyuziva dlhodoby majetok je pri CUL vyssia oproti IFRS pre SME o 0,4549 bodu.

Tretou vetvou, ktorda rozkladd ukazovatel ROE je finan¢na paka, ktord hodnoti
posobenie cudzieho kapitalu, ktory je podstatne lacnejS$i ako ten vlastny. Ukazovatel
finanénej paky dosahuje pri CUL 2,12 a pri IFRS pre SME 1,97. Mozeme teda povedat, Ze
vyssia hodnota podla CUL znamena vyssie pouZitie cudzieho kapitalu na financovanie svojej
¢innosti. Finan¢nd paka sa nasledne Cleni na d’alSie ukazovatele. Prvym z nich je miera
zadlzenosti, ktora hodnoti riziko moznych finanénych tazkosti a upadku spolo¢nosti.
Hodnoty, ktoré kolisu okolo 1, v nasom pripade 1,12 a 0,97 prestavuju pozitivny vyvoj.
Dal§im ukazovatefom je hotovostnd likvidita a stanovuje schopnost’ ihned’ uhradit
kratkodobé zaviazky prostrednictvom najlikvidnejSieho finanéného majetku a mozeme
konStatovat,, Ze podl'a nasej analyzy dosahuju hodnoty, ktoré hovoria o tom, ze na 1 ¢esku
korunu kratkodobych zévizkov by malo byt na uctoch len 0,06 a 0,05 halierov,
¢o nevyhovuje optimalnym hodnotdm. Ukazovatel' dévajici do pomeru KD cudzie zdroje
a celkové cudzie zdroje dosiahol hodnoty 0,52 podla CUL a 0,68 podla IFRS pre SME. Cim

je tato hodnota vysSia, tym je vécSie riziko pri zabezpeceni likvidity podniku. Poslednym
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ukazovatelom je pomer finanéného majetku k aktivam. V nasej analyze predstavuje rovnaky

podiel, Co znamena, Ze zmena uctovného systému nemala dopad na tento ukazovatel’.

5.6.2 Spider analyza

Podstatou tejto analyzy je vizualizacia jednotlivych pomerovych ukazovatelov, ktoré
sme vypoéitali z predchadzajucich Gétovnych vykazov zostavenych podla CUL a IFRS pre
SME. Cielom tejto vizualizdcie udajov je pomocou ,pavuciecho“ grafu znazornit stav
ukazovatel'ov finan¢nej situdcie podniku a graficky zobrazit’ zmenu, ktora nastala pri prevode

vykazov z CUL do systému IFRS pre SME.

Tato analyza obsahuje aj finan¢né ukazovatele, ktoré sme v predchadzajucom
pyramidovom rozklade ukazovatela ROE nepouzili. Pre potreby grafického zobrazenia
su vybrané zékladné pomerové ukazovatele, o ktorych mozno povedat’, ze st kl'aCovymi pre
diagnostiku finanéného zdravia podniku. V naSom pripade tieto ukazovatele postudia vplyv
implementécie systému IFRS pre SME, o kol'ko sa zmenia ich hodnoty. Prostrednictvom

spider analyzy v podniku XYZ sme dostali nasledujtuce vysledky:

Tab. 61 Analyza vybranych pomerovych ukazovatel’ov pre potreby spider grafu

podniku XYZ
CUL IFRS pre SME  Rozdiel

A.1 Rentabilita vlastného kapitalu 9,14 6,51 -2,63
A.2 Rentabilita aktiv 8,13 4,65 -3,48
A.3 Rentabilita investovaného kapitalu 5,6 7,02 +1,42
B.1 Vlastny kapital / celkové aktiva 0,47 0,52 +0,05
B.2 Urokové krytie 9,65 7,88 -1,77
B.3 Ukazovatel veritel'ského rizika 0,52 0,49 -0,03
C.1 Bezna likvidita 1,87 1,37 -0,5

C.2 Pohotova likvidita 1,32 1,09 -0,23
C.3 Okamzita likvidita 0,06 0,05 -0,01
D.1 Obrat zasob 3,81 5,53 +1,72
D.2 Obrat pohl'adavok 1,67 1,48 -0,19
D.3 Obrat kratkodobych cudzich zdrojov 2,08 1,53 -0,55

Zdroj: vlastné spracovanie

Nésledne sme vybrané pomerové ukazovatele pouzili k vytvoreniu spider grafu,
v ktorom mdzeme graficky sledovat’ zmenu jednotlivych pomerovych ukazovatel'ov. Modrou
farbou sledujeme vyvoj ukazovatelov zostavenych podla CUL a farbou &ervenou vyvoj

ukazovatelov zostavenych v systéme IFRS pre SME. Spider graf predstavuje grafické
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znazornenie stavu finan¢nych ukazovatel'ov pri zachovani rovnakého spdsobu ich vypoctu pri
oboch tuétovnych systémov. Udaje potrebné na vykonanie tejto analyzy sme vyuzili
z UGtovnych vykazov zostavenych k 31.12.2014. Co sa tyka vysledkov analyzy tieto

su nasledovné.

==L

== IFRS pre SME

Lo |

Graf ¢&. 36 Spider graf

Zdroj: vlastné spracovanie

Ukazovatel' rentabilita vlastného kapitdlu ROE je vyrazne vysSia pri uctovnom
syst¢tme IFRS pre SME a toto zvySenie predstavuje narast o 2,63 percentualneho bodu.
Podobny narast m6Zeme sledovat’ aj pri ukazovateli rentabilita investovaného kapitalu ROCE,
kde sa hodnota 5,6 % zvysila na hodnotu 7,02 %. Vyrazny pokles vSak mozeme vidiet’ pri
ukazovateli rentabilita aktiv ROA, kde doglo k zniZeniu ukazovatel'a podl'a CUL z pévodnych

8,13 % na stav 4,65 % pri uctovnom systéme IFRS pre SME.

Co sa tyka ukazovatelov zadlZenosti podobné, mozeme povedat, Ze identické
vysledky sledujeme pri ukazovateli veritel'ského rizika, kde doslo k miernemu poklesu
z 0,51 % na 0,49 %. Mierny narast mozeme sledovat’ aj pri ukazovateli, ktory vyjadruje
vztah medzi vlastnym kapitalom a celkovymi aktivami. POvodnéa hodnota sa z 0,47 % zvysila
na 0,52% v uctovnom systéme IFRS pre SME. Z pomedzi ukazovatel'ov zadlZenosti doslo
k najvyraznejSiemu poklesu o 1,7 bodu u ukazovatel’a Grokové krytie, kde z pévodnych 9,65
% klesol tento ukazovatel na 7,88 %. Pri ukazovatel'och likvidity sledujeme pokles pri
z hodnoty 0,06 znizila o0 0,01 bodu na hodnotu 0,05. Pohotova likvidita sa znizila o 0,23 bodu

a likvidita beznéa o 0,5 bodu na hodnotu 1,37. Pokles mézeme sledovat’ aj pri ukazovatel'och
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aktivity. Obrat pohladavok z povodnych 1,67 dni poklesne na 1,48 dni. Obratkovost’
kratkodobych cudzich zdrojov v podobnom duchu poklesne z 2,08 dni na 1,53 dni. Narast
viak sledujeme u ukazovateli obrat zasob, kde podl'a CUL tento ukazovatel' dosiahne obrat

za 3,81 dni a podl'a systému IFRS pre SME 5,53 dni.

Mozeme teda povedat, ze rozdiely u niektorych ukazovatel'ov su nepatrné, no pri
niektorych ukazovatel'ov sledujeme znizenie hodndt z vykazov IFRS pre SME oproti
ukazovatelom z vykazov CUL. Z analyz, a to tak rozkladu DuPont ako aj spider analyzy,
mozeme navrhnut, ze je nutné, aby sa financné oddelenie s finanénym manazérom dosledne
pri analyze podniku ubezpecili podla akého uctovného systému dany podnik zostavuje
uctovni zavierku. Pri porovndvani réznych podnikov by tak mohlo vzniknit' rozpor
v interpretacii, ked’Zze u vybranych ukazovatel'ov v systéme IFRS pre SME, ako je napriklad
samotny ukazovatel' rentability vlastného kapitdlu ROE doSlo k vyraznému zhorSeniu

ukazovatel'ov oproti ukazovatel'om zostavenym podl'a CUL.
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6 Vybrané oblasti makroekonomického prostredia v nadvaznosti na

malé a stredné podniky

V tejto Casti monografie sa budeme venovat pojmu ekonomickd analyza, ktora

je popri finan¢nej analyze podstatnou ¢astou fungovania malych a strednych podnikov.

Pod analyzou rozumieme rozkladanie objektu na jednoduchsie prvky podl'a Brukkera
a Opatikovej (2006). Kym finan¢nd analyza spomenutd v predchadzajucich kapitolach
vychadza z vysledkov podniku odrazajucich jeho finan¢nu situdciu, ekonomicka analyza je
zdrojom informécii pre vrcholovy manazment podniku. Tieto informdcie poskytované
ekonomickou analyzou podniku sa mézu tykat napr. kategorii ako zisk, naklady, vynosy a
tvoria subor aktualnych a komplexnych dat. Definicia ekonomickej analyzy podla Syneka
(2003) hovori o ekonomickej analyze ako o sledovani ur¢itého ekonomického celku a o jeho
rozklade na mensie zlozky, ktoré su podrobne skiimané a nasledne navrhnuté kroky k ich
zlepSeniu. Prave hodnotenie a navrhy zlepSeni sucasného stavu su velmi dolezitymi

stcast’ami analyz.

Utelom ekonomickej analyzy podl'a Zalaia (2004) je rekapitulovanie a hodnotenia
vysledkov podniku za vybrané sledované obdobie, identifikdcia a kvantifikacia faktorov,
ktoré tieto vysledky determinovali. Pod finan¢no-ekonomickou analyzou podniku rozumieme
material rekapitulujlici a hodnotiaci vysledky podniku za vybrané obdobie. cielom finan¢no-
ekonomickej analyzy podniku je ur€it’ a kvantifikovat’ Cinitele, ktoré vysledky tejto analyzy
determinovali, vyvoj a predikciu budiceho vyvoja a navrhnit mozné opatrenia

pre zabezpecenie plnenia zadefinovanych podnikovych ciel'ov. (Zalai, 1998)

Viaceri autori nerozliSuju ekonomickt a finanénti analyzu podniku ako dva rdzny typy
analyz, ale pokladaji finanénli analyzu ako jednu zo stupiiov alebo ciastkovych analyz
ekonomickej analyzy. Ekonomicka analyza sa podl'a Zalaia (2004) deli na dve cCasti: analyzu
parcidlnych vysledkov a analyzu suhrnnych vysledkov. Ekonomicktl analyzu podniku teda
mozeme chéapat’ ako finan¢nl situdciu daného podniku na jednej strane, ktori modZeme
prirovnat’ k viditel'nej Casti I'adovca, a podnikovi ekonomiku na druhej strane, ktoré je ako

neviditel'na cast’ 'adovce.

Ekonomickd analyza podniku je ndstroj pre hodnotenie ekonomickej vykonnosti
podniku, jedna sa teda o ekonomicku analyzu mikroekonomického subjektu. Pri ekonomicke;j

analyze makroekonomického subjektu, ktoré predstavuje Stat, sa analyzuju makroekonomické
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data ako hruby domadci produkt, ¢isty doméaci produkt, hruby narodny produkt, ¢isty narodny
produkt, redlny hruby domaci doéchodok, néarodny dochodok, ¢i pridand hodnota,
zamestnanost’, produktivita, cenovd hladina, celkovd spotreba. Dal3imi alternativnymi
ukazovateI'mi a indexmi na hodnotenie ekonomickej vykonnosti krajiny mézu byt napriklad
pravy ekonomicky rozvoj (Genuine Progress Indicator), index konkurencieschopnosti
ekonomik (Global Competitiveness), index ekonomickej slobody (Index of Economic
Freedom), index vnimania korupcie (Corruption Perceptions Index), index 'udského rozvoja
(Human Development Index) ¢i ¢isty ekonomicky blahobyt (Net Economic Welfare). tieto
ukazovatele vypovedaji o ekonomickej vykonnosti krajiny. Autorka Tomcikova (2011)
uvadza, Ze uspesSnost’ fungovania hospodarskej politiky a ekonomiky ako takej sa najCastejsie
hodnoti prave ekonomickou vykonnost'ou.

Pred pouzitim samotnej ekonomickej analyzy v nasledujucich podkapitolach si
uvedieme eSte kratke motto na zaver: ,, Analyza je prvy krok k mudremu rozhodovaniu.*

(Blaha, Jindfichovska, 1994)

6.1 Koncept Industrie 4.0 v malych a strednych podnikoch

V sucasnosti sme svedkami velkych zmien v oblasti technologii, inovécii, datovych
skladov a toku informécii. Z historického hl'adiska boli také velké zmeny v ekonomike trikrat
a nazyvame ich priemyselnymi revoliiciami. Kazdodenne sa aj v beznom Zivote ¢im d’alej tym
viac stretivame s novymi trendmi, inovaciami, mnozstvom dat a pre nich zvac$ujicimi
sa uloZznymi zariadeniami, digitalizdciou, snovymi a vykonnejSimi zariadeniami
na pracoviskach, ale i v beznej spotrebe domacnosti. Stdvame sa svedkami nastupujuceho
rozmachu novodobej priemyselnej revolucie, ktord sa uz vo vyspelych krajindch nastartovala
natol’ko, Ze mo6Zeme postupne zacat’ hodnotit’ zmeny, ktoré prinasa, jej pozitivne 1 negativne
dopady a predpoklad vyvoj, pripadne buduce rizikd, vo¢i ktorym nastavit’ uz v sucasnosti
adekvatne opatrenia. Momentalne sa teda nachddzame na zaciatku novej, Stvrtej priemyselne;j

revolucie.

Tento pojem sumarizuje vyvojové aktivity v réznych oblastiach priemyselného

procesu, a to najmi vo vyrobe, v logistike, automatizacii a pod. (Waidner, Kasper, 2016)

V praxi sa Coraz CastejSie stretdvame s ndzvom ,,Industrie 4.0, ktory predstavuje
pomenovanie pre novl vinu v priemysle. Ta sposobi revoluciu vyroby a s fiou suvisiacich
sluzieb. (Toro, 2015) Je oznaCenim pre celosvetovy trend vyroby najmid vo vyspelych

krajinach. Prvy krat bol pojem Industrie 4.0 pouzity na veltrhu v Hannoveri v roku 2011
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a vyvolal sériu diskusii. Dokonca aj v politike je tento termin Casto pouzivany v suvislosti
s nemeckym priemyslom a vyskum v tejto oblasti je silne financne podporovany zo strany
Nemeckého Spolkového Ministerstva Skolstva a vyskumu a Nemeckého spolkového
Ministerstva pre hospodarstvo a energetiku. (Drath, Horch, 2014) Tato Stvrta priemyselna
revolucia bola zo zaciatku Siroko podporovana nielen nemeckou vladdou a nemeckymi firmami
Bosch a Siemens. (Edwards, Ramirez, 2016) V Severnej Amerike zahfiial podobné idey
pojem ,,Industrial Internet”. Technicky zéklad tohto ponimania je podobny ako Industrie 4.0,
no jeho aplikacia v priemyselnej vyrobe bola chdpana v SirSom zmysle a zahfnala napriklad aj
elektrické rozvody. (Drath, Horch, 2014) Autor Toro (2015) uvadza aj dalSie nazvy
zastreSujuce rovnaku viziu su ,,the Advanced Manufacturing Partnership in USA, la Nouvelle
France Industrielle. Kedze rb6zne definicie boli mitiuce, ambicidznost’ rozSirovatelov

Industrie 4.0 sposobila ustalenie prave tohto pojmu.

