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ABSTRAKT

BOCKO, Juraj: Financovanie malych a strednych podnikov. — Ekonomicka univerzita
v Bratislave. Fakulta podnikového manazmentu; Katedra podnikovych financii. — doc.
Ing., Elena Fetisovova, CSc. — Bratislava: FPM EU, 2012, 75s.

Cielom zavereCnej prace je zamerat pozornost na financovanie malych a strednych
podnikov. Malé a stredné podniky v sti¢asnosti tvoria kostru kazdej rozvinutej trhovej
ekonomiky, pretoze vhodne dopiiaju velké podniky. Vyznamne sa podiel'aju na tvorbe
HDP a taktiez tvoria dolezita ulohu pri tvorbe pracovnych miest. Praca je rozdelena do 5
kapitol. Obsahuje 7 grafov, 10 tabuliek, 1 schému a 4 priloh. Prva kapitola je venovana
charakteristike malych a strednych podnikov, definujeme ich funkcie, ulohy. Okrem
vyhod, maji malé astredné podniky aj svoje nevyhody, ktoré st nedostatok zdrojov
arelativne vysoké riziko. Taktiez v tejto Casti su uvedené formy financovania malych
a strednych podnikov prostrednictvom vlastnych, cudzich a alternativnych zdrojov
financovania. V d’alSej Casti je vymedzeny hlavny ciel’ a z neho vyplyvajice vedlajsie
ciele. Tretia Cast’ obsahuje metodiku price a metédy skimania, ktoré boli pouzité
pri spracovani prace. Stvrta Gast’ prace sa zaobera financovanim podniku Domova sprava,
s.r.0.. Zaverecnd kapitola obsahuje zhrnutie vysledkov danej problematiky a moznosti ako
zlepsit' a zjednodusit’ ziskannie financnych prostriedkov malym a strednym podnikom.
Vysledkom rieSenia danej problematiky je vyhodnotit’ podnikanie Domovej spravy, s.r.o..

Krluacové slova:
malé a stredné podniky, financovanie, iver



ABSTRAKT

BOCKO, Juraj: Financing of small and middle class companies. — Univerzity of
Economics in Bratislava. Business Management Faculty; Department of Corporate
Finance. — Tutor: doc. Ing., Elena Fetisovova, CSc. — Bratislava: FPM EU, 2012, 75s.

The final goal of this work was to focus on financing of small and middle class companies,
which in current situation create the backbone of every developed market economy,
because they fill up the space where enterprise businesses are not active. They also
participate on GDP generation and are a massive factor by creation of new job positions.
Complete works is divided into 5 chapters. It consists of 7 graphs, 10 tables, 1 scheme and
4 appendixes. 1% chapter is dedicated to the characteristics of small and middle class
companies, we are defining its functions and tasks. Besides advantages small and middle
class companies have also some disadvantages especially insufficient resources and
relatively high business risk. In this chapter we also describe financing forms divided to
self-financing, alternative and external possibilities for business financing. In the next
chapter we define main goal of the business and from it derivative secondary targets. 31
chapter describes methodology and examination methods that we have been used by
claboration of this work. 4™ chapter is based on financing study of company Domova
sprava Ltd. Final chapter consists of results summary and definition of possibilities how to
improve and ease amount of acquired financial resources to the small and middle class
companies. The final goal is to evaluate the business enterprise of Domova sprava Ltd.

KPlucové slova:
small and middle class companies, financing, credit
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UvVOoD

Malé astredné podniky (d’alej len ,,MSP*) v sucasnosti tvoria kostru kazdej
rozvinutej trhovej ekonomiky, pretoze vhodne dopliajti vel'ké podniky. Ukézalo a ukazuje
sa, ze aj v ¢ase svetove] hospodarskej a finan¢nej krizy st schopné zabezpecovat’ rdzne
potreby Sirokych skupin obyvatel'stva a pruzne reagovat’ na poziadavky trhu. Samostatne
zarobkovo ¢inné osoby (tzv. zZivnostnici) a MSP su vd’aka schopnosti rychlo sa prisposobit’
objednévkam trhu, délezitym ndstrojom na zvySovanie konkurencieschopnosti a prenikania
na nov¢ trhy. Tento sektor je aj vyrobcom a dodavatelom Specifickych tovarov a sluzieb,
kl'aiCovym zdrojom pracovnych prilezitosti a nositelom odvaznych podnikatel'skych
zamerov, napadov a inovdacii. Na Slovensku v sucasnosti posobi asi 126 tisic MSP, ktoré
zamestnavaju az 65 % vSetkych zamestnanych. Uvedené preukazuje, ze prave tieto
podniky st a v budicnosti budu hlavnym prvkom ekonomickej a socidlnej stability nasSej
krajiny. Ich dynamicky rozvoj je preto jednym z kIiCovych motorov zdravého
ekonomického vyvoja spolocnosti. V ekonomike aj transformujlcich aj rozvinutych Statov
MSP zabezpecuju pomerne dlhy zoznam nezastupitelnych aloh.