Z historického hl'adiska sucasné vyvojové trendy vo vyrobe spdsobuju tak vyrazné
Zmeny vo vyrobe a na trhoch, ze ich mo6zeme suhrnne nazvat’ revoluciou, uz v poradi Stvrtou
priemyselna revoluciu. Vyvoj priemyselnych revolucii z hladiska ¢asu znazoriiuje Obr. 12.
Prvé tri priemyselné revolacie 1.0 az 3.0 trvali spolu takmer 200 rokov. Prvu priemyselnt
revoluciu odstartoval parny pohon v tkd¢skom odvetvi, ktory tym v osemdesiatych rokoch
osemnasteho storocia zacal vyznamnli zmenu v dovtedajSom priemysle. Vyroba tkanin sa z
ruk stkromnych kraj¢irov presunula do centralnych tovarni, co sposobilo extrémny narast
produktivity. O priblizne sto rokov neskor sa zacala druhé priemyselnd revolucia, ktord bola
spojend so zavedenim dopravnych pasov do vyroby a del’bou prace. Nasledoval d’alsi rapidny
narast produktivity. Koniec Sestdesiatych rokov minulého storoCia patril zaciatku tretej
priemyselnej revolucie, kedy bola predstavena prva programovatelna riadiaca jednotka, ktora
umoznila digitalne naprogramovat’ automatické systémy. Tato programovacia paradigma stale
pretrvava a umoziluje vysoko efektivnu a flexibilnu automatiziciu systémov. Hlavnym
technickym zazemim S§tvrtej priemyselnej revolucie je zavedenie internetovych technologii

do odvetvia priemyslu. Jednym z jej hlavnych stimulov je flexibilita. (Drath, Horch, 2014)
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Obr. 12 Historicky vyvoj priemyselnych revolucii.
Zdroj: Aberdeen Essentials, 2017

6.2 Pozitivne a negativne dopady Industrie 4.0

Vyrazny narast produktivity vyrobnych systémov bol dosledkom minulych
priemyselnych revolucii. Na rozdiel od tychto predchadzajicich prelomov v odvetvi
priemyslu revolucia Industrie 4.0 vytvara tlak na obrovské zmeny v stcasnej spolo¢nosti
a to smerom k pouzivaniu socialnych sieti a inteligentnych zariadeni. Takto smerovany tlak
je citelny aj v odvetvi priemyslu, kde ich firmy pouZivaji s cielom vzajomnej prepojenosti
s produkénymi systémami a posilnenia spoluprace. Stvrtd priemyselna revoliicia prinisa
v kontexte zvySovania produktivity nové potencidly v nepriamych odvetviach, ako napriklad
strojarstvo. Toto zameranie ju od prvych troch priemyselnych revolucii odliSuje, o spomina
aj autor Schuh (2015), ktoré sa zamerali najmi na zvySovanie produktivity prostrednictvom
optimalizacie vyrobného procesu, odliSuje. Dopady Industrie 4.0 sa prejavuju v digitalizacia
vyroby, ktord je vysledkom rasticeho pouzivania senzorov vo vyrobe, expanzie bezdrotove]
komunikicie a sieti, nasadenia stdle viac inteligentnych robotov a vyuZzitia umelej
inteligencie, vzniku novych foriem interakcii medzi ¢lovekom a strojom ako st dotykové
rozhrania i virtualna realita. Edwards a Ramirez (2016) zahriiuju tieto procesy pojmom ,, new

new technologies *“.

Z viacerych hl'adisk sa Stvrta priemyselna revolucia javi pozitivnou. Podl'a vSeobecnej

mienky o definicii a spdsoboch dosiahnutia tspechu ako takého silneju ekonomické
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a politické argumenty pre jej prijatie. Z ekonomického hl'adiska Stvrtd priemyselna revolicia
pontka prostriedky na akumulaciu kapitadlu a podporuje snahu o akumuldciu vo firméch.
Taktiez z politického hl'adiska predstavuje prinos v podobe vizie tzv. renesancie vyroby
a moze predist’ odlivu pracovnych miest vo vyspelych ekonomikéch. Iné nazory hovoria
o moznostiach automatizacie, ktora pomoze redukovat namahu pri fyzicky narocnych
pracach. (Russman,, 2015) Jednou z imanentnych charakteristik novych technologii je ich
schopnost’ vytvarat Coraz viac realistickych virtudlnych scendrov. Napriklad virtudlna
industrializacia (Edwards, Ramirez, 2016) moze byt pouzita na vytvorenie skoro zivého
navrhu nového zavodu este predtym, nez je postaveny, €o technicky umoziuje pracovnikom

ziskat’ hlas pri navrhovani ich pracovného prostredia.

Pre zosumarizovanie sa podl'a Dratha a Horcha (2014) uvadzaju zmeny vd’aka

Industrie 4.0 rozdelené do troch okruhov:

e Komunika¢na infrastruktura v produkénych systémoch bude ¢im dalej tym
viac dostupnd a jej zavadzanie sa roz$iri aj v priestore. Stane sa uZitocnou pre
strojarstvo, konfiguracie, servis, diagnostiku, motoristiku a samozrejme

vyrobné systémy.

e Vsetky pristroje, stroje, zariadenia, tovarne, dokonca i jednotlivé produkty
budu stale pripojené k sieti — tzv. internet veci (k internetovej sieti alebo
internej stkromnej tovarenskej sieti). K dispozicii budu datové objekty
pripojené k sieti, ktoré budu ukladat’ data v redlnom case. Stanu sa viac
vyhl'addvané a analyzované, o povedie k explozii dostupnych dat pristupnych

odkialkol'vek.

e Pristroje, stroje, zariadenia, tovarne, dokonca i jednotlivé produkty buda
schopné uchovavat’ informacie a poznatky mimo svoje fyzické telo, ale priamo
v sieti. Budu tak moct’ ukladat’ dokumenty, trojrozmerné modely, simula¢né
modely, rézne poziadavky, a pod. Vsetky tieto informécie bude mozné stale
aktualizovat’ a navySe sa k nim postupne pridaju aj r6zne funkcie, napriklad
funkcia vyjedavania, funkcia prieskumu trhu, a pod. D6jde teda k vytvoreniu

druhej identity v sieti.

Dokument Eurdpskeho parlamentu Global Trendometer (2016) cituje nositel’a
Nobelovej ceny za ekonomiu W. Leontiefa, ktory v roku 1980 napisal, ze ,,loha ¢loveka ako

najdolezitejSicho faktora produkcie je spojend so znizovanim rovnako ako uloha koni
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sa najprv znizovala az postupne uplne eliminovala®“. Okrem zéastancov a podporovatel'ov
zavadzania inovacii do vyroby sa ale objavili aj nazory, ze tieto inovacie sa vo vyrobnych
procesoch javia ako rusivé. Industriall Global Union (2016) Dopad na I'udska pracu ako jeden

z vyrobnych faktorov bude pravdepodobne najviac citeI'nym.

Podl'a dokument Eurépskeho parlamentu Global Trendometer (2016) cituje aj J. M.
Keynesa, ktory uz pred takmer osemdesiatimi rokmi predpovedal, Ze ,svet bude celit
technologickej nezamestnanosti, kvoli objaveniu prostriedkov s tuspornym vyuzivanim
pracovnej sily. Tie budi objavované rychlejsie ako budu vznikat’ nové vyuzitia pre 'udska

pracu.

Nazory mnohych ekondémov sa zhoduju v tom, ze kvoli sucasnej technickej revolucii
sice zanikne mnozstvo pracovnych miest, ale bude zarovei priestor pre vytvaranie
dostatocného mnozstva novych pracovnych miest, ¢im sa predide kontrole vymykajlce;j
sa nezamestnanosti. Medzi vysledky tejto revolucie patria: donaska tovaru za pomoci dronov,
automobily bez vodicov, pocitace ponukajice lekarsku diagnostiku, plne automatizované
vyrobné linky a call centrd, kiosky so samoobsluhou, algoritmy nahradzajice uctovné
programy, zariadenia automaticky odpovedajlice na emaily, digitalizované pravne a danové
poradenstvo, rovnako aj programy na pisanie novych ¢lankov st jednym z prikladov
digitalizacie a automatizicie, ktoré mozu vytlacit' vacSie mnoZstvo pracovnych miest, nez
vytvoria. Podiel prispievania prace k HDP sa bude zmenSovat. Podl'a odhadov sa 47 %
zamestnanej pracovnej sily v USA nachadza vo vysokorizikovej kategérii a potencidlne

si nahraditel'ni. (Global Trendometer, 2016)

V zaujimavej §tadii vplyvu Stvrtej priemyselnej revolucie na zamestnania podl'a Freyy

a Osboreho (2013) su:
e 599 % pravdepodobnost’ou ohrozené pozicie pracovnici call centier a servisu,
e 598 % pravdepodobnost'ou danovy poradcovia, rozhodcovia a koncipienti,

e 597 % pravdepodobnostou  pracovnici obsluhy, sezoénni pracovnici

v pol'nohospodarstve a makléri,
e 596 % pravdepodobnost'ou administrativni pracovnici a asistenti,
e 594 % pravdepodobnost’'ou zaniku profesie.

Naopak najmenSia pravdepodobnost zéniku je pri povolaniach socialny

a psychologicky pracovnik, choreograf, persondlny manazér, antropolég a archeoldg c¢i
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pracovnici odbytu. V minulosti technologicky pokrok sposobil posun kompozicie
zamestnania z pol'nohospodérstva do remeselnictva, nasledne do vyroby, administrativy
a nakoniec k sluzbam a manazmentu. Od zaciatku sedemdesiatych rokov minulého storocia
podla Global Trendometer (2016) poklesla zamestnanost’ v beznych fyzicky néro¢nych a
rutinnych profesiach ako napriklad prevadzkovatelia telefonnych operatorov, pracovnici
rezervacnych oddeleni, pracovnici uradov, v pokladniach ¢i v skladoch. Taktiez banky
automatizuju back-office operacie a Coraz viac sa priklanaju k internetovému bankovnictvu,
advokatske kancelarie st nahradzané pracou asistentov ovladajucich data mining programy,
nemocnice stadle viac vyuZzivaju pocitate na diagnézu a sledovanie zdravotného stavu,

masivne on-line otvorené edukacné kurzy pretvaraji systémy vzdelavania.
Hlavné kI'aicové neistoty podl'a Global Trendometer (2016) budu:

e neisté tempo inovacii (ocakdva sa exponencidlny rast najma v oblasti analyzy

dat a umelej inteligencie),
e klimatické zmeny a ozbrojené konflikty zabranujice globalizacii,
e politické rozhodnutia vykonavané pod tlakom netrhovych mechanizmov,
e ludska praca viac zavisla na prepracovanosti vzdelavacich systémov.

Prave tie z mikroekonomického pohl'adu ako ¢innost’ vyrobného faktora — l'udske;j
prace budi ¢im d’alej tym viac zavislé od toho, ¢i budu vzdeldvacie systémy prepracované
natol’ko, aby vybavili zamestnancov spravnymi vedomostami a schopnostami, vratane
softvérového dizajnérstva, ale aj zahriiujicimi socidlnu inteligenciu. Negativne dosledky
Stvrtej priemyselnd revolicia su jej prirodzenou sucastou. Neprejavia sa len v strate
niektorych druhov profesii, ale aj v urCitej] miere stratou sukromia, zvySenou kontrolou,
vy$$imi narokmi jednak na produktivitu, manazérske rozhodnutia a naroénymi podmienkami

na trhu.

Vsetky uz spominané zmeny sa bezprostredne tykaju mikroekonomickej sféry, pretoze

kl'aicovymi bodmi s podnikani budu:
e citlivost’ na technologicky vyvoj,
e flexibilita sa mu prispdsobit’ a do podnikania ho aplikovat,

e doraz na l'udské zdroje a kvalitu zamestnancov a ich vySkolovanie,
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e samotny marketing vyrobkov a prisposobenie sa trhu budu pre podniky viac
nez kI'acovymi bodmi.

Podla Brettela (2016) tieto odlisné strategické dimenzie z pohladu vyrobného
podniku: produkéné ndklady, kvalita vyrobkov, inovécie vyrobkov a vyrobna flexibilita.
Na vyrobnu flexibilitu ako Cast’ stratégie podniku bol v poslednych desatrociach kladeny
doraz a taktiez sa jej venovali mnohi autori. Podl'a kolektivu autorov Lasi et al. (2014) vo
svojej publikécii venujicej sa Industrie 4.0 zhrnuli socialne, ekonomické a politické zmeny,

ktorym sa podniky v buduicnosti budi musiet’ prisposobovat’, nasledovne:

o skrdtenie obdobia vyvoja — schopnost’ vyviniut a v kratkej dobe uviest’ na trh
vysoko inovativne produkty sa stane jednym zo zakladnych faktorov ispechu v

podnikani.

e Orientdcia na dopyt — zmena z trhu orientovaného na predavajuceho na trh
orientovany na kupujiceho je zjavnd uz niekol’ko dekdd, o znamena,
ze kupujuci si moéze definovat podmienky obchodu. Takéto meniace
sa ocCakavania kupujucich zékaznikov vedu k zvySovaniu individualizacie
produktov, v extrémnych pripadoch budu viest’ az k Specidlnym individualnym

produktom pre jednotlivcov.

e flexibilita — vzhl'adom na zvySujtci sa dopyt po digitalizovanych vyrobkoch
bude nutné zvysit flexibilitu podnikov pri vyvoji a najméd pri vyrobe

produktov.

e decentralizdcia — ak sa budu chciet' podniky vyrovnat' s rychlymi zmenami
na trhu a trendom zavadzania inovécii do vyroby, bude konanie rychlych
rozhodnuti nevyhnutné. Preto bude potrebné pristapit k redukovaniu

hierarchickych Struktir podnikov.

e zdrojova efektivnost’ — rastuci nedostatok zdrojov a s tym suvisiaci aj narast
ich cien a spolocenské zmeny v kontexte ekologickych aspektov si budia
vyzadovat’ intenzivnejSie zameranie sa na udrzatelnost’ v priemyselnej vyrobe.
Cielom najmé vyrobnych podnikov sa stane ekonomické a hlavne ekologicka

efektivnost’.

V poslednych rokoch sa ale vacsi doraz kladie na uz spominant flexibilitu v zmysle

operacnych schopnosti podniku, kde okrem nej zaradzujeme aj kvalitu, zodpovednost
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a ndkladovost. DIhu dobu bola najvyssou prioritou vo vyrobnych podnikoch prave kvalita, a
to najmd v Nemecku, kde bol pojem Industrie 4.0 definovany. V stc¢asnosti sa so stale
zrychl'ujicim sa rozmerom $tvrtej priemyselnej revolucie kladie va¢si doraz na uz spominant
flexibilitu, ktora sa v budtcnosti stane klItiCovou schopnostou podnikov. (Brettel, 2016)
Jednym z negativnych dopadov Industrie 4.0. bude znizenie pracovnych miest nastane v
spracovatel'skych ¢i dodéavatel'skych odvetviach, no naopak pozitivne zapdsobi na narast
pracovnych miest napojenych na on-line platformy. Na tychto pozicidch budu mat
zamestnanci moznosti na individudlnu autondémiu a kreativitu, ale v kontexte chronického
nedostatku bezpecnosti. Nové technologie umoznia eSte intenzivnejSie kontrolovat
a monitorovat’ pracu a vykon zamestnancov (Edwards, Ramirez, 2014) Zanik odvetvi moze
mat’ v buducnosti negativny vplyv na systém socidlneho zabezpecenia, ktory je v sti¢asnosti
stavany na zmluvne pracujicich. Opatrenia preto musia nastat’ aj v socidlnej oblasti, aby
sa zabezpelilo fungujuce pokracovanie spoloCenského a ekonomického systému. (Global

Trendometer, 2016)

Akékol'vek budtca architektara Industrie 4.0 musi podla Dratha a Horcha (2014)

spinat’ tieto Styri pristupy, ktoré st zaroven predpokladmi akceptovanie:

e ochrana investicii — Industriec 4.0 musi byt postupne zavadzana do

existujucich zariadeni.

e stabilita — Industric 4.0 nesmie ohrozit’ ani narusit produkciu. Produkéné
systémy maju turbulentné naroky ohladom spravania v redlnom case,

spol’ahlivosti, dostupnosti, a pod.

e ochrana osobnych udajov — pristup k datam stvisiacim s vyrobou a sluZbami

musi byt’ kontrolovany, aby sa chranilo firemné know-how.

o kyberneticka bezpecnost’ — Industrie 4.0 ma zabraiiovat neopravnenym
pristupom do vyrobnych systémov, aby sa predi§lo environmentadlnemu alebo

ekonomickému poskodeniu.

Predchadzajuce priemyselné revolucie 1.0 — 3.0 viedli k rapidnemu zvySeniu
produktivity. Stimulom pre ich zacatie boli zmeny v priemysle, ktoré mali za nasledok
podstatné spoloc¢enské zmeny. Hlavny hnaci vyndlez §tvrtej priemyselnej revolicie nie je
v priemysle, ale v socialnych sietach a inteligentnych zariadeniach. (Schuh, 2014) Industrie
4.0 sa bytostne dotkne postupne v Coraz viacerych krajinach a v stéle sa rozSirujucom rozsahu

nielen vyrobnych podnikov produkujucich vyrobky, ale aj v spolo¢nostiach poskytujicich
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sluzby a v kone¢nom doésledku bude postupne tlacit’ aj na legislativne ramce v produkeii,
vzdeldvani, ochrane osobnych udajov ¢i ekologii. Aj ked’ sa ndzory mnohych autorov na tato
tému roznia, pre porovnanie sme uvideli pozitivne aj negativne zmeny, ktoré so sebou
prinasa. V minulosti priemyselné revolicie reagovali na zmeny vo vyrobe a produkénych
metodach, pri Stvrtej revolucii technicka inovéacia motivovala k terminu revoltcia. Revolucia
pre T'udi, hospodarstvo, ekonomiku, spolo¢nost’. Flexibilita vo vyrobe, ktord dominovala v
predchadzajicich revoluciach musi byt pretavena do flexibility pracovnikov. Stvrta
priemyselna revolucia nie je technicky nevyhnutnd, ale predstavuje novy horizont v oblasti
obchodnych modelov, poskytovania sluzieb a vyroby individualizovanych produktov. A ako

uvadzaji Drath a Horch (2014): moznosti st nekonec¢né.

6.3 Malé a stredné podniky a Industrie 4.0

Zmeny Vv procese vyroby a tvorby hodnoty, ktoré so sebou 4.0 prinaSa su
vyznamnymi zmenami pre spolocnost’ a podniky, no mimoriadne pre MSP. Zaostavanie
trendov v tejto skupine ekonomickych subjektov mdze mat az destruktivne nasledky ¢i im
hrozit’ zanik. Désledky by boli Sirokosiahle, nakolko tato skupina podnikov tvori napriklad
len v EU a Nérsku necelé 2/3 celkovej zamestnanosti a viac nez 50 %-tami prispieva
k pridanej hodnote, tieZ v USA poskytuje viac nez polovicu pracovnych miest a na celkovom
predaji krajiny sa podielaju 54 %-tami. Prispdsobovanie sa je pre velké spoloc¢nosti
a koncerny ovel’a jednoduchsim a rychlejSim, nez pre MSP. Aby tieto podniky nezaostavali,
je nutné v nich zaviest’ vhodné stratégie na vyuzitie moznosti, ktoré so sebou 14.0 prinasa, na
zlepSenie uz existujucich procesov a rozvoj novych obchodnych modelov. Kl'i¢ovymi
aspektmi a zmenami, ktoré 4.0 prinesie a bude nutné ich v MSP implementovat’ sa budu
tykat’ mnozstva oblasti — riadenia podniku, vyrobného procesu, riadenia 'udskych zdrojov,
technologickej bezpecnosti, atd. Vyber takychto aspektov podla viacerych vyskumov
a autorov: (zdroje: Eurdpsky parlament 2016, Schroder 2017, Eurdopska komisia, Faller
a Feldmdiler 2015, Blancet a kol. 2014, spolo¢nost’ Siemens, spolo¢nost’ GfK Engima)

e Organizacnd Struktira a manaiment — Pre realiziciu inovacii vo vyrobe najmi
v menSich podnikoch skupiny MSP je nutné mat’ flexibilni organizaéna Struktaru.
Hlavnou ulohou manazmentu podniku musi byt’ tvorba novych obchodnych modelov,
prieskum dopadov kybernetickych systémov v inych spoloc¢nostiach a samotnych

prieskum trhu. Strategické myslenie manazmentu MSP by malo brat’ do ivahy fakt, ze
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inteligentné produkty moézu podstatne zvysit podiel pridanej hodnoty predaja

produktov a nadvézujucich sluzieb.

VyuZivanie sluZieb v podniku — V studii Eurdpskeho parlamentu zameranej na 14.0
z roku 2016 je vyzdvihnuty program ,,cloud manufacturing™ vyuzivajuci sluzbu cloud.
Tento program zabezpecuje moznost’ pre novych ucastnikov trhu odstraniovat’ nutnost’
velkych kapitalovych investicii, definuje nové koncepty, vytvara nové modely
a metody sietovych servisnych systémov, stavebnych vyrobnych systémov, metody
dolovania dat, procesné a optimalizatné metody az po vytvdranie scenarov
a prototypov pre validaciu a hodnotenie navrhovanych modelov. Program by mal byt
prospesny pre spolupracu medzi sikromnym sektorom a dodavatel'skym retazcom.
Samotna sluzba cloud moze podnikom umoznit predikciu Udrzby, spréavu
energetickych dat, optimalizaciu zdrojov a procesov a v konecnom dosledku moze
vyrobcom usSetrit’ finanéné prostriedky. Fungovanie programu cloud manufacturing

znazoriuje nasledujici obrazok.
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Obr. 13 Fungovanie programu manufacturing cloud v praxi
Zdroj: Schroder, 2017

Bezpecnost’ — Ked'ze rapidny vyvoj technoldgii prenikajucich do systému sa bytostne
dotyka aj citlivych dat, jednym z kl'dcovych aspektov, kde 14.0 zmenu prindsa
a ktorym je nutné venovat Specidlnu pozornost’ je prave bezpecnost. Jednym
z negativne oznacovanych zmien prinaSanych Stvrtou priemyselnou revolaciou je
strata bezpecCnosti a zvySenie citlivosti a nutnosti ochrany dat. Vyvoj bezpecnostnych
Standardizovanych rozhrani pre MSP bude kliCovym faktorom pre integraciu 14.0

V nich.
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o Vzdelavanie a kvalifikdacia — Pre prispdsobovanie sa zmenam a poziadavkam 14.0 je
nutnad interdisciplindrna prepojenost’ vo vzdelavani a systém dudlneho vzdelavania,
ktoré zabezpeCi prepojenie teoretickej bazy a vCasné uplatnenie v praxi
v spolo¢nostiach (napr. prepojenie podnikov so Studentskymi vyskumnymi projektmi.
Ocakava sa, ze MSP budu musiet’ stale CastejSie vyuzivat’ externé odborné znalosti
(napr. vo financ¢nej oblasti a rozhodovani o investiciach do IT, pri identifikacii
relevantnych technologickych trendov). Prave u skupiny MSP sa objavuju problémy
s nedostatkom vysokej kvalifikdcie v oblasti aplikacii a technologii 14.0, coho
dovodom je absencia pracovnej sily, ktora mapuje trh a predpoveda jeho buduci vyvoj,
identifikuje vyrobné postupy vhodné pre vstup do novych oblasti trhu. MSP ani
nemaju moznost’ investovat’ do novych technolégii bez toho, aby neriskovali straty
vyplyvajliice zo zamerania sa na nespravne technolégie. MSP potrebuju byt vyskolené
v narocnych podmienkach, aby tak boli schopné dostato¢ne ucinne fungovat’ a prezit’

v silne globalizovanom a konkurené¢nom prostredi.

e Dodavatel’ské ret’azce — V ramci vyrobného sektora st prave MSP vysoko
integrované v komplexnych hodnotovych retazcoch, nakolko si dodavatelmi
produktov, sluzieb a sieti pre velké nadnarodné spolocnosti. Z dovodu existencie
vzajomnej zavislosti velkych vyrobcov a ich dodavatel'skych retazcov v podobe MSP
je nevyhnutné, aby prijali a zavadzali technologie a nové postupy prace,
prisposobovali sa zmenam, novym trendom a metdédam na trhu. Pre MSP je dolezitym

ostat’ napojenymi v uz existujucich hodnotovych retazcoch a vyrobnych siet’.

o Konkurencie schopnost’ — V nadviznosti na predchadzajuci bod, pre MSP
je klacovym ostat’ konkurencieschopnymi. K udrzaniu a zvySovaniu globalnej
konkurencieschopnosti, k podpore podnikania, k implementacii inovacii a vytvaraniu
trvalych pracovnych miest podl'a vyskumov Eurdpskej komisie digitalne technologie v
MSP napomahajti. Napriklad plaforma Smart Specialisation Platform spadajica pod
Eurdpsku komisiu obsahuje aj oblast’ integracie MSP do 14.0. Svoju misiu zvySovania
konkurencieschopnosti so zretefom a regiony EU dosahuje zvySovanim povedomia
0 MSP a preukazovanim benefitov, Gzitkov a rieSeni v ramci 14.0 a zdoéraznovanim

potreby medziregionalnej koordinacie spominanych aktivit.

Aj ked 14.0 predstavuje obrovsky potencidl, MSP su v tejto oblasti relativne opatrné.
Zavadzanie konceptu 14.0 je vyraznejSie a pravdepodobnejSie pre d’alSie nové technologie

v budutcnosti u velkych spolo¢nosti. Nielen externé stimuly, ale aj oCakavané zvySovanie
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produktivity, rozSirovanie inova¢nych schopnosti a moderného imidzu podniku so zavedenym
14.0 predstavuju silné hnacie motory zapéjania sa MSP do 14.0. Sucasné prieskumy hovoria
0 4 z 10 MSP, ktoré nemaju komplexnu stratégiu v oblasti 14.0 v porovnani s 2 z 10 velkych
spolo¢nosti. Pre podporu zvySovania integracie 14.0 v MSP EU vyvinula moZnosti finanénej

podpory a pomoci — H2020, COSME.

6.4 Produktivita prace

Existuje mnozstvo faktorov, ktoré ovplyviiuju hospodarsky rast ako indikator
ekonomickej vykonnosti krajiny. Jednym z tychto faktorov je produktivita prace, ktort mnohi
autori povazuju prave za najvyznamnejsi faktor. Taktiez existuje mnoho faktorov, ktoré
ovplyviuji produktivitu prace, napriklad na urovni malych a strednych podnikov,
na sektorovej urovni, na regionalnej urovni alebo na urovni hospodarstiev Statov
aintegrovanych krajin. Taktiez su stale viditelné rozdiely a priestor pre zvySovanie

produktivity prace na r6znych urovniach.

Produktivita je jednym z najvyznamnejSich a najddlezitejSich faktorov efektivnosti
ekonomiky. Vo vseobecnosti pochopenie produktivity znamena u¢innost’ nie¢oho, napriklad
strojov, I'udi, zdrojov alebo systému. Dva najdoleZitejSie varianty produktivity st celkova
produktivita a produktivita prace faktorov. Produktivita je vyjadrenim pomeru vystupu
a vstupu. Cinitele ako prirodné zdroje, 'udské zdroje, tvorba kapitalu a technologicky pokrok
ovplyviluji rast produktivity hospodarstva. Mnohi ekondémovia veria, Ze kvalita prace,
schopnosti a vedomosti st najdolezitejsiu stiCastou ekonomického rastu. Mnoho faktorov
ovplyviiuje samotnu produktivitu prace, ako napriklad l'udskych kapital, uroven vzdelania
a kvalifikacie, technologicka uroven vybavenia a zaradeni, technologické zmeny a inovacie,
geografické a prirodné podmienky alebo schopnosti podnikov, manazmentu, atd’. na zaklade
tychto osobitosti kazdej krajiny ¢i oblasti hospodarstva existuju rozdiely v produktivite prace
nielen medzi ¢astami jednej ekonomiky krajiny, ale aj medzi krajinami samotnymi. Podla
autorov Harris aa Moffata (2016) vykonali $tadiu v Spojenom kralovstve, kde zaznamenali
velké poklesy produktivity prace najmi vo vyrobe a sluzbach po globalnej financnej krize.
Regiondlne rozdiely v produktivite prace v Holandsku skumali Oosterhaven a Broersma
(2007), kde regionélna rozdielnost’ v produktivite prace suvisela aj s odvetvovou Struktirou,

klastrovymi ekonomikami a zadefinovanou zvySnou regionalnou zlozkou.

Nasa analyza bola zamerana na identifikaciu produktivity prace v sektoroch

v krajinich EU28 a V4 na trovni NUTS2. Vsetky udaje boli &erpané z databazy
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EUROSTAT-u zalozené na Eurdépskom systéme narodnych a regionalnych uctov ESA 2010,

podl’a ktorého je produktivita definovand ako hrubd pridana hodnota za odpracovanu hodinu.

Hruba pridana hodnota (GVA — gross value added) ESA 2010 definuje ako hodnotu vystupu

vyjadrent v zakladnych cenach zniZzenu o medzispotrebu ocefiovani v ndkupnych cenach.

GVA sme pouzili v beznych cenach v mil. EUR pre vsetky cinnosti NACE. Na zdklade

nariadenie Eurdpskeho parlamentu vroku 2006 bola zriadena Statisticka klasifikacia

ekonomickych ¢innosti NACE Revision 2. Jednym zo zodpovedajucich pre program ESA je

klasifikacia ¢innosti A*10, ktord rozdeluje Cinnosti odvetvia na desat’ sekcii NACE Rev. 2

podla EUROSTAT-u nasledovne:

1.

2.

10.

A — pol'nohospodarstvo, lesnictvo a rybolov

B, C, D aE (B-E) — tazba a dobyvanie; spracovatel'sky priemysel; dodavka elektriny,
plynu, pary a studeného vzduchu; dodavka vody; Cistenie a odvod odpadovych vod,

odpady a sluzby odstrafiovania odpadov
F — stavebnictvo

G, H al (G-I) — velkoobchod amaloobchod; oprava motorovych vozidiel

a motocyklov; doprava a skladovanie; ubytovacie a stravovacie sluzby
J —inforacie a komunikacia

K — finan¢né a poist'ovacie ¢innosti

L — ¢innosti v oblasti nehnutel'nosti

M aN (M-N) — odborné, vedecka a technické ¢innosti; administrativne a podporné
sluzby

O, P aQ (0O-Q) - verejna sprava aobrana; povinné socialne zabezpeCenie;
vzdelavanie; zdravotnictvo a socialna pomoc

R, S, T aU (R-U) — umenie, zabava a rekreacia; ostatné ¢innosti v oblasti sluZieb;
¢innosti domacnosti ako zamestnavatelov; nediferencované CcCinnosti domacnosti

produkujuce tovary asluzbe pre vlastné pouzitie; cCinnosti extrateritoridlnych

organizacii a organov.