Vyznam MSP v slovenskej ekonomike je velky a mozno ho potvrdit’ vysledkami,
ktoré dosiahli v priebehu roka 2011. MSP svojim konkurenénym potencidlom vhodne
dopliiaja vel’ké podniky a pozitivne pdsobia aj ako protimonopolny faktor. MSP vytvaraju
takmer 52,00 % hrubej produkcie, 52,00 % sa podielaju na tvorbe pridanej hodnoty,
57,20 % na zamestnanosti a 27,00 % na exporte.

Tento sektor je opravnene povazovany za akceleratora zamestnanosti, ¢i flexibilného
realizdtora progresivnych technoldgii. Jeho eSte vyraznej$i progres je vSak brzdeny
mnozstvom prekazok, z ktorych najvyraznej$imi su zla vymozite'nost’ prava, nestabilné
pravne prostredie, klientelizmus, korupcia, ale aj nedostatocné manazérske skusenosti,
absencia kontrolingu a iné. Vzhl'adom na dolezity vyznam MSP by malo byt ambiciou aj
nasej spolo¢nosti vytvarat' tomuto segmentu lepSie podnikatel'ské prostredie, poskytovat
SirSi okruh pomoci a odstraniovat’ existujuce legislativne, finanéné a informacéné prekazky.

Obsah naSej diplomovej prace je roz¢leneny do piatich kapitol.

Prva kapitolu rozdelujeme na dve podkapitoly. Prvii podkapitolu venujeme
vymedzeniu MSP, pomenovaniu a opisu prekdzok ich rozvoja a charakteristike
podnikatel'ského prostredia, v ktorom posobia.

V druhej podkapitole sa zameriame na teoretické vymedzenie vSetkych foriem
financovania s cielom ich pribliZzenia pre podnik a definovanim kazdej z nich. Venujeme
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sa problematike ziskavania internych, externych a Specifickych zdrojov financovania,
potrebnych k reprodukénej schopnosti kazdého napredujiceho podniku na trhu.

V druhej a tretej kapitole rozoberdme ciel’ prace, metodiku prace a metddy skiimania.

Stvrta kapitola diplomovej prace obsahuje charakteristiku obchodnej spoloénosti
Domova sprava, s.r.o.. Vtejto cCasti charakterizujeme najCastejSie pouzivané interné
aexterné formy financovania. Prostrednictvom vzoriek finanénych ukazovatel'ov
analyzujeme meniacu sa situdciu vo financnom hospodareni podniku za ostatné Styri roky.
Tato kapitola obsahuje vysledky ndsho skimania, tabulkové i grafické prezentovanie

vysledkov a finalne zhrnutie finan¢nej situacie v spolo¢nosti Domova sprava, s. r. 0..

10



1 SUCASNY STAV RIESENEJ PROBLEMATIKY DOMA
AV ZAHRANICI

1.1 Charakteristika malych a strednych podnikov

1.1.1 Vyznam a funkcie malych a strednych podnikov

Uz z oznacenia ,,maly®, ,stredny resp. ,,velky* podnik logicky vyplyva, ze musia
existovat’ porovnavacie kritéria, na zaklade ktorych sa podniky diferencuju. Vygenerovat’
jedno kritérium, ktorym by sa malé, stredné a vel'ké podniky mohli jednoznaéne rozlisit,
nie je vzdy jednoduché. V jednotlivych krajindch sa pouzivaju rozne kritéria, ktoré
v principe mézeme rozdelit na dve zékladné skupiny, a to':

» kvalitativne

> Kkvantitativne

Kvalitativne Kkritéria si najmé pravna forma, organiza¢na Struktira, postavenie na
trhu, vyroba, odbyt, financovanie, veda — vyskum — vyvoj, personalistika a mnoho d’alSich.
Medzi podnikmi existuju rozdiely nielen v organiza¢nej Strukture, ¢i v postaveni podniku
na trhu, ale aj v prdvnej forme, vo vyrobe, odbyte, vo financovani, v personalistike
v neposlednom rade aj vo vyskume a vyvoji a v mnohych d’alSich oblastiach. Pri pouziti
takéhoto vyberového pravidla sa stava, ze jeden podnik méze byt na zdklade niektorého
znaku zaradeny medzi vel'ké a na zéklade d’alSiecho medzi stredné a na zéklade iného medzi
malé podniky.

Kvantitativne kritéria, ¢ize merate'né ukazovatele, si najmé pocet zamestnancov,
vyska obratu, vysledok hospodarenia, vyska vlozeného kapitalu a pod. taktiez mozu byt
kritériami rozdelenia na maly a stredny podnik. Vyhodou kvantitativnych ukazovatelov je
presnost merania. Nevyhodou je, Ze nevystihuji podstatu a rozmanitost podniku, co
mozno eliminovat alebo aj odstranit’ pouzitim viacerych kvantitativnych ukazovatel'ov

sucasne.

' CHODASOVA, A., BUIOVA, D., 2006, Podnikanie v malych a strednych podnikoch. Bratislava.
EKONOM, 2006 [cit. 20.11.2011]
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Na Slovensku sa uplatiuju kritéria na vymedzenie MSP rovnaké, ako aj v ostatnych
krajinach  Eurdpskej tnie. Eurdpska komisia s ambiciou podat realnejSi obraz
o ekonomickej vykonnosti malych, strednych atzv. mikropodnikov podnikajicich
v &lenskych krajinich EU od 1. januira 2005 zmenila triedenie MSP. Nova definicia
nemenila zékladni podmienku delenia podnikov podl'a poctu zamestnancov, ale zvysila
finan¢né limity celkového ro¢ného obratu a bilanénej suvahy. Dovodom bol rast inflacie
a produktivity v inii od schvalenia prvej definicie v roku 1996. Novinkou bolo zavedenie
pojmu mikropodnik, ¢oje podnik vytvédrajici menej ako 10 pracovnych miest s
roénym obratom maximalne dva miliéony eur. Zmeny, ktoré nastali, zachytava nasledujuca

tabul’ka.

Rozdelenie MSP v SR a EU? Tabulka 1
0d 1. 1. 2005 Pocet Roc¢ny obrat
zamestnancov (mil. eur)
Stredny podnik do 250 50
Maly podnik do 50 10
Mikropodnik do 10 2

1.1.2 Vymedzenie malych a strednych podnikov

V krajinach byvalého ,,vychodného bloku®, ale aj Statoch ,,zapadnej” Eurdpy sa az
neumerne dlho sustred’ovali sily a prostriedky na budovanie velkych priemyselnych
podnikov. Této stratégia neskor priniesla vytvaranie monopolov a potom aj obrovské viny
prepustania. Ak konkurencia existovala, tak len medzi niekol’kymi velkymi podnikmi,
ktoré mali dominantné postavenie a vyznamny podiel na trhu. Tato skuto¢nost’ bola Zivnou
podou deformacie podnikatel'ského prostredia. Vychodiskom bola podpora vzniku MSP,
ktorych najvacsi rozmach sa v okolitych krajinach zacal v 70-tych rokoch; na Slovensku az
v 90-tych rokoch 20. storocia.

V sucasnosti su MSP povazované za najpruznejSiu a najprogresivnejSiu skupinu
podnikov. V podstate uz neexistuji pochybnosti oich velkom vyzname, pretoze

v ekonomikach jednotlivych Stitov zabezpecujiT mnozstvo nezastupitelnych uloh.

? http://www.bozpo.sk/bezpecnost/poradna/podniky.htm, [cit. 20.11.2011]
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Samostatne zarobkovo &inné osoby (d’alej len ,,.SZCO*), mali a stredni podnikatelia plnia

niekol’ko funkecii:

>

>
>
>
>
>
>
>
>

zamestnavatel’sku,
konjunkturalnu,

exportérsku,

ponukovu,

spolocensku,

Strukturalnu,

rastovu -- akceleratora ekonomiky,
hospodarsku a

vzdelavaciu.