Produktivita prace bola pocitana ako podiel hrubej pridanej hodnoty a poctu

odpracovanych hodin zamestnanymi osobami v danom odvetvi.
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GV A (v stalych cena v mil. EUR) = 1000
odpracované hodiny (v tis. hodin)

produktivita prace =

Ako vstupnu premennt odpracované hodiny v tis. hodin sme pouzili koncept celkovej
zamestnanosti pre vSetky c¢innosti NACE podla rozdelenia A*10 vyjadrenti v miliénoch

odpracovanych hodin zamestnanych osobami v danom odvetvi.

6.4.1 Analyza produktivity prace v EU28

Produktivitu prace v desiatich odvetviach hospodarstva podla delenia A*10
v krajinich EU28 sme vypocitali podl'a vyssie uvedeného vzorca za obdobie rokov 2005-

2016, vSetky udaje boli ¢erpané z databazy EUROSTAT.
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Graf & 37 Vyvoj produktivity prace vietkych NACE aktivit v krajinach EU28
spolu v obdobi rokov 2005-2016 v EUR na odpracovani hodinu

Zdroj: Vlastné spracovanie podla uidajov z EUROSTAT-u

Vyvoj produktivity prace ma v priebehu celého analyzovaného obdobia stapajucu
tendenciu. Produktivita prace v EU28 vo vietkych NACE aktivitaich spolu sa zvysila
2 27,95EUR na 35,01EUR za odpracovanu hodinu. Jediné zaznamenané znizenie produktivity
prace je viditelné v roku 2009 ako dosledok globélnej financnej krizy, ktord ovplyvnila
spomalenie alebo pokles hospodarskeho rastu a taktiez produktivity prace. Okrem tohto

poklesu je stagnacia vidite'na v rokoch 2007, 2008 a 2016.

Pre lepiu interpretaciu vyvoja produktivity prace krajinach EU28 sme vypoéitali

koeficienty rastu pre vSetky roky vybraného ¢asového obdobia podl'a nasledovného vzorca:
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hodnota v ¢ase t

koeficient rastu v Caset = "
f hodnota v caset + 1

Tab. 62 Koeficienty rastu produktivity prace v krajinach EU spolu v obdobi

2005-2016.
EU28 Koeficient rastu EU28 Koeficient rastu
2005 27,95 X 2011 31,57 1,02
2006 28,99 1,04 2012 32,62 1,03
2007 30,11 1,04 2013 33,11 1,02
2008 30,15 1,00 2014 33,83 1,02
2009 29,42 0,98 2015 35,19 1,04
2010 30,82 1,05 2016 35,02 1,00

Zdroj: Vlastné spracovanie podla udajov z EUROSTAT-u

Analyza produktivity prace v jednotlivych odvetviach ekonomiky podla NACE

klasifikacie pre vsetky krajiny EU28 spolu pocas sledovaného obdobia naznagovala najvyssiu

vve

Rebricek odvetvi/sekcii podl'a najvyssej produktivity prace:

1. Najvyssia produktivity prace bola zaznamenana v sekcii L s priemernou hodnotou za

sledované obdobie 330,75 EUR za odpracovanu hodinu.

2. Druha najvyssia hodnota produktivity prace bola v sekcii K s priemernou hodnotou
62,52 EUR za odpracovanu hodinu.

3. Tretia najvyssSia produktivita prace bola v sekcii J sh priemernou hodnotou 54,17

EUR za odpracovanut hodinu.

Naopak na druhej strane bol rebri¢ek nizkej produktivity prace nasledovny:

v

vo vietkych krajinach EU28 spolu bola identifikovana v sekcii A, ato 8,47 EUR

za odpracovanu hodinu.

2. O nieco lepSiu produktivitu prace sme zaznamenali v Ssekcii R-U s priemernou

hodnotou 20,70EUR za odpracovanu hodinu.

za odpracovanu hodinu.

Tieto vysledky naznacuju, Ze najhorSia produktivita priace je dosahovana
Vv ekonomickych ¢innostiach, ktoré su zalozené na fyzickych Tudskych zdrojoch

a vo vSeobecnosti dosahuju nizke mzdové ohodnotenie zamestnancov, ¢o mdze byt taktiez
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jednym z doévodov nizkej produktivity. Na druhej strane odvetvia s vysokou produktivitou
prace, najmi finan¢né a informacne sekcie, disponuji vysoko technologickymi zariadeniami,
ktoré pomahaji pracovnikov vo vyrobnom procese a mzdy su v tychto odvetviach vo
vSeobecnosti vyssie. Prave tieto dva aspekty mézu byt hlavnymi komponentmi na dosiahnutie

vysokej produktivity prace.

6.4.2 Analyza produktivity prace v krajinach V4

Okrem samotnej analyzy produktivity prace vo vietkych krajinich EU28
a identifikécie sekcii s najnizSou a najvysSou produktivitou prace v sledovanom obdobi 2005-
2016 sme sa podrobnejSie upriamili na zhodnotenie produktivity prace v krajindch V4.
Nasledujiici obrazok popisuje vyvoj produktivity prace v krajinich Ceska republika,
Madarsko, Pol'sko a Slovensko vo vsetkych aktivitach NACE za roky 2005-2016. Pocas tohto
obdobia sa produktivita prace zvysila v rozpiti od 7,4 do 18,06 EUR na odpracovanu hodinu.
Taktiez nastala zna¢na zmena vo vyvoji vroku 2009 z dévodu financnej krizy v troch
zo Styroch sledovanych ekonomik. Jedine Slovensko nenaplnilo taky porovnatelny pokles ako
ostatné krajiny v roku 2009. Vyvoj a hodnoty produktivity prace vSetkych NACE aktivit boli
velmi blizke v dvojiciach krajin Slovensko a Ceska republika a druha dvojica krajin

Mad’arsko a Pol'sko.
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Graf. ¢. 38 Vyvoj produktivity prace vSetkych NACE aktivit v krajinach V4
spolu v obdobi rokov 2005-2016 v EUR na odpracovani hodinu

Zdroj: Viastné spracovanie podla udajov z EUROSTAT-u

Aj pre krajiny V4 sme obdobne vypoditali koeficienty rastu znazornené v tab. 64,

ktoré potvrdzuju pokles produktivity prace v roku 2009 pre vSetky Styri krajiny, ale najvyssi

11,55 %-ny pokles v Pol'sku a najniz&i 0,004 %-ny pokles na Slovensku. Dalii pokles bol
zaznamenany v rokoch 2009, 2012-2014 v Ceskej republike, v rokoch 2009, 2012 a 2014
Vv Mad’arsku a v Pol'sku vrokoch 2009 a 2016. Slovensko dosiahlo, okrem roku 2009,

najvyssi narast produktivity prace v roku 2007, ato az o0 19,84 %. Podl'a vysledkov analyzy

produktivity price NACE aktivit rozdelenia A*10 pre krajiny EU sme identifikovali tri

odvetvia s najlepSou a tri s najhorSou produktivitou prace a roky 2005-2016.

Tab. 64 Produktivita prace v krajinach V4 v obdobi rokov 2005-2016 v EUR za
odpracovanu hodinu.

Rok Ceska Koeficient | Mad’arsko | Koeficient | PoPsko | Koeficient | Slovensko | Koeficient
republika rastu rastu rastu rastu
2005 11,08 X 9,40 X 7,40 X 9,45 X
2006 12,55 1,13 9,54 1,01 7,98 1,08 10,84 1,15
2007 13,78 1,10 10,52 1,10 8,70 1,09 13,00 1,20
2008 15,71 1,14 11,30 1,07 9,83 1,13 14,85 1,14
2009 14,79 0,94 10,11 0,90 8,69 0,88 14,80 1,00
2010 15,57 1,05 11,79 1,17 10,11 1,16 15,67 1,06
2011 16,26 1,04 12,19 1,03 10,58 1,05 16,16 1,03
2012 16,13 0,99 11,96 0,98 10,94 1,03 16,80 1,04
2013 15,76 0,98 12,20 1,02 11,14 1,02 17,39 1,03
2014 15,60 0,99 11,98 0,98 11,35 1,02 17,58 1,01
2015 16,66 1,07 12,22 1,02 11,66 1,03 17,85 1,02
2016 17,01 1,02 12,24 1,00 11,40 0,98 18,06 1,01

Zdroj: Vlastné spracovanie podla uidajov z EUROSTAT-u

Pre uz8iu analyzu krajin V4 sme vybrali tri konkrétne roky: rok 2005 bol prvy rok

po spolo¢nom vstupe vietkych styroch krajin V4 do EU; rok 2009 bol zase rokom, kedy

174




sa globalna financna kriza na mnohych ekonomikach preukadzala najviac so znanymi
zmenami vo vyvoji produktivity prace; posledny analyzovany bol rok 2014 kvoli
nedostupnosti udajov pre jednotlivé samostatné sekcie. Najvyssia produktivita prace bola
Vv tych troch analyzovanych rokoch v krajinach V4 dosiahnuta v rovnakych troch odvetviach
L, K aJ ako pri analyze produktivity prace krajin EU28. Naopak pri nizkej produktivite prace
sa tieto odvetvia v krajinach V4 a EU28 nezhodovali. Mad’arsko dosiahlo nizku produktivitu
prace v sekcii G-I, Pol'sko v sekcii O-Q a Slovensko malo nizku produktivitu v sekcii M-N
aG-1. Iba Ceska republika dosiahla uplne rovnaké vysledky umiestnenia sekcii podla
produktivity prace na troch najnizSich prieckach, takze ma podobni vyvojova krivku
produktivity prace ako priemer hospodérstiev EU28.

Tab. 65 Tri sekcie s najvys$Sou a tri sekcie najniZS§ou produktivitou prace
Vv krajinach V4 v rokoch 2005, 2009 a 2014 v EUR za odpracovanu hodinu

2005 2009 2014
Ceska republika L,J K/R-U,F A L,J K/R-U,F A L ,KJ/AF,R-U
Mad’arsko L,J K/R-U,G-LA L,J,K/G-I,F,A L KJAR.UF
Pol’sko L,J,K/R-U,0-QA L,J,K/R-U,0-Q,A L,J,K/0-Q,R-U,A
Slovensko L,K,JJA,M-N,0-Q L,K,J/M-N,0-Q,G-I L,K,J/G-1,M-N,0-Q

Zdroj: Vlastné spracovanie podla udajov z EUROSTAT-u

6.4.2.1 Porovnanie produktivity prdce vo vybranych sekciach v Mad'arsku a Pol'sku

Pre porovnanie produktivity prace pre Madarsko a Pol'sko sme analyzovali dve
vybrané sekcie a to sekciu L — ¢innosti v oblasti nehnutel'nosti, kde bola priemerna hodnota
produktivity prace pocas celej doby 2005-2016 najvyssia, a sekciu A — pol'nohospodarstvo,

lesnictvo arybolov, v ktorej bola priemerna hodnota produktivity prace naopak najnizSia

v oboch krajinach Mad’arsku a Pol’sko.
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Graf. ¢. 39 Porovnanie produktivity prace v sekciach L a A v Mad’arsku a
Pol’'sku

Zdroj: Viastné spracovanie podla udajov Z EUROSTAT-u

Porovnanim vyvoja tychto dvoch sekcii pocas celej sledovanej doby je jasne viditeI'né,
ze produktivita prace bola v oboch sektoroch vysSia v Mad’arsku, ¢o potvrdzuje aj fakt,
ze celkova produktivita prace za vsetky odvetviach NACE bola vyssia v Mad’arsku, nez
V Pol'sku. Konkrétne priemerna produktivita prace za celé obdobie 2005-2016 vo vSetkych
sektoroch mala hodnotu 11,29 EUR na odpracovani hodnotu v Mad’arsku a 9,98 EUR na
odpracovant hodinu v Pol'sku. Priemerné hodnoty v nizko produktivhom sektore A boli
nasledovné: Mad’arsko 6,62 EUR na odpracovanu hodinu a iba 2,82 EUR na odpracovanu
hodinu pre Pol'sko. Na druhej strane obe krajiny dosiahli vo vysoko produktivnej sekcii
ekonomiky takéto priemerné hodnoty: Pol'sko 57,33 EUR na odpracovani hodinu
a Mad’arsko az 64,29 EUR na odpracovant hodinu. Podl'a grafu 39 mézeme vidiet, ze vyvoj
produktivity prace v tychto dvoch vybranych sektoroch mal podobny charakter pre obe
krajiny. V roku 2009 vidiet’ pokles produktivity prace v oboch sektoroch v oboch krajinach.
Taktiez po miernom poklese produktivity prace v sekcii L v Mad’arsku v roku 2006 nastal
az do roku 2008 v podstate narast produktivity prace a po krize od roku 2010 opét’. Sektor
A je spojeny s fyzickou l'udskou pracovnou silou. Preto vidime pre obe krajiny Mad’arsko
aj Pol'sko priestor zavadzanie stdle novych technologii vyroby ¢i alternativnych vyrobnych

metod, ¢o by pomohlo k zvySovaniu produktivity prace prave v tomto sektore.
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6.4.2.2 Porovnanie produktivity prdce vo vybranych sekcidch v Ceskej republike

a na Slovensku

Na zéklade vyssie uvedenych vysledkov analyz sme identifikovali tri sekcie/odvetvia
ekonomiky s vysokou produktivitou prace J, K a L nielen v EU28, ale aj v krajinach V4.
Prave tymto trom vybranym sekcidm sa budeme blizsie venovat’ a analyzovat’ ich na urovni

klasifikdcie NUTS?2 a tri vybrané roky 2005, 2009 a 2014 pre Slovensko a Cesk republiku.

Tab. 66 Produktivita prace v sekciach J, K a L v regiénoch Ceskej republiky
podrl’a Klasifikacie NUTS2 v rokoch 2005, 2009 a 2014 v EUR za odpracovanu hodinu.

Section J 2005 2009 2014
Severozapad 33,22 Severozapad 47,33 Praha 37,40
Moravskoslezsko | 28,41 | Severovychod |35,24 Severozapad 29,77
Praha 28,10 Stredni Cechy 32,89 Severovychod 26,86
Jihozapad 25,68 Jihozapad 30,89 Jihozapad 25,10
Severovychod 24,93 Praha 29,54 Stredni Cechy 24,69

Stredni Cechy 22,12 | Moravskoslezsko |28,16| Moravskoslezsko |22,34
Stredni Morava 17,96 Jihovychod 22,83 Jihovychod 20,63

Jihovychod 14,89 | Stredni Morava |21,41| Stredni Morava |17,54
Section K

Praha 43,63 Praha 51,11| Stredni Cechy |57,62
Jihozapad 13,09 | Severovychod |28,23 Praha 48,13

Severovychod 11,86 Jihozapad 26,12 Jihovychod 33,06
Moravskoslezsko 11,45 | Moravskoslezsko | 26,02 Jihozapad 32,19
Jihovychod 10,92 Severozapad 25,56| Severovychod |23,72
Stredni Morava 10,9 Jihovychod 25,47 | Moravskoslezsko |18,41
Severozapad 10,57 | Stredni Cechy |24,12| Stredni Morava |15,67
Stredni Cechy 7,46 Stredni Morava |22,71 Severozapad 14,83

Section L
Stredni Cechy 80,85| Stredni Cechy |98,29| Stredni Cechy |110,3
Jihozapad 68,27 Jihozapad 70,99| Severovychod 96,41

Severovychod 61,21 | Stredni Morava |69,62| Stredni Morava |92,18
Stredni Morava 46,60 Jihovychod 69,62 Jihovychod 87,45
Moravskoslezsko | 41,93| Severovychod |67,72 Jihozapad 81,27

Jihovychod 41,87 Praha 52,03 | Moravskoslezsko | 64,60
Severozapad 40,06 Severozapad 49,97 Severozapad 59,60
Praha 37,37 | Moravskoslezsko |42,17 Praha 46,24

Zdroj: Vlastné spracovanie podla udajov z EUROSTAT-u

Najvyssia produktivita prace bola zistena v sekcii L — ¢innosti v oblasti nehnutelnosti.
Regionalna jednotka Stiedni Cechy dosiahla vo vsetkych troch analyzovanych rokoch

najvyssiu produktivitu prace v sekcii L v Ceskej republike, vrchol bol zaznamenany v roku
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2014 s konkrétnou hodnotou 110,26 EUR za odpracovani hodinu. Ostatné regionalne
jednotky s vysokou produktivitou prace po vstupe do EU, po globalnej krize a poslednom
prace bola dosiahnutd v izemnej jednotke Praha, iba 37,37 EUR za odpracovani hodinu

v roku 2005 a v roku 2014, potom Severozapad, Moravskoslezsko a Jihovychod.