Zamestnavatel’ska funkcia® je jednou z tych najdoleZitejsich. MSP sa vo vyznamnej

miere podiel’aju na udrziavani existujucich a tvorbe novych pracovnych miest. Pri rieSeni

najvacsiecho problému Slovenska, vysokej miery nezamestnanosti, zohravaji mali

podnikatelia klIa€ovi tUlohu. Vroku 2011 predstavuje podiel MSP na celkovej

zamestnanosti skoro neuveritelnych 72 %. Tvorba pracovnych miest sa na Slovensku

presunula z vel’kych spoloc¢nosti na malych a strednych podnikatelov. Nizsie uvedeny

graf* vypoveda o narastajucom vyzname slovenskych MSP v oblasti zamestnanosti.

Podiel MSP na celkovej zamestnanosti Graf' 1
rd
100% -/ " s0 | [ 2046
. 80% + |4 42,3 51 Onad 250
O
5 60% g 18.3 |7 050 - 249
e, / 20,2 18
40% - ®10-50
46,24
20% 1 las 229 28,6 30.1 0o0-9
0% ' .
1998 2000 2003 2008 2010

Pretrvavajica svetova hospodarska a financ¢na

kriza na prvom mieste,

a v neposlednom rade nedostatocnd vymozitelnost’ prava, nekvalitne fungujuca Statna

3 FETISOVOVA, E., VLACHYNSKY, K., SIROTKA, V., 2004 Financie malych a strednych podnikov,
Bratislava: IURA EDITION, 2004 [cit. 25.11.2011]
* http://www.statistics.sk [cit. 25.11.2011]
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sprava, korupcia, klientelizmus a d’alSie faktory (napr. Casté zmeny Zakonnika prace)
zatial’ brania tomu, aby sa pozitivny vplyv MSP v ekonomickom prostredi eSte vyraznejsie
prejavil aj na raste zamestnanosti.

Konjunkturalna funkcia sivisi so zamestnavatel'skou funkciou. MSP st na rozdiel
od velkych podnikov v obdobi nizkeho hospodarskeho rastu alebo aj v obdobi recesie
lepsie pripraveni udrziavat pocet existujucich pracovnych miest a v ¢ase expanzie ich
rychlejsie zvySovat. V priebehu ostatnych rokov vytvorili SZCO apodniky do 50
zamestnancov vyse 200 tisic novych pracovnych miest a takmer v plnej miere dokazali
pokryt’ prepustanie vo vacsich podnikoch.

MSP sa vyznamnou mierou podiel'aji aj na zahranicnom obchode. Zapéjaju sa do

exportnych aktivit, &o preukazuje nasledujuci graf®.

Podiel MSP na exporte Graf 2
Podiel MSP na exporte
100% -
54,9
[ 76,1 79,7 78,7 Onad 250
50% - 050 - 249
@0 -49
0%

1998 2000 2003 2008 2010

Export MSP v poslednych rokoch vzrastol, ale ich podiel na celkovom exporte
klesol, ¢o bolo sposobené vysokou dynamikou rastu exportu velkych spolo¢nosti.

Ponukova funkcia. MSP ponukaju Specifické tovary a sluzby, ktoré st urené nielen
pre beznych spotrebitelov, ale aj velké podniky, napr. subdodavatel'ské sluzby,
outsorcingové sluzby a iné. Vdaka svojej flexibilite a adaptabilite dokdzu (v porovnani
s vel'kymi podnikmi) efektivnejSie reagovat’ na meniace sa poziadavky trhu.

Spolocenska funkcia MSP sa vyznamne prejavuje vSade tam, kde je reSpektované
pravo slobodného podnikania.

Strukturalna funkcia MSP je spojend s postupnym vyrovnavanim &i zmierfiovanim

rozdielov medzi jednotlivymi regionmi, ¢i uz v oblasti ponuky tovarov a sluzieb,

> http://www.statistics.sk [cit. 25.11.2011]
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pracovnych prilezitosti alebo vySky dochodkov. Eliminuju dominantné postavenie jedného
alebo malého poctu velkych spoloc¢nosti v jednotlivych regionoch a posobia tak ako
protimonopolny katalyzator.

Rastova funkcia sa MSP pripisuje preto, lebo aktivne prispievaji k dynamickému
vyvoju ekonomiky kazdého S$tatu, ¢asto su oznacované aj ako akcelerator ekonomiky.
Aktivnou podporou vedy, vyskumu, technického pokroku a vyvoja, realizdciou modernych
technologii, inovacii akcelerujii hospodarsky rast nie len regionu, ale celej ekonomiky.

Vyvoj hospodarstva v case pred a pocas hospodarskej krizy mozno sledovat’ na
zéklade hrubej produkcie, ktora v sledovanom obdobi zaznamenava progres, ¢o preukazuje

nasledujtci graf®.