Vysledky produktivity prace v sekciach J, KaL v Ceskej republike naznaGovali
vyrazné zmeny V hodnotach v regionoch. Priestor pre zlepSenie produktivity prace v sekcii J
je viditelny v uzemnych jednotkach Jihovychod a Stiedni Morava, v sekcii K Vv regione
Strédni Morava a Stfedni Cechy. Region Stiedni Cechy dosiahol najvyssi rast produktivity
prace zo 7,45 na 57,62 EUR za odpracovanu hodinu v sekcii K. Vysoké vysledky v sekcii
K v troch analyzovanych rokoch dosiahli aj regiony Praha a Stfedovychod. Medzi hodnotami
produktivity prace v roku 2005 vregione Praha (43,63 EUR za odpracovani hodinu)
a ostatnymi regionmi existovala velkd medzera, avSak tento velky rozdiel sa v najblizsich
rokoch postupne znizoval. Produktivita prace v sekciach J nezaznamenala také vET'ké rozdiely

medzi regionmi v Ceskej republike.

Druhym analyzovanym Statom skupiny V4 bolo Slovensko podl'a izemnej klasifikéacie
NUTS2, ktoré dosiahlo najvyssiu produktivitu prace v sekcii L Vv regionalnej jednotke
Vychodné Slovensko s hodnotou 148,93 EUR za odpracovani hodinu v roku 2014,
¢o je zaroven najvyssi vysledok vsetkych troch analyzovanych rokov v oboch krajinéch.
Vysoka produktivita prace bola aj na Strednom Slovensko v rokoch 2005 a 2009. Kraj
snizSou produktivitou prace bol prave Bratislavskych kraj, ktory dosiahol hodnotu
produktivity prace v roku 2005 iba 50,87 EUR za odpracovanu hodinu, ¢o je vSak stale vyssie
ako regionalna jednotka Praha v rokoch 2005 a 2014.
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Tab. 67Produktivita prace v sekciach J, K a L v regionoch Slovenska podl’a
Kklasifikacie NUTS2 v rokoch 2005, 2009 a 2014 v EUR za odpracovanu hodinu

section J 2005 2009 2014
Bratislavsky kraj 18,69 | Bratislavsky kraj 33,22 | Bratislavsky kraj 28,06
Vychodné Slovensko 18,59 | Stredné Slovensko 31,95 | Vychodné Slovensko 25,83
Stredné Slovensko 17,08 | Vychodné Slovensko 27,00 | Zapadné Slovensko 23,67
Zapadné Slovensko 14,50 | Zépadné Slovensko 22,26 | Stredné Slovensko 22,40

setcion K
Bratislavsky kraj 30,61 | Bratislavsky kraj 37,39 | Bratislavsky kraj 51,54
Stredné Slovensko 20,42 | Stredné Slovensko 33,32 | Zapadné Slovensko 32,94
Zapadné Slovensko 20,38 | Zapadné Slovensko 24,64 | Stredné Slovensko 30,86
Vychodné Slovensko 18,28 | Vychodné Slovensko 19,35 | Vychodné Slovensko 19,31

section L
Stredné Slovensko 78,92 | Stredné Slovensko 142,68 | Vychodné Slovensko | 148,93
Zapadné Slovensko 77,07 | Vychodné Slovensko | 126,97 | Stredné Slovensko 134,02
Vychodné Slovensko 75,72 | Zapadné Slovensko 115,43 | Zapadné Slovensko 126,63
Bratislavsky kraj 50,87 | Bratislavsky kraj 107,65 | Bratislavsky kraj 100,01

Zdroj: Viastné spracovanie podla udajov Z EUROSTAT-u

Produktivita prace v sekcidch K — financné a poist'ovacie ¢innosti a J — informaécie
a komunikacia mala podobné vysledky aj na Slovensku. Najvyssiu produktivitu prace v sekcii
J dosiahol Bratislavsky kraj v roku 2009 s hodnotou 33,22 EUR za odpracovanti hodinu,
0 nie¢o nizSiu produktivitu v roku 2014 28,05 EUR za odpracovant hodinu a 18,69 EUR za
odpracovant hodinu v roku 2005. Bratislavsky kraj dosiahol najvysSiu produktivitu prace
v sekcii K = 51,54 EUR za odpracovanu hodinu v roku 2014, 37,39 EUR za odpracovanu
hodinu v roku 2009 a 30,61 EUR za odpracovanu hodinu v roku 2005. V ostatnych regionoch

na Slovensku doSlo k ur€itym zmenam poradia regiénov podl'a hodnot produktivity prace,

vve

cvve

hodnotu produktivity prace, ale ta vo vSetkych Styroch tzemnych jednotkach v roku 2014
bola velmi podobna. Medzi produktivitou prace na Vychodnom Slovensku vo vybranych
sekcidch nastala znacnd medzera, len 19,31 EUR za odpracovani hodinu v sekcii K, kym

ostatné tri izemné jednotky dosiahli v tejto sekcii viac ako 30 EUR za odpracovant hodinu.

Analyza produktivity prace ako podielu hrubej pridane; hodnoty na odpracovanu
hodinu v ekonomickych aktivitach podla klasifikacie NACE Rev. 2 A*10 v ¢lenskych
krajinach EU28 v obdobi rokov 2005-2016 ukazala zvy$ovanie hodndt produktivity prace,

no najvyssie hodnoty prave vo vybranych sekciach J, K a L. Taktiez uzsia analyza krajin V4
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identifikovala prave tieto tri sekcie na prvych troch miestach podla najvysSich hodndt
produktivity prace u vSetkych Styroch krajin. Naopak sekcie s najnizSou produktivitou prace
sa Vkrajinaich EU28 spolu aV jednotlivych krajinaich V4 Ili§ili. Pre porovnanie sme
analyzovali produktivitu prace v troch sekciach s najlepSou produktivitou prace na Slovensku
a Vv Ceskej republike pre vietky tri vybrané sekcie v troch dostupnych rokoch 2005, 2009
a 2014 — v obdobi po vstupe do EU, na konci finanénej krizy a v poslednom dostupnom roku.
Najvyssia produktivita prace na Slovensku bola dosiahnuta v roku 2014 v regione Vychodné
Slovensko v sekcii L. V Ceskej republike to bolo taktiez v sekcii L v regione Stiedni Cechy.
Tieto vysledky potvrdili nase ofakavanie sektorovych, ale taktiez aj regiondlnych rozdielov

V hodnotach produktivity prace.

6.5 Porovnanie zamestnanosti podl’a pohlavia

Zamestnanost’ moZeme analyzovat z viacerych hl'adisk: z pohl'adu vekovych kategorii
pracujucich, z pohl'adu dosiahnutej vzdelanostnej tirovne, ¢i podl'a pohlavia. Zamestnanost’
z pohl'adu rodovej rovnosti v sebe zahiia aj spravodlivé zaobchadzanie s oboma pohlaviami
na trhu prace, ¢o predstavuje ekvivalentnost v roznych hladisk: z pravneho hladiska, z
hl'adiska vyhod, z hl'adiska moznosti ¢i povinnosti muZov a Zien. Ukazovatel' zamestnanost’
hovori o pocte zamestnanych osob v sledovanej oblasti. Alebo je vyjadrena ako percentudlna
miera zamestnanosti v percentudlnom vyjadreni zamestnanych na celkovom pocte aktivneho
obyvatel’stva, ktoré v sebe zahfia aj l'udi nezamestnanych, ktori pracu aktivne hl'adaja. (Lisy,

2015)

Podl'a EUROSTA-u k celkovej zamestnanosti sa pocitaju osoby starSie nez 15 rokov,
ktoré vykonavaju akukol'vek pracu, osoby nepritomné v pracovnom procese kvoli chorobe,
materskej alebo rodi¢ovskej dovolenke, ¢i dovolenke, odbornej priprave alebo st nepritomni
kvoli pracovnym sporom. Mieru zamestnanosti moZeme vyjadrit' jednak celkovu, ale
aj parcialne suvisiacu s vybranym segmentom pracovného trhu. Napriklad pri hrubej miere
ekonomickej aktivity hovorime o pocte 0osob vo veku 15-64 rokov ako percento z celkovej
populacie, pri Cistej miere ekonomickej aktivity za o percente vekovej skupiny 15-64 rokov
z celkového poctu obyvatel'ov prave tejto vekovej skupiny. Ukazovatel' ekonomicka aktivita
sa zostavuje pre Specifikované vekové skupiny, napr.: ekonomicka aktivita mladych 15-24
rokov, ekonomicky aktivne obyvatel'stvo vo veku 25-64 rokov s predpokladom
uz ukoncen¢ho vysSieho vzdelania. Ked'ze je mozné skumat mieru zamestnanosti, teda

ekonomickej aktivity obyvatel'stva z viacerych hl'adisk, pre naSu analyzu bolo vybrané rodové
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hl'adisko. EURSOTAT vyjadruje mieru aktivity zien a muzov samostatne ako percento

zamestnanych muzskej a zenskej populécie, nie ako podiel na celkovej popul4cii.

Rozdielne roly a modely spravania sa muzov a zien mézeme stretnat’ v kazdom type
spolo¢nosti a to z demografického, historického alebo geografického hladiska. (Lindsey,
2015) V spolocnosti sa stale formovala rola Zien a muzov, na ¢o vplyvali rozne faktory,
o¢akavania, normy ¢i predsudky, tlaky spoloc¢nosti. Rodova segregécia na trhu prace je teda
vysledkom spoloc¢enskych vzorcov chapania rozdielnych rol oboch pohlavi. (BaroSova, 2004)
Pod pojmom rodova segregicia na trhu prace sa priamo stretavame aj s urCitymi typmi
povolani, ktoré st vnimané ako stereotypne vlastné muzom alebo iba zenam. Podl'a autorky
Sipikalova (2013) sa rodova segregacia deli na vertikilnu a horizontalnu. Vertikalna
segregacia je viditelnd pri rovnakych poziciach, ale rozdielnej Urovne zamestnanosti
a vyznamnosti pracovnej pozicie iba u jedného rodu, spravidla u muzskych pracovnikov, ktori
tiez s vicSou pravdepodobnostou dostanti vys$Siu poziciu v rovnakej skupine povolani.
Naopak pri horizontalne rodovej segregacii na trhu prace hovorime o réznej koncentracii
muzov a zien, ktori inklinuji k odlisnym typom povolani, kde dd6vodom moze byt tendencia
oboch pohlavi pracovat na odliSnych pracovnych pozicidch s rozdielnou troviiou

odmenovania.

V ramci rodovej segregicie na trhu prace existuji povolania, v ktorych dominuja
najmé Zeny (napr.: oblast’ ubytovaci a stravovacich sluZieb, finan¢nictvo a poistovnictvo,
zdravotnictvo, vzdeldvanie, verejnd sprava) a v ktorych dominuji prevazne muZi (povolania
charakteristické fyzickou silou, silnejSim matematickym a logickym myslenim, s va¢Simi
moznostami kariérneho postupu a vysokou zodpovednostou). Vyskumy ukazuja tiez
rozdielnost’ v zamestnaniach muzov a Zien z pohl'adu platu. Rozdiely v odmetniovani muzov
a zien dosahuju az 23 % v prospech muzov a daji sa odévodnit’ aj preferenciou zien pracovat’
na skrateny uvézok, CastejSimi prestdvkami v pracovnom procese z dovodu materske;
dovolenky ¢&i zmeny povolania, ¢im sa brzdi ich kariérny rast a tym je dizka praxe spravidla
kratSia ako u muzov. Snahou jednotlivych politik Statov ¢i zoskupeni je aj vytvaranie
rovnovah na trhu prace. (Polonyovd, Vojtech, 2011) Na Slovensku zabezpecujii rodova
rovnost’ nasledovné pravne ramce: Antidiskriminaény zékon, Zakonnik prace, istina
zékladnych prac a slobéd a Ustava SR. (Pietruchova — Magurové, 2011) Taktiez dokument
Narodna stratégia zamestnanosti na Slovensku do roku 2020 obsahuje ciele rodovej rovnosti
na trhu prace. Dlhodobo tvoria muZi viac nez 55 % z celkového poctu pracujlcich

s najpocetnejSou vekovou kategoriou pracujicich vo veku 30-39 rokov. U zien je to vekova
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kategoria 35-49 rokov. Samotna rodova rovnost je zakotvena aj v zakladnych zasadach EU

a je sucastou Europskej socialnej politiky. (Dudova, 2011)

6.6 Rodova segregicia na trhu prace na Slovensku

Najprv sme analyzovali rodovu rozdielnost’ na trhu prace na Slovensku na trovni celej
krajiny, teda podl’a nomenklatiry izemnych Statistickych jednotiek na arovni NUTS1. Blizsie
sme sa zamerali na vekovu kategoriu 15-64 rokov, ¢o je celé produktivne obdobie jedinca.
Analyzovali sme udaje za ¢asové obdobie 2000-2015 na ro¢nej baze, pricom vsetky udaje boli
cerpané z Eurostatu. Vo vyvoji zamestnanosti pocas celého sledovaného obdobia mali muzi
po cely €as vyS$iu mieru zamestnanosti nez zeny, konkrétne sa miera zamestnanosti u muzov
pohybovala nad 75 % a zien nad 60 %. V poslednych Styroch rokoch na Slovensku stipla
zamestnanost’, ¢o sa odzrkadlilo aj na parcidlnom raste zamestnanosti muzov aj zien. Celkova

zamestnanost’ na Slovensku spolu sa pohybovala okolo trovne zamestnanosti 70 %.
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Graf. ¢. 40 Vyvoj zamestnanosti na Slovensku
Zdroj: Vlastné spracovanie podla udajov z databdzy Eurostat
Pre analyzovanie zamestnanosti sme pouzili ukazovatele popisne Statistiky (Tkac,

2001), ktorymi sme konkrétnejSie mohli popisat’ jej vyvoj:
e aritmeticky priemer
e priemernd odchylka
e rozptyl

e smerodajna odchylka
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e variacné rozpitie
e varia¢ny koeficient

Nasledujuca tabul’ka sumarizuje ukazovatele popisnej Statistiky zamestnanosti. Pocas
celého sledovaného obdobia bola priemernd ro¢na zamestnanost’ na Slovensku na urovni

69,36 %, ¢o v absolutnom vyjadreni predstavovalo 2 267 000 zamestnanych 0sob.