Podiel MSP na hrubej produkeii v (miliéonoch eur) Graf 3
100% /

= 80% - Onad 250
;_s 106583 105398
g o |
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Hospodarska funkcia MSP spociva v rychlej adaptabilite na zmeny, ktoré nastavaju
na trhu. Vyhodou existencie vel’kého poc¢tu podnikatel'skych subjektov je nielen bohatsia a
pestrejSia ponuka tovarov asluzieb, pracovnych prilezitosti, ale aj vdc¢Sia moZnost
investovania vol'ného kapitalu.

Vzdelavacia funkcia je MSP plnena tym, ze svojim zamestnancom zabezpecuju
vzdelavanie a pristup k najnovsim vedecko-technickym informacidm. Aj vd’aka osobnému
pristupu a kontaktu majitel'a podniku so zamestnancami majui tito lepSiu moZznost' na
uplatnenie sebarealizacie, konstruktivnosti a inovativnosti pri rieSeni loh. To vo velkom
podniku je viac menej skoro nemozné. Zamestnanci MSP si pochvaluji priamu

komunikaciu a pracovné podmienky.

% http://www.statistics.sk [cit. 25.11.2011]
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1.1.3 Bariéry rozvoja malych a strednych podnikov

Rozvoj vSetkych podnikov bez ohl'adu na jeho velkost’ najviac ovplyviuje fakt, ¢i je
alebo nie je obdobie krizy. MSP okrem toho musia celit’ aj takym prekazkam, s ktorymi sa
velky podnik Castokrat nestretne. Kvoli vyznamnému postaveniu MSP je snahou vlad
vacsiny krajin s vyspelou trhovou ekonomikou odstraiiovat’ prave tie bariéry, ktoré brzdia
rozvoj tychto podnikov a vytvorit' im podmienky na prosperitu. Tieto prekdzky rozvoja
mozno rozélenit’ na externé a interné’.

Externé bariéry ovplyviiuji vSetkych podnikatelov. St generované vonkaj$im
prostredim, pricom MSP ovplyviluju vo vicSej alebo menSej miere. MSP sa tymto
vplyvom musia prisposobit’, pretoze ich nemdze zmenit'.

Medzi najddlezitejSie mozno zaradit’:

» ziskavanie finanénych zdrojov — velkému poctu podnikatel'ov nestacia vlastné
zdroje na rozbehnutie alebo rozvoj svojho podnikatel'ského zameru a preto nevyhnutne
potrebuju ziskat' zdroje cudzie. Jednou z moznosti je bankovy uver. Niektoré banky su
vSak vo svojej obchodnej politike stile konzervativne, Co sa prejavuje v mensej
ustretovosti vo¢i MSP. Tento postoj banky odovodnuju tym, ze tivery poskytované MSP su
spojené s vysSim rizikom ako tUvery pre velké podniky s auditmi vyznamnych
auditorskych spolocnosti. Nebezpecenstvo navratnosti Uverovych prostriedkov je
v internych Standardoch bank vygenerované prevazne kvoli kratkej podnikatel'skej
a uverovej historie MSP resp. pre nedostatok majetku, ktory moze byt’ pouzity na rucenie.

Pred vypuknutim finan¢nej krizy v roku 2008 bol d’alSim dovodom fakt, Ze banky
uprednostiiovali vac¢sich klientov aich projekty pred Ziadostami MSP o Gverové zdroje,
ked'ze vybavenie vicsieho poctu ziadosti mensich objemov MSP bolo spojené s vyssou
administrativnou naro¢nostou ateda aj vys$Simi nakladmi. Tzv. hypotekdrna kriza a
neuspechmi postihnuté vel’ké developerské projekty viedli banky k tomu, ze v rokoch 2009
az 2011 ciasto¢ne korigovali svoj dovtedajsi pristup k financovaniu MSP.

Vysledkom tychto skutocnosti je, ze v stcasnosti MSP pretrvava komplikovany
pristup kuverovym zdrojom. Ziskanie strednodobych a dlhodobych uverov je
problematickejsie ako ziskanie kratkodobého. Uverové podmienky su tvrdsie pre MSP

najmé z dovodu ich vyssej rizikovosti.