Tab. 68 Ukazovatele popisnej Statistiky pre zamestnanost’ na Slovensku na
urovni NUTS1 za obdobie rokov 2000-2015

muZi Zeny spolu

Priemer (X) 78,031 62,856 69,363

Priemerna odchylka (d) 1,531 1,331 0,642

Rozptyl (s?) 3,167 2,776 0,562
Smerodajna odchylka (s) 1,78 1,67 0,75
Varia¢né rozpitie (R) 5,5 5,7 2,6

Variaény Kkoeficient (V) 2,281 2,651 1,081

Zdroj: Vlastné spracovanie podla udajov z databdzy Eurostat

Priemerna odchylka a aritmeticky priemer bo vysSie u muzov, ¢o hovori o vicSou
zdujem po ich prace. Podl'a hodnét smerodajnej odchylka vieme povedat’ do akej mieru sa
jednotlivé merané hodnoty mier zamestnanosti nachadzaju okolo strednych hodnét, pricom
plati, Ze ¢im je smerodajna odchylka menSia, tym st aj merané hodnoty bliZSie okolo strednej
hodnoty. Zeny mali mensiu odchylku od priemernych hodnét (1,67 %) nez muzi (1,78 %),
taktieZ rozptyl bol pri zamestnanosti Zien mens$i nez u zamestnanosti muzov. Naopak u Zien
bol vyssi ukazovatel’ variané rozpétie a tieZ variaény koeficient, o znamen4, ze variabilita

kazdoro¢nych hodn6t u Zien bola vysSia nez u muzZov.

Zamestnanost’ podl'a rodovej segregacie na Slovensku sme analyzovali aj na urovni
NUTS2 v Styroch regionoch: Bratislavskych kraj, Zapadné, Stredné a Vychodné Slovensko.
Obdobné charakteristiky popisnej Statistiky sme vypocitali aj pre regionalne rozdiely
zamestnanosti. Analyza zamestnanosti na urovni NUTS2 preto zohladiiuje nielen rodoveé,

ale aj regionalne rozdiely.
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Tab. 69 Ukazovatele popisnej Statistiky pre zamestnanost’ na Slovensku na
urovni NUTS2 za obdobie rokov 2000-2015

Bratislavsky Zapadné Stredné Vychodné

kraj Slovensko Slovensko Slovensko

muzi Zeny muZi Zeny muZzi Zeny muZi | Zeny
Priemer (X) 80 69,4 76,7 62,68 76,73 | 61,36 | 752 | 59,13

Priemerna odchylka (d) | 1,031 0,856 0,566 0,841 0,652 | 1,2888 | 0,55 | 1,496

Rozptyl (s2) 1,367 1,123 | 0,554 1,042 | 0,638 | 2,562 | 0,531 | 2,88
Smerodajna odchylka | 1,169 1,06 0,744 1,021 | 0,799 | 1,601 | 0,729 | 1,697
(s)
Varia¢né rozpiitie (R) 4,1 3,3 2,9 2 2 6,9 2,6 57
Varia¢ny koeficient (V) | 1,461 1,527 | 0,97 1,629 | 1,041 | 2,609 | 0,969 | 2,87

Zdroj: Vlastné spracovanie podla udajov z databdzy Eurostat

No pri regiondlnom rozdeleni je nutné prihliadat’ aj na rozdielnost’ v celkovom pocte
zamestnanych v danych regionoch. Najvy$siu miera zamestnanosti mal Bratislavsky kraj,
v priemere 80 %-ni zamestnanost muzov a 69,4 %-n0 zamestnanost’ Zzien. Variacny

koeficient bol vyssi u zien nez u muzov vo vsetkych Styroch regiénoch.

Pre porovnanie sme analyzovalo rodovi segregaciu na trhu prace v Ceskej republike
za rovnaké asové obdobie. na prvy pohl'ad je jasna vyssia celkova zamestnanost’ v Ceskej
republike spolu cely ¢as rokov 2000-2015. Podobny vyvoj zamestnanosti oboch pohlavi
v porovnani s celkovym vyvojom je jasny z grafu na grafe 41. U zien je viditelI'nejsi pokles
zamestnanosti v obdobi krizovych rokov 2007-2009, kde malo Slovensko miernejSie vykyvy.

V Ceskej republike je vyraznejsi narast zamestnanosti v poslednych rokoch prave u muzov.
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Graf. & 41 Vyvoj zamestnanosti v Ceskej republike
Zdroj: Vlastné spracovanie podla udajov z databazy Eurostat
V Ceskej republike bola v sledovanom obdobi priemerna roéna zamestnanost’ vyssia

nez na Slovensku, konkrétne dosahovala priemern1 hodnotu 70,97 %, v absolitnom vyjadreni
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pocet zamestnanych 4 777 000 osob. Priemerna odchylka uz Zien na urovni 0,768 hovori raste
zaujmu o pracu zien. Muzi s 0,845 % maji mensiu odchylku od priemernych hodndt nez zeny
s 0,952 %, rozptyl je ale u zamestnanosti muzov v Ceskej republike mensi. TaktieZ variaéné
rozpdtie a variacny koeficient, vd’aka comu mézeme povedat, ze na ceskom trhu prace
sa ziadanejSimi stavaju prave Zeny.

Tab. 70 Ukazovatele popisnej $tatistiky pre zamestnanost’ v Ceskej republike na
urovni NUTSI1 za obdobie rokov 2000-2015

muzi Zeny spolu

Priemer (X) 77,55 62,206 70,969

Priemerni odchylka (d) 0,706 0,768 1,045

Rozptyl (s?) 0,714 0,907 1,687

Smerodajna odchylka (s) 0,845 0,952 1,299
Varia¢né rozpitie (R) 2,9 3,7 4,3
Variaény koeficient (V) 1,09 1,53 1,83

Zdroj: Vlastné spracovanie podla udajov z databdzy Eurostat

V ramci NUTS?2 klasifikacie sa Ceska republiky deli na osem regiénov: Praha, Stedni
Cechy, Jihozapad, Severozépad, Severovychod, Jihovychod, Stfedni Morava a Moravsko-
Sliezsko. Kvoli porovnatelnosti sme vybrali Styri regiony podla podaria v najvyssej
dosiahnutej zamestnanosti muzov aj zien. Priemernd zamestnanost muzov bola najvyssia
v tychto Styroch regiénoch: Praha, Stfedni Cechy, Jihozapad, Sverozapad. Tri z tychto
regionov dosiahli aj najvyS$iu zamestnanost’ Zien, no Stvrtym regidnom v poradi najvyssej

zamestnanosti Zien bol region Severovychod.

Tab. 71 Ukazovatele popisnej §tatistiky pre zamestnanost’ v Ceskej republike na
urovni NUTS2 za obdobie rokov 2000-2015

Praha Stredné Cechy Juhoziapad Severozapad Severovychod
muzZi | Zeny muZzi Zeny | muZi | Zeny muZi Zeny
Priemer (X) 81,66 | 67,45 | 80,64 63,2 | 79,84 | 63,49 78,96 62,64
Priemerna
— 157 | 1,169 | 0,877 | 1,481 | 0,947 | 0,995 0,763 1,547
odchylka (d)
Rozptyl (s?) 2,979 | 1,799 | 1,296 | 3,264 | 1,375 | 1,821 0,646 3,574
Smerodajnd | 4 755 | 1341 | 1138 | 1,807 | 1,173 | 1,349 0,804 1,891
odchylka (s)
Variatné 48 | 44 | 42 | 58 | 43 | 48 2,4 6,3
rozpitie (R)
Varialny | 5114 | 1,988 | 1411 | 2,86 | 1,469 | 2,125 1,018 3,019
koeficient (V)

Zdroj: Vlastné spracovanie podla udajov z databazy Eurostat

Pri porovnani regionu hlavnych miest oboch krajin je priemerna zamestnanost’ muzov

vyssie v Ceskej republike (Praha, 81,66 %). Kym na Slovensku bola hodnota variaéného

185




koeficient na vietkych Grovniach NUTS2 vyssia u Zien, v Ceskej republike tomu tak nebolo.
Varia¢ny koeficient zamestnanosti muzov mal v regiéone Praha, ¢o znamend, ze v tomto
regione je o nieCo ziadanejSia muzska praca. Taktiez v porovnani regionu Praha
a Bratislavsky kraj je ZiadanejSia muzska praca v Prahe podl'a nizSieho variacného koeficientu

zamestnanosti muzov v Bratislave.

Délezité je tiez zohladnit’ fakt, ze Ceska republika méa dvakrat viac obyvatel'ov nez
Slovensko s ¢im stvisi aj dvojnasobne vyssi pocet zamestnanych nez na Slovensku. Podla
uvedenych Statistik sme zistili, Zze prave na Slovensku sa v sledovanom obdobi kazdym rokom
zvySovala zamestnanost’ Zien viac nez v Ceskej republike, na zaklade ¢oho mozeme povedat,
ze sa Slovensko dostalo do stavu, ked’ sa nekladie doraz len na pracu muzského pohlavia, ale
kazdoroc¢ne sa zvysuje poCet zamestnanych zien. Napriek tomu, Ze rézne mylné predstavy
o tom, ktoré pohlavie aku pracu vykona lepsie, stadle méze dochadzat’ k mylnym predstavam
o existencii typicky zenskych a typicky muZskych povolani a viest k rozdielnosti
v zamestnanosti muzov a zien ¢i rozdiely v ohodnoteni ich prace. Rozdielne mzdové
ohodnotenie moze znizit’ motivaciu podavat’ lepsi vykon, snazit’ sa o kariérny rast, ¢i spdsobit’
nevol'u Zien pracovat a tym zniZenu zamestnanost’ Zien. K zniZeniu rodovej segregicie
v oblasti odmenovania by mohlo pomoct’ napriklad uvddzanie zamestnancov v spolo¢nosti
namiesto mena pod kédom nedefinujucim rod a tak zabezpecit’ pri odmenovani upriamenejsi

doraz na samotny vykon zamestnanca, ktory by plynul z jeho produktivity.

6.7 Zhlukovéa analyza podla makroekonomickych ukazovatel'ov aplikovana

v krajinach EU

V ramci analyzy makroprostredia sme pouzili kvantitativhu metddu zhlukovej analyzy
na podrobnejSie zhodnotenie ekonomickej vykonnosti a postavenie krajin V4 v ramci
vietkych krajin EU28. Stc¢asna situacia na trhu prace so zretelom na cenu prace a naklady
na vykonanie prace uzko suvisi aj s produktivitou prace. Vo vSeobecnosti mézeme povedat,
ze prevazne vyrobné podniky umiestiiuji svoje vyrobné ¢i montazne haly do krajin, kde
st naklady na pracu nizsie, teda kde je I'udska praca lacnej$ia. [lustrativnym prikladom sa javi
momentalna situdcia automobilového priemyslu na Slovensku, vyrobné haly tu maja velké

automobilové spolo¢nosti ako PSA Peugeot Citroén, Kia Motors ¢i Volkswagen.

Aj pri samotnych nékladoch na pracu, z pohl'adu zamestnanca pri vyplacanej mzde
je vo vystupe pracovnej ¢innosti Casto krat rozdiel v mnozstve produktu. Napriklad tkolové

odmenovanie prace je tak spojené s vysSou produktivitou zamestnancov, nakolko ich to
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motivuje dosiahnut’ vysSiu mzdu. Podniku sa tak zvySia personalne néklady, ale pri vyssej
vyrobe aj zisky z predaja vacSicho mnozstva produktov. MoZeme povedat, ze produktivita
prace ma vplyv na ekonomicky rast podniku. Ak sa vSak na tuto problematiku pozrieme
v SirSom meradle, nehovorime iba o ekonomickych rastoch podnikov jednotlivo, ale
o celkovom ekonomickom raste krajiny, ktory vysledky za podnikatel'sku sféru zahffia. Preto
vidime v zdanlivo nepatrnom vplyve zvySovania produktivity jednotlivca v kumulativhom

rozsahu uz podstatnejsi vplyv na vyvoj celej ekonomiky tej ktorej krajiny.

Napriek tomu, ze tato analyza pracuje s prevazne makroekonomickymi ukazovatel'mi
a je orientovana na krajiny EU, velmi tzko suvisi s mikroekonomickou oblastou
a podnikanim. Makroekonomické premenné sa vyuzivaju na meranie ekonomickej vykonnosti
krajiny. Z tohto dévodu je identifikacia zdrojov rastu produktivity nielen v zaujme spolo¢nosti
a riadenia spolocnosti. (Diewert — Fox, 2017) PouZzitim metddy zhlukovej analyzy sme
vytvorili skupiny krajin v ramci siéasnych dvadsiatich 6smich &élenov EU na zaklade
ukazovatel'ov ekonomického rast a ukazovatel'ov spojenych s pracovnou silou, ktoré by mohli
z pohl'adu podniku byt ndpomocné pri rozhodovani sa vo vybere krajiny pre uskutociiovanie
svojich podnikatel'skych aktivit so zretelom na produktivitu price a ostatné vybrané

ukazovatele.

6.7.1 Teoreticky zaklad metody

Zhlukova analyza (klastrova, z anglického cluster — zhluk) patri k viacrozmernym
Statistickym metddam a je vhodnd pre pouZitie pri vi¢Som pocte premennych. UmoZiluje ndm
roztriedenie mnoziny objektov, ktoré obsahuju informécie viacrozmernych pozorovani,
do niekol’kych ¢o mozno najrovnorodejsich tried, skupin. Tymto spésobom je mozné odhalit’
Struktaru mnoziny sledovanych objektov, v d’alSom kroku tieto vzniknuté triedy — zhluky
charakterizovat’, ¢ize ndjst’ vhodnu interpretaciu pre vzniknuty rozklad. Zdkladnym cielom
tejto analyzy je vytvorenie kompaktnych a dobre separovanych zhlukov. Pouzitim zhlukovej
analyzy sa dosiahne zniZenie dimenzie Ulohy, mnozstvo uvazovanych premennych moze

zastupit’ jedna premenna, ktord zhluk charakterizuje. (Kubanova, 2008)

Povodne sa tato metdda vyskytla nie v oblasti matematiky, ale v oblasti psychologie
vo svojich publikacidch spominaju R. C. Tyrona, ktory pojem zhlukova analyza (Cluster
Analysis) pouzil prvy krat v roku 1939. (Tyron, 1939) Pomenoval takto metddu rozkladania
mnoziny objektov na niekol’ko podmnozin vzajomne sa vylucujicich. AZ neskdr sa stala

stCastou odvetvia Statistiky, ale najmid od obdobia rozvoja pocitacov sa zacal aj rozvoj
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zhlukovacich metdd a aj podstatny narast vedeckej literatury o zhlukovej analyze. Pre tato
metddu sa vyskytli aj iné pomenovania ako napr. zoskupovacia alebo zdruzovacia analyza,

trsova analyza ¢i analyza hniezd.

Podl'a Hebaka a Hustopeckého (1987) pre zrozumitelnejSie pochopenie samotnej
podstaty zhlukovej analyzy uvadza, Ze: ,,zhlukovd analyza formalizuje a hlavne objektivizuje
dobre znamy a v praxi nepostradatelny myslienkovy postup dobre znamy vo vede i v
kazdodennom zivote. Namiesto radu kvantitativnych udajov o urcitej rastline mézeme uviest
iba nazov druhu, namiesto radu udajov o schopnostiach a postojoch cloveka mézeme uviest

‘

slovnu charakteristiku jeho typu.

Podstatou zhlukovej analyzy je také rozdelenie objektov daného Statistického suboru
do skupin, zhlukov, aby si objekty patriace do jedného zhluku boli podobné a objekty patriace
do roznych zhlukov vzdialené. Jej cielom je teda samotny rozklad Statistického stboru na
podmnoziny, zhluky, v ktorych su si objekty o najviac podobné v rdmci jedného zhluku a
objekty patriace do r6znych zhlukov podobné ¢o najmenej. Rozdielnost’ tejto metddy oproti
inym je v jej predmete, ktorym st objekty, Statistické jednotky, pozorovania, a nie premenné,

Statistické znaky a ukazovatele ako je to pri inych metddach. (Stankovicova, 2007)

6.7.2 Zhluky EU krajin podl'a makroekonomickych ukazovatelov

Aplikacii zhlukovej analyzy v ekonomickom priestore EU sa venuju mnohi autori.
Napriklad autorky Zivadinovic, Dumicic a Casni (2009) sa vo svojej publikacii zaoberali
Strukturdlnymi ekonomickymi ukazovatel'mi, na zéklade ktorych vykonali zhlukovl analyzu
aplikovant pre vybrané krajiny, ktoré do EU vstipili spoloéne v roku 2004 pri jej poslednom
najvacSom rozSirovani. Na meranie digitdlnych rozdielov medzi krajinami EU15 vyuzili
zhlukova analyzu autori Cuervo a Menéndez (2006). Chapanie zhlukov, klastrov alebo tzv.
klubov uviedli vo svojej publikécii autori Monfort, Cuestas a Ordénez (2013), kde sa zamerali
na konvergenciu tychto klubov krajin EU so zretelom na ukazovatel HDP na pracovnika.
Tiez domaci autori Megyesiova, Hajduova, Andrejkovi¢ a Bosakova (2001) aplikovali

zhlukovii analyzu pre krajiny EU v podmienkach medicinsko-demografickych indikatorov.

Pre potreby tejto publikacie bola za oblast’ skimania zvolend skupina sucasnych 28
Clenskych krajin EU. Data za vsetky vybrané ukazovatele boli &erpané z databazy
EUROSTAT-u. Najnovsie dostupné data boli za rok 2015. Pre porovnanie a zistenie vyvoja
podobnosti krajin v ¢ase boli pre analyzu vybrané d’alSie dva Specifické roky, a to rok 2004

kedy bolo posledné velké rozsirenie ¢lenskych krajin EU, a rok 2010 kedy sa nirodné
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hospodarstva postupne spamaétavali a ozivovali svoje ekonomiky po globalnej krize v rokoch

2007-20009.

Analyza bola uskuto¢nena s nasledovnymi ukazovatelmi a ich oznaceniami pocas

vypoctov v programe R, ktoré su podl'a EUROSTAT-u definované nasledovne:

1. Hruby domdci produkt (GDPg — rast HDP v %, GDPgpc — rast HDP
na obyvatel'a v %)

Zakladnym makroekonomickym indikatorom, ktory sa pouziva na zhodnotenie
ekonomického rastu krajiny je HDP. Hruby domaci produkt v trhovych cenach predstavuje
kone¢ny vysledok vyrobnej ¢innosti rezidentskych vyrobnych jednotiek. Nakolko je tento
ukazovatel' objemovy, v praci bolo pouzité jeho pomerové percentudlne vyjadrenie v zmysle
rastu, resp. percentudlnej medziro¢nej zmeny. Rast celkového HDP bol doplneny o dalsi

ukazovatel’, o prepocitany rast HDP na obyvatel’a taktiez v percentudlnom vyjadreni rastu.
2. Hruby konsolidovany verejny dlh (DEBTgdp — podiel v % z HDP)

Tento ukazovatel' je definovany Maastrichtskou zmluvou, inak tiez nazyvany
maastrichtsky dlh. Predstavuje hruby konsolidovany verejny dlh v nominalnej hodnote

ku koncu roka. V analyze bol ukazovatel’ dlhu pouZzity v jednotkach percentach z HDP.
3. Inflacia (HICP — mierna inflacie v %)

Mieru inflacie predstavuje ukazovatel’ HICP. Harmonizovany index spotrebitel'skych
cien sa vyjadruje ako indikator pre sledovanie inflacie v hospodarskej a menovej unii a pre
posudenie konvergencie inflacie. HICP je urCené pre medzinarodné porovnanie inflacie

spotrebitel'skych cien. Tento ukazovatel inflacie sa udava v percentudlnom vyjadreni.

4. Miera nezamestnanosti mladych do 25 rokov (UNEless — miera

nezamestnanosti mladych do 25 rokoch v % z celkovej aktivnej populécie)

Miera nezamestnanosti predstavuje podiel nezamestnanych os6b na celkovom pocte
0sOb predstavujicich pracovnl silu. Pracovnd sila alebo aktivne obyvatel'stvo je celkovy
pocet zamestnanych a nezamestnanych spolu. Nezamestnani s osoby vo veku 15 az 74
rokov, ktori su bez prace pocas referenéného tyzdna, st k dispozicii zacat’ pracovat’ pocas
nasledujucich dvoch tyzdnov a ktori aktivne hl'adaju pracu uz aspon Styri tyzdne alebo
sa im nasla prilezitost zacat pracovat v priebehu nasledujucich troch mesiacov.
Nezamestnanost mladych do 25 rokov nie je len viditelnym problémom pre krajinu,

ale predstavuje tiez potencialnu pracovnu silu pre nové podniky.
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5. Miera zamestnanosti (EMP — celkova miera zamestnanosti v % z celkovej

aktivnej populacie)

Opakom nezamestnanosti je zamestnanost’, teda podiel zamestnanych na celkovom
objeme aktivneho obyvatel'stva, taktiez vyjadreny v percentudlnom podiely zamestnanych na

celkovom aktivnom obyvatel'stve.
6. Hrubd pridand hodnota (GVA — podiel v % z HDP)

Hruba pridana hodnota a prijem podla odvetvi priemyslu (gross value added and
income by industry breakdowns) predstavuje jednu z Casti delenia HDP agregéatov a udajov
zamestnanosti podl'a hlavnych odvetvi priemyslu a tried aktivnych poloziek. V praci je tento

ukazovatel’ vyjadrenych v % HDP a zahtna vsetky aktivity podl'a NACE delenia.

7. Rast nomindlnych pracovnych ndakladov (LCOSTnp — rast nakladov na osobu
Vv %)

Mzdové ndklady su celkové ndklady zamestnavatel'ov spojené s ich zamestnancami.
Patria medzi ne odmenovanie zamestnancov (mzda, plat v peniazoch aj v nefinan¢nych
odmendch, prispevok zamestnavatel'a na socialne zabezpecenie), naklady spojené s odbornym
vzdelavanim svojich zamestnancov, d’al§ie vydavky (naklady na ndbor novych zamestnancov,
vydavky na pracovné odevy a dane uvazované ako naklady prace minus akékol'vek prijaté
dotacie. Ukazovatel’ pracovné ndklady bol v préaci pouzity ako percentudlny rast a ratany na

osobu.
8. Rast redlnej produktivity prace (LPRODrp — rast produktivity na osobu v %)

Produktivita prace predstavuje skutoény vystup na jednotku vstupu prace. Taktiez
percentudlne vyjadrenie zmeny pracovnej produktivity bolo ratané v prepocte na osobu,
nakol’ko analyza je orientovand na tidaje spojené s jednotlivcom, osobou a teda smerodajné
napriklad pri rozhodovani sa podniku o lokalizacii svojej podnikatel'skej €innosti a o jeho

kapacitach.

Jednou z veli¢in, ktorymi meriame a hodnotime ekonomicku vykonnost' krajiny je
prave hruby domaci produkt. Medziro¢nd zmena HDP prepocitand na jedného obyvatela
krajiny nam moéze blizsie identifikovat’ ekonomicky rast v danej krajine. Nasledujuci graf
zobrazuje roéné percentuilne zmeny HDP na obyvatel'a v trhovych cenach v krajinach EU28

v troch analyzovanych rokoch 2004, 2010 a 2015.
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Vo vicsine krajin doSlo v roku 2004 k podstatnejSiemu rastu HDP na obyvatela,
taktiez v roku 2010 bol zaznamenany medzirocny narast HDP na obyvatel’a, ale miernejsi nez
v roku 2004, v niektorych pripadoch doslo k jeho medzirocnému poklesu. Posledny
analyzovany rok 2015 vykazoval opét’ zrychlenie rastu HDP na obyvatel'a. Vybrana skupina
krajin V4 dosahovala rozne hodnoty medziro¢ného rastu. Ceska republika v roku 2004 mala
medziro¢ny rast HDP na obyvatel'a 4,9 %, v roku 2010 sa jeho rast zmiernil na 2,0 %, ale
v roku 2015 medzirocny rast HDP na obyvatel'a opét’ narastol, no na mensiu hodnotu nez
v roku vstupu do EU, konkrétne sa jednalo o 4,4 %-ny rast. Obdobne na tom boli aj d’alsie
krajiny V4. Slovensko, Pol'sko a Mad’arsko v roku 2004 dosahovali 5,2 %-ny medziro¢ny rast
HDP na obyvatela, ¢o je vyssia hodnota nez u Ceskej republiky. Rok 2010 znamenal
najmiernejsi rast HDP pre Mad’arsko, len 0,9 %, pre Pol'sko 2,6 % a najviac z krajin V4 prave
pre Slovensko, ktoré dosiahlo aZz 4,8 % medziro¢ny narast HDP na obyvatel'a aj v case
doznievania globalnej hospodarskej krizy. Poslednom analyzovanom roku 2015 vykézalo

Slovensko medziro¢ny rast HDP na obyvatel’a 3,8 %, Pol'sko 4,0 % a Mad’arsko 3,4 %.

30,0

25,0

20,0 B

15,0 —

%wf;\ AW 7%
A ~ \—/\/ X J J

£
0,0
O N ¥ w w — o
@ Onaow—\nj/uo T

[

A4
O 4 wn " 5

R

— N
43%224&0_0"’ e

-5,0 4
-10,0
% e )04 =010 2015
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Zdroj: Vlastné spracovanie podla udajov z EUROSTAT-u
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6.7.3 Vysledky analyz

Zhlukova analyza bola pouzitd pre priestor krajin EU28 na ziklade deviatich
ekonomickych ukazovatel'ov suvisiacich s ekonomickym rastom a pracovnou silou v troch

rozdielnych obdobiach. Clenské krajiny EU st oficialnymi kodmi oznagené nasledovne:

Tab. 72 Oficialne kody krajin

.. Oficialn
Krajina Kéd y
Belgicko BE
Bulharsko BG
Ceska republika Cz
Dansko DK
Nemecko DE
Estonsko EE
frsko IE
Grécko EL
Spanielsko ES
Francuzsko FR
Chorvatsko HR
Taliansko IT
Cyprus CY
Lotyssko LV
Litva LT
Luxembursko LU
Mad’arsko HU
Malta MT
Holandsko NL
Rakusko AT
Pol’sko PL
Portugalsko PT
Rumunsko RO
Slovinsko SI
Slovensko SK
Finsko Fl
Svédsko SE
Velka Britania UK

Zdroj: viastné spracovanie

Konkrétne sme sa zamerali na postavenie krajin V4 v ramci tejto analyzy. Pre
vykonanie zhlukovej analyzy bola vybrand Wardova metdda, ktord je najpouzivanejSia
z hierarchickych metéd zhlukovej analyzy na urCovanie optimalneho poctu zhlukov (ide
o vhodné ,,preseknutie” stromu — tzv. dendrogramu, ktory je grafickym vystupom zhlukove;j
analyzy). Ked'’Ze objekty v jednotlivych zhlukoch st si navzijom podobné, na vyjadrenie
podobnosti objektov existuje nickol’ko mier — miery vzdialenosti, asocia¢ny a korelacny

koeficient a pravdepodobnostné miery podobnosti (Stankovicova, 2007). NajcastejSie
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vyuzivané a tiez zahrnuté vo vSetkych Statistickych programoch su prave miery vzdialenosti,
inak oznacované ako miery nepodobnosti (tzn. ¢im st vysSie hodnoty mier vzdialenosti
objektov, tym vécsia je ich odliSnost’ podl'a miery vzdialenosti — vytvorenie zhlukov, kde
su si krajiny v nich ¢o najviac podobné a zluhkov, ktoré st sami medzi sebou Co najviac

odlis$n¢). Konkrétne pre uréovanie mier podobnosti bola vybrana Euklidovska vzdialenost'.
Pri jednotlivych ¢iastkovych analyzach bol zvoleny nasledovny postup:

1. Zistenie Pearsonovych korelacnych koeficientov na zéklade vytvorenia korelacnej

matice.

2. Odstranenie vzdjomnej koreldcie premennych pomocou PCA (principal component

analysis — analyza hlavnych komponentov) a ich jednotlivé charakteristiky.
3. Zvolenie poctu hlavnych komponentov.
4. Uskutoc¢nenie zhlukovej analyzy na zéklade vybraného poc¢tu komponentov.
5. Zvolenie poctu zhlukov.
6. Zndzornenie krajin umiestnenych v zhlukoch.
7. UrcCenie charakteristik pre zvoleny pocet zhlukov.

Rovnaky zvoleny postup siedmych krokov bol pouZity pri analyze Gdajov za roky
2015, 2010 a 2004. Po vykonani prvej analyzy za rok 2015 bol zvoleny pocet zhlukov pouZzity

aj v d’alSich dvoch rokoch. VSetky vypocty a vystupy boli uskutocnené pomocou programu R.

6.7.3.1 Analyza pre rok 2015

Ked’Ze hlavnym predpokladom zhlukovej analyzy je nekorelovatelnost’ premennych,
prvotnym krokom analyzy bolo zistenie existencie koreldcie medzi zvolenymi premennymi.
Ta bola zistend medzi viacerymi z nich, na jej odstrdnenie bola pouzitd metéda hlavnych
komponentov, ktord vytvori komponenty zahritujuce vSetky premenné a odstrani ich
vzajomnu korelaciu. Nakol'ko pracujeme s deviatimi premennymi, taktiez pocet komponentov
je devét, no prvy z komponentov vyjadruje najvacSie mnozstvo variability pdvodnych
premennych (44,03 %) a kazdy dals$i komponent vyjadruje prispevkovo stale menSie
mnozstvo variability, az posledny deviaty najmenej (len 0,077 %). Vhodnou hranicou pre
ur¢enie poctu zhlukov je pravidlo 70 % celkového rozptylu tidajov, ktoru v tomto pripade
spiial pocet komponentov tri (spolu vysvetlovali az 80,28 % celkovej variability

premennych). Hlavné komponenty nam teda zabezpecili nekorelovatelnost’ zakladnych
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premennych a so zachovanim variability povodnych premennych charakterizuji vybrané

krajiny pomocou vybranych ukazovatel'ov.

Dalsim ktorom bolo prevedenie samotnej zhlukovej analyzy a ziskanie grafického
vystupu — hierarchického stromu, dendrogramu. Krajiny je mozné rozdelit’ do znacného poctu
zhlukov, no pre optimalne urcenie poc¢tu hlukov je mozné pouzit’ heuristicky pristup, ktory
vychddza zo subjektivneho nézoru rieSitela analyzy a je velmi casto pouzivany
(Stankovicova, 2007). Pre potvrdenie tejto vol'by poctu zhlukov je mozné pouzit’ aj graficky
vystup, tzv. Screenplot, ktory je grafom vnutrozhlukovej sumy Stvorcov a poctu zhlukov
a urcenie optimélneho poctu zhlukov je dané sklonom krivky (miesto najvicSieho sklonu
krivky bolo zaznamenané pri pocte zhlukov Styri). Rovnaky postup bol pouzity pri vSetkych
troch sledovanych rokoch. Optimalny pocet zhlukov — §tyri je viditelny aj na obrazku nizsie,
ktory rozdeluje strom — dendrogram na $tyri skupiny krajin EU28 podla ich najvicse;
podobnosti.