" CHODASOVA, A., BUIOVA, D., 2006, Podnikanie v malych a strednych podnikoch. Bratislava:
EKONOM, 2006 [cit. 20.11.2011]
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» Daiové bariéry avysoké odvodové zat’aZenie — danové zakony upravuju
zdanovanie jednotlivych subjektov bez ohl'adu na to, ¢i sa jedna o maly, zacinajuci alebo
velky, dlhodobo posobiaci akapitalovo zabezpeteny podnik. Pre SZCO, malého
a stredného podnikatel’a, ktory zacina bez vlastnych finan¢nych prostriedkov, pdsobi daii
z prijmu ako platba Statu za nieCo, €o esSte nevlastni. Dochadza tak umelo k znizovaniu
efektivnosti.

Odvodové zat'azenie je na Slovensku v porovnani so Statmi OECD vel'ké. Napriklad
v porovnani s priblizne 30 % v Ceskej republike a 38,4 % v Rakusku, na Slovensku musi
podnikatel’ spolu so zamestnancom odvadzat’ vyse 48 %°. V sGdasnosti je to najvadsi
problém MSP, lebo brani jeho rozvojovym aktivitam aje tak prekdzkou pri prijimani
novych zamestnancov. Rozpracovand prepotrebna danova a odvodova reforma, ktord bola
v legislativnom plane vlady Ivety Radicovej, sa kvoli pred¢asnym vol'bam neuskutocni.

> Legislativne bariéry — legislativa nie je pre SZCO, malych a strednych
podnikatelov dostatocne zrozumitel'na z dévodu jej zlozitosti a neprehladnosti. Prijaté
zdkony st casto novelizované, o vytvara chaos a spOsobuje problémy najmi malym
subjektom. Brzdou je narocnd administrativa spojend s podnikanim, iradnicka byrokracia a
nesmierne dlhé ¢akacie lehoty na sidoch a uradoch.

» Informacné a inStitucionalne bariéry — MSP chyba informaény systém.
Napriek tomu, Ze v ostatnych rokoch nastal pokrok aj v tejto oblasti, slovenski mali
a stredni podnikatelia stale pocituju deficit informacii o produktoch bankovych institucii,
ktoré sa v poslednom case rozsirili a skvalitnili. Vel'a podnikatel'ov stale ani netusi o
moznosti objednat’ si poradensky podnik, ktora im dokéze poskytnut komplexné
informacie o Gerpani prostriedkov z fondov EU a o podpornych aktivitach vlady.

Subjekty, ktoré sa zaoberaji poskytovanim odbornych rad ainformacii pre
zacinajuce alebo aj fungujlice MSP, sice niekol’ko rokov existuju, ale ich ¢innost’ vykazuje
velki mieru klientelizmu akorupcie. Tento fakt je preto jednoznacne velkou
inStitucionalnou bariérou.

> Vzdelanostné bariéry — problém vznikd v samotnom systéme Skolstva. Chyba
uceleny vzdeldvaci systém, ktory by umoznil rozvijanie vSeobecnych vedomosti
o podnikani na vsetkych urovniach $kol.

Slovenské MSP za najvicSie bariéry svojho biznisu povazuji najmd vysoké

odvodové zatazenie, Cast¢ zmeny zakonov,zll vymozitelnost' prava, korupciu a

¥ BATA, R., CIKOVSKY, K., STOVICKOVA, S., 2004 Je toho eite dost’, &o podnikatelovi strp&uje Zivot.
Bratislava: Trend ¢. 35, 2004, [cit. 24.11.2011]

17



klientelizmus. Ako mensi problém vnimaji tazSiu dostupnost’ k tiverom a ¢asté zmeny
nejednoznacnych zédkonov. Najvacsie prekazky, s ktorymi sa slovenski MSP stretdvaju,

zachytava nasledujuci graf’.

Najviacsie prekazky v podnikani MSP Graf 4
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Interné bariéry suvisia s konkrétnym podnikatel'skym subjektom a preto ma
moznost’ ich zmiernovat’ resp. odstraiiovat’. Mozno sem zaradit’ nasledujuce prekazky:

> nedostatoéna motivacia — existuju v podstate len dva motivy, preco podnikat’.
Prvym je ambicia zvySit' si doterajSi prijem. Druhym je potreba realizovat’ napady,
schopnosti podporené moznostou byt sdm sebe ,,s¢fom*. Podnikatel'sky duch u nés, ale aj
v ostatnych Statoch unie, je v porovnani s inymi krajinami nizky. Stvisi to s dostupnostou
finan¢nych zdrojov, ale aj so spolocenskou akceptaciou bankrotu (skrachovat’ v USA sa
nepovazuje za hanbu, ale za dobra sktisenost)).

» Obava zrizika — kazdd podnikatel'ska aktivita je spojena s rizikom, no nie
kazdy je pripraveny toto riziko znaSat. Zaciatok podnikania zakonite prinasa velku
neistotu vzdy a pre kazdého, preto by mal s podnikanim zacat’ len ten, kto dokéaze riziku
celit’.

» Nizka uroven znalosti ainformacii — zakladom uspe$ného podnikania su
informécie a dostatkom znalosti a vedomosti, ktorymi musi podnikatel’ disponovat’, aby

uspel v konkurenénom prostredi. Ich nedostatok mdze ohrozit’ uspech podnikatel'ského

? BATA, R., CIKOVSKY, K., STOVICKOVA, S., 2004 Je toho este dost’, &o podnikatel'ovi strpéuje Zivot.
Bratislava: Trend ¢. 35, 2004, [cit. 24.11.2011]
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zameru a fungovanie podnikov. Ide o informéacie a znalosti zoblasti marketingu,
financovania podniku, cudzich jazykov, legislativy a pod..

Najvicsou slabinou, nielen zac¢inajucich podnikatel'ov, je malo informadcii, znalosti a
zruénosti pri vypracovavani podnikatel'skych zdmerov. Ich nekvalitné spracovanie je
najcastej$im dovodom zamietnutia ziadosti o tiver. Vaznym problémom byva privelky
optimizmus, az neredlnost zamerov. Podnikatelia podhodnotia naklady a naopak
nadhodnotia prijmy resp. vynosy, alebo nespravne ohodnotia odvetvie, v ktorom podnik
podnika alebo chce s podnikanim zacat’.

» Nedostatok vlastného kapitalu — je najva¢Sou brzdou pri zrode a rozvoji malého
biznisu. Mnohi chct zakladat’ a rozvijat’ svoj podnik s minimom vlastnych zdrojov. Banky
zvy€ajne vyzadujl, aby mal podnikatel' vlastny kapital vo vyske asponn 15 az 30 %
z celkovych zdrojov potrebnych na investiciu. Pri zac¢inajucom podniku, vSak banky eSte
stale ziadaju, aby vlastné zdroje podniku neboli nizsie, ako 50 % celkovych zdrojov. Preto
nedostatok vlastného kapitalu predstavuje jednu z najvacsich internych bariér vzniku, ale aj

rozvoja MSP.

1.1.4 Podnikatelské prostredie MSP

Dolezitym faktorom, ktory vyznamne ovplyviiuje rozvoj malého a stredného
podnikania, je vytvorenie dobrého podnikatel'ského prostredia. To znamena najma znizit
administrativnu a dafiovo-odvodovu zataz, zlepSit vymozitelnost prava, zjednodusit’ a
sprehl’adnit’ legislativu a zlepsit’ pristup ku kapitalu. Ak by sa uskutocnili tieto zmeny,
v podstate okamZite by sa prejavili v dynamike rastu MSP. I§lo by o takd formu podpory
podnikania, ktora by nedeformovala hospodarsku sutaz, pdsobila by celoplosne, bez
diskriminacie a bez zvyhodnovania inych skupin podnikov.

Kvalita podnikatel'ského prostredia a vhodné podnikatel'ské podmienky priaznivo
ovplyviiuji vyvoj MSP na Slovensku, ¢o sa pozitivne prejavuje na pocte existujucich resp.
novozalozenych MSP. V poslednych rokoch doslo k narastu poétu SZCO, slobodnych
povolani ako aj malych podnikov do 50 zamestnancov. Mierny pokles zaznamenali stredné
podniky s poctom zamestnancov do 250. Vyvoj poctu tychto subjektov za roky 1998,
2000, 2003, 2008 a 2010 dokumentuje nasledujtica tabul’ka.
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Vyvoj poétu SZCO, slobodnych povolani a MSP'®  Tabulka 2
MSP/rok 1998 2000 2003 2008 2010
SzCO 263733 | 269323 | 306356 | 392841 | 402071
Slobodné povolanie| 12 946 11 647 13 044 17 189 17 952
Malé podniky 56 202 57 247 61102 21226 23725
Stredné podniky 3343 3063 3735 3024 3124
Podnikatel'sk¢  prostredie je ohrani¢ené legislativnym (prdvnym), finanénym

oy, . , I 11
a inStitucionalnym ramcom .