Hierarchicky strom (dendrogram) zhlukovania

12
IE

10

Height
6
1

dist(PCA[-1], method = "euclidean")
hclust (*, "ward.D2")

Obr. 14 Dendrogram so $tyrmi zhlukmi pre rok 2015
Zdroj: Viastné spracovanie v programe R podla udajov z EUROSTAT-u
Pocetnost’ krajin v zhlukoch bola 1. zhluk — 8 krajin (PT, BE, FR, ES, IT, EL, HR,
CY), 2. zhluk — 6 krajin (BG, HU, SI, SK, PL, RO), 3. zhluk — 13 krajin (LT, FI, EE, DK, LV,
LU, CZ, MT, UK, SE, AT, DE, NL) a 4. zhluk iba jedna krajina a to IE.
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Tab. 73 Zhlukové centroidy — priemery pre rok 2015

Zhluky | GDPg GDPpc HICP DEBTgdp UNEless | EMP LPRODrp LCOSTnp GVA

1 1,412500 1,562500 -0,2750000 116,83,750 | 36,62500 | 69,91250 | 0,350000 -0,50000000 88,36250
2 3,200000 3,633333 -0,5333333 54,21667 20,70000 | 69,13333 | 2,433333 -0,06666667 87,25000
3 2,5692311 2,115385 0,2307692 51,86923 14,15385 | 75,73846 | 1,092308 1,75384615 88,64615
4 26,300000 | 25,500000 | 0,0000000 78,60000 20,90000 | 70,00000 | 23,200000 | -16,50000000 | 92,60000

Zdroj: Vlastné spracovanie v programe R podla udajov z EUROSTAT-u

Samostatne umiestnené irsko vykazovalo v poslednom zndmom obdobi v databaze
vstupnych udajov vyrazne vysSie hodnoty ukazovatelov, nez ostatné Staty, preto bolo
po vykonani zhlukovej analyzy vy¢lenené do samostatného zhluku. Z ostatnych troch zhlukov
boli najvyssie priemerné hodnoty ekonomického rastu u druhého zhluku, konkrétne priemerny
medziroény narast HDP na urovni 3,2 %, ktory zahffial krajiny vychodnej &asti EU, vratane
Slovenska, Pol'ska a Madarska. Najniz§ie priemerné hodnoty dlhu (priemernd hodnota
v zhluku 51,86 % HDP), nezamestnanosti mladych (14,15 %) a najvys§iu zamestnanost’
(az 75,74 %), ale tiez vysoké pracovné naklady (medziro¢na zmena na osobu 1,75 %)
vykazuju $taty v tretom zhluku, kde sa umiestnili prevazne najsilnejsSie eurépske ekonomiky,

vratane Ceskej republiky.

6.7.3.2 Analyza pre rok 2010 a 2004

Obdobny postup ako pri roku 2015 bol vykonany aj pre tdaje roku 2010 a 2005.
Korelacia medzi premennymi bola vlastna aj pre rok 2010, preto bola vykonana PCA
a nasledne pomocou ¢iselnych hodnét vysvetlovanej variability bol taktiez zvoleny pocet
hlavnych komponentov 3. Po vykonani zhlukovej analyzy a Screeplotu na potvrdenie
heuristickej vol'by poctu zhlukov bol zvoleny na 4. Vysledné rozdelenie krajin do Styroch

zhlukov za rok 2010 znazornuje obrazok nizsie.
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Obr. 15 Dendrogram so $§tyrmi zhlukmi pre rok 2010
Zdroj: Viastné spracovanie v programe R podla udajov z EUROSTAT-u
Umiestnenie krajin v jednotlivych zhlukoch za rok 2010 bolo nasledovné: 1. zhluk
obsahoval 18 krajin (CY, BE, FR, IT, PT, DE, NL, AT, UK, MT, SI, BG, PL, CZ, DK, FI,
LU, SE), v 2. zhluku bolo 6 krajin (SK, EE, LT, IE, ES, LV), 3. zhluk bol jednozlozkovy (EL)
a v poslednom 4. zhluku sa umiestnili 3 krajiny (HR, HU, RO).

Tab. 74 Zhlukové centroidy — priemery pre rok 2015

Zhluky GDPg GDPpc HICP DEBTgdp | UNEless EMP LPRODrp LCOSTnp GVA
1 2,555556 2,0277778 2,0055556 61,58889 18,68889 | 71,51667 | 3,133333 -0,06111111 88,68889
2 1,200000 1,7500000 0,6333333 46,30000 34,63333 | 71,45000 | 5,466667 -5,50000000 90,01667
3 -5,500000 -5,6000000 4,7000000 | 146,20000 | 33,00000 | 67,80000 | -3,000000 1,00000000 88,30000
4 -0,600000 -0,2333333 3,9666667 56,23333 26,96667 | 63,96667 | 1,133333 0,46666667 86,50000

Zdroj: Viastné spracovanie v programe R podla uidajov z EUROSTAT-u

Podla grafickych vystupov je viditelné, Ze rozmiestnenie krajin v zhlukoch bolo
v pokrizovom roku 2010 rozdielne oproti sti€asnosti. Napriek tomu aj v tomto vystupe
viditeI'ne rozdielne vysledky dosiahla jedna samostatna krajina a to Grécko, ktoré za dany rok
dosahovalo dlh az 146 % HDP, taktiez vykazovalo pokles produktivity prace na osobu,
najvyssi rast pracovnych nakladov na osobu a najvyssi medziro¢ny pokles HDP (-5,5 %)
oproti priemernym hodnotam ostatnych zhlukov. Tento nepriaznivy stav krajiny suvisel
s vlastnou finan¢nou krizou v tom obdobi. V tomto roku sa neda jednoznacne urcit’ zhluk,
ktory mal vo vSetkych vybranych ukazovatel'och najpriaznivejSie vysledky. Najpocetnejsi 1.
tomto zhluku boli spolu ekonomicky najsilnejsie krajiny EU ako napr. Velka Britania,
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Belgicko, Finsko, Svédsko, no tiez sa tam umiestnili krajiny juznej EU ako Cyprus,
Taliansko, Portugalsko &i Bulharsko. V tomto zhluku sa tieZ umiestnilo Pol'sko a Ceské
republika. Tento fakt mozeme pripisat’ efektom globdlnej krizy, ktord ale zasiahla nielen
ekonomicky slabsie krajiny, ale mala vplyv aj na tahunov europskej ekonomiky, ¢o ich podla
vybranych ukazovatel'ov navzajom priblizilo s dlhodobo slabsimi krajinami. No tento zhluk
vykazoval relativne vysoku zadlzenost’ krajin (61,59 % HDP). Najlepsiu v zmysle najmensiu
priemernu zadlzenost’ mal druhy zhluk, ktorého priemernd hodnota 46 % HDP ako jedina
spiftala maastrichtské konvergenéné kritérium ¢lenstva v EU. V tomto zhluku sa umiestnilo
aj Slovensko spolu s pobaltskymi §tatmi, ktoré naraz vstipili do EU. Tento zhluk ma ale
najvyssiu priemerni mieru nezamestnanosti mladych (34,63 %). Mad’arsko sa umiestnilo

vo Stvrtok zhluku, ktory mal priemerné dobré hodnoty sledovanych ukazovatelov.

Po vykonani analyzy posledného sledované¢ho roku podla vysSie spomenutého

postupu bolo rozdelenie krajin do Styroch zhlukov nasledovné:

Hierarchicky strom (dendrogram) zhlukovania

12

10

Height

Obr. 16 Dendrogram so Styrmi zhlukmi pre rok 2004
Zdroj: Vlastné spracovanie v programe R podla udajov z EUROSTAT-u
Pocetnost’ zhlukov za rok 2004 bola nasledovna: 1. zhluk — 5 krajin (EL, PL, MT, BE,

IT), 2. zhluk — 3 krajiny (HR, BG, HU), 3. zhluk — 9 krajin (LV, RO, LU, IE, SI, EE, LT, CZ,
SK) a posledny 4. zhluk — 11 krajin (ES, FR, DE, AT, PT, DK, SE, CY, FI, NL, UK).

Napriek tomu, Ze v danom roku neboli krajiny Chorvéatsko, Bulharsko a Rumunsko
este ¢lenmi EU, databaza EUROSTAT-u uvadza hodnoty aj za tieto krajiny. Z analyzy teda
neboli vylu¢ené nakol’ko uz v tom ¢ase museli mat’ svoje ekonomiky nastavené k spinaniu
konvergenénych kritérii a tiez kvoli komplexnosti zaradzovania aj tychto krajin do zhlukov

s ostatnymi ¢lenskymi vzhl'adom k vysledkom v neskorSich rokov.
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Tab. 74 Zhlukové centroidy — priemery pre rok 2004

Zhluky | GDPg GDPpc HICP DEBTgdp UNElIess EMP LPRODrp LCOSTnp GVA

1 3,160000 2,760000 2,700000 83,30000 25,48000 63,42000 2,060000 0,9200000 89,19000
2 5,200000 5,466667 5,000000 44,96667 24,20000 61,93333 | 4,100000 2,5000000 85,16667
3 6,144444 6,177778 4,622222 20,90000 20,13333 | 68,53333 | 5,833333 3,4444444 89,24444
4 2,872727 2,30901 1,663636 53,75455 15,38182 73,67273 2,209091 0,6636364 88,72727

Zdroj: Vlastné spracovanie v programe R podla udajov z EUROSTAT-U

Vysledky ukazovatel'ov v roku vstupu vietkych krajin V4 do EU zaradili Slovensko
a Cesku republiku iba tento jediny krat pocas nasej analyzy do spolo&ného zhluku pocas nas
vyskumu. Spolu s nimi sa tam umiestnili d’alSie vtedy pristupujtice krajiny — Litva, Lotyssko,
Estonsko a Slovinsko, preto tieto vysledky mozu odrazat® fakt spiiiania konvergenénych
kritérii vstupu do Unie a preto aj podobnost’ tychto krajin podl'a vybranych ukazovatelov.
Tento v poradi treti zhluk mal tiez najlepSie priemerné vysledky rastu produktivity prace
na osobu (5,83 %) s ¢im su spojené tiez vysoké personalne naklady na osobu (rast 3,44 %),
vysoky medziro¢ny rast celkovy HDP (6,14 %), aj v prepocte na osobu ( rast 6,17 %)
umiestnilo Pol'sko, dosahovalo najvyssi verejny dlh spomedzi v§etkych Styroch zhlukov (83,3
% HDP) a tiez najvysSiu nezamestnanost mladych (25,48 %). Zhluk, kde sa umiestnilo
Mad’arsko, dosahoval najvys$iu mieru inflacie (5 %). Najniz§iu priemernii nezamestnanost’
mladych do 25 rokov (15,38 %) a tieZ najvyssiu zamestnanost’ (73,67 %) vidiet vo Stvrtom
zhluku, kde sa umiestnili vtedy uz &lenské krajiny EU, ktoré boli a st zaroven ekonomicky
najsilnej$imi nielen vo eurdpskom, ale i vo svetovom meradle, no tento zhluk neobsahoval

ziadnu z krajin V4.

Uskutoénenie analyz v troch rdznych rokoch rozdelilo §taty EU28 do zhlukov
na zéklade podobnosti vyjadrenych vybranymi ukazovateI'mi. Jednotlivé vysledky
zoskupovania a priemerné hodnoty ukazovatel'ov za zhluky vypovedali o situécii jednotlivych
Statov, o reakciach na krizy a tiez o geopolitickych stavoch samotnej Eurdpy. Napriek ich
roznemu vyvoju sa ale niektoré krajiny nachadzali vo vsetkych sledovanych troch rokoch
stdle v rovnakom zhluku, a teda boli si cely ¢as vel'mi podobné. V jednom zhluku spolo¢ne
sa pocas vSetkych troch rokov umiestnili skupiny krajin: Belgicko — Taliansko, Litva —
Loty$sko — Estonsko a Rakusko — Nemecko — Dansko — Finsko — Holandsko — Svédsko —
Velka Britania. Ziadne z krajin skupiny V4 sa neumiestnili spolo¢ne podas vietkych troch
rokov v rovnakom zhluku. Spomedzi tychto troch navzdjom si najpodobnejsich skupin krajin

podl'a vybranych ukazovatelov za zvolené casové obdobie bola najocakévanejSia podobnost’
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prave medzi Staitmi zépadnej Eurdpy, ktoré patria k najvyspelej§im a najrozvinutejSim
krajindm sveta. Velky potencial ekonomického rastu sa javi v troch pobaltskych krajinach,
ktoré sa na zaklade uskuto¢nenych analyz vyvijali ve'mi podobne a v poslednom sledovanom
obdobi si boli podobnejsie so silnymi zapadnymi ekonomikami EU, z &oho modZeme
predpokladat’ podobnost’ aj v buducich obdobiach, a teda sa mézu stat” vhodnymi kandidatmi

aj pri rozhodovacich procesoch subjektov podnikatel'skej ¢innosti.

Vybrané krajiny V4 boli iba v jednotlivych rokoch umiestnené v spolocnych zhlukoch
podla podobnosti vysledkov za jednotlivé vybrané makroekonomické ukazovatele

nasledovne:

e 2004 — podobné vysledky mali Slovensko a Ceska republika (Pol'sko viac
podobné s krajinami s vysokymi verejnym dlhom, Mad’arsko s krajinami, ktoré

v tom Case eSte neboli ¢lenskymi krajinami),

e 2010 — podobné vysledky mali Pol'sko a Ceska republika (Slovensko viac

podobné s pobaltskymi krajinami, Mad’arsko s mladsimi ¢lenskymi krajinami),

e 2015 — podobné vysledky mali Madarsko, Pol'sko a Slovensko (Ceska

republika viac podobnd s ekonomicky silnejSimi krajinami).

Na zaklade tejto zhlukovej analyzy méZeme povedat’, Ze krajiny V4 sa z pohladu
vybranych makroekonomickych ukazovatel'ov vyvijali v sledovanych rokoch rozne. Taktiez
vstup do EU a globalna hospodarska kriza na ich ukazovateloch zanechali viditeIné stopy
ekonomickych zmien. Napriek tomu, Ze Slovensko a Ceska republika si boli v ¢ase vstupu
do EU viac podobné z pohladu sledovanych ukazovatelov, v poslednom sledovanom obdobi
v roku 2015 uz Ceska republika dosahovala lepsie vysledky nez ostatné krajiny V4, ktoré
podla vi¢ej podobnosti umiestnili v zhluku s zapadnymi krajinami EU. Zvy$né tri krajiny
skupiny V4 sa k sebe podl'a hodnét sledovanych ukazovatel'ov viac priblizili v poslednom

sledovanom roku 2015.
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Slovo na zaver

Cielom tejto monografie bolo cCitatelom predlozit informacie o si¢asnom stave
malého a stredného podnikania na Slovensku. Prostrednictvom financnej a ekonomickej
analyzy sprostredkovat’ aktudlne problémy a skutocnosti, s ktorymi sa tieto podniky stretavaju

Vo svojej podnikatel’skej Cinnosti.

Tak ako sme uviedli — zaujem o problematiku malého a stredného podnikania
je potrebny, ked’Zze malé a stredné podniky tvoria vyznamnu cast’ hospodarstva a podielaju
sa vysokym percentom na HDP, ale i zamestnanosti. Ich tloha sa zvySuje s postupnym, ale
0 to intenzivnej$im ,,otvaranim novych hranic, kde mézu tieto podniky posobit’ a vykonavat’
tak svoju podnikatel'ski ¢innost. Tomu su postupne prispésobované rézne opatrenia z oblasti
legislativy, ktoré ¢innost takychto podnikov v znaénej miere ovplyviuja. Ci uz ide
0 spominané aktivity na podporu takychto podnikov (Horizont 2020) alebo harmonizaciu

finan¢nych vykazov uctovnych jednotiek malych a strednych podnikov.

Pevne verime, Ze sme touto monografiou podnietili zaujem 0 problematiku malého
a stredného podnikania. Je zrejmé, ze nami publikovany text je len malou kvapkou v mori
informacii o malych a strednych podnikoch. V neposlednom rade sa eSte raz chceme

pod’akovat’ vSetkym, ktori participovali na publikovani tejto vedeckej monografie.

Autorsky kolektiv
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