Legislativne prostredie

Vseobecne platné pravne predpisy, ktoré upravuju podnikatel'ské prostredie v SR a
cely pravny systém, boli vyznamne upravené pristupovym procesom pred vstupom SR do
Eurdpskej unie. Zaviazali sme sa preberat’ zdsady prava a jednotlivé pravne normy EU.
Pretrvavajicim problémom st casté zmeny zdkonov, ktoré su pre malych a strednych
podnikatelov vela krat zavadzajuce, pretoZze na rozdiel od vicSich firiem nemaju
k dispozicii legislativno-pravny suport na sledovanie pribiidajicich noviel zdkonov.

Pravne prostredie pre oblast MSP upravuju najmé nasledujiice zakony:

m  Zakon €. 231/1999 Z. z. o Statnej pomoci v zneni neskorSich predpisov,

m  Obchodny zakonnik €. 513/1991 v zneni neskorSich predpisov,

m Zakon €. 279/2001 o Zivnostenskom podnikani v zneni neskorsich predpisov.

Okrem tychto zdkonom zohravaji doleziti utlohu aj danové zédkony, najmé zakon
o dani z prijmov a zakon o dani z pridanej hodnoty. V tomto zdkone doslo k viacerym
zmenam, ktoré st malymi a strednymi podnikate'mi hodnotené vel'mi pozitivne. Doslo
k zavedeniu jednotnej danovej sadzby (19 %) platnej pre pravnické ako aj fyzické osoby.
Velmi vyznamnou Upravou bolo zniZenie poctu odpisovych skupin z 5 na 4 a skratenie

doby odpisovania z 30 na 20 rokov, ¢o umoziuje rychlejsiu reprodukciu majetku. Upravy

10 http://www.nadsme.sk, [cit. 25.11.2011]
" FETISOVOVA, E., VLACHYNSKY, K., SIROTKA, V., 2004 Financie malych a strednych podnikov,
Bratislava: IURA EDITION, 2004 [cit. 25.11.2011]
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nastali aj v oblasti danovo uznanych nékladov, ktorych okruh sa rozsiril. Podnikatel
fyzickd osoba ma moznost znizit zdklad dane o nezdanitelné casti na danovnika
a manZelku, ktord nemd vlastny prijem (3 559,30 eur). Novy zdkon zrusil odpocitatelna
poloZzku na dieta. Tu nahradil dafiovy bonus vo vyske 243,18 eur ro¢ne. Je to suma,
o ktoru sa znizuje vypo¢itana dafi z prijmov na kazdé vyzivované dieta'”.

V priebehu ostatnych rokov doslo k zlepsSeniu legislativy. Pozitivne zmeny sa
zaviedli v dafovej, obchodnej apracovno-pravnej legislative. ZjednoduSila sa
administrativna naro€nost’ pri zacati podnikania alebo pri zaloZeni spolo¢nosti. Stale vSak
pretrvavaju negativa vysokého odvodového zatazenia, nefungujucej Statnej spravy,
stdnictva (vel'mi dlhé rieSenie sporov), vymozitelnosti prava a iné faktory pdsobiace ako
brzda rozvoja celého hospodarstva. Negativom je aj mnoho novych vSeobecne platnych
pravnych predpisov v oblasti registratiry, archivnictva, Standardov kvality a bezpecnosti,
prezité legislativne normy. Zakon €. 182/1993 o vlastnictve bytov a nebytovych priestorov

bol 12 - krat novelizovany, pritom v roku 1999 a 2007 dokonca dvakrat.

Finan¢né prostredie

Banky na Slovensku aj po prepuknuti finan¢nej krizy v roku 2008 az 2009 st jednym
z najdodlezitejSich motorov ekonomiky. Aktivne vyhladdvaju investiéné prilezitosti, hoci
v porovnani s rokmi 2006 az 2008 sprisnili kritérid poskytovania Uverov z hl'adiska
hodnotenia bonity uverovaného subjektu. Napriek tomu sa uvery pre podnikatel'ov aj
obyvatel'stvo stali dostupnej$imi, ato najmid vdaka vyraznému poklesu urokovych
sadzieb, rozSireniu spektra iverovych produktov ale aj rastucej konkurencie.

Pohl'ad podnikatel'ov sa na dostupnost’ tverovych zdrojov vel'mi odliSuje. Dlhodoby
prebytok likvidity v bankovom sektore vedie banky k hl'adaniu moZznosti financovania
podnikovej sféry. Napriek rastucej konkurencii medzi bankami a inymi finanénymi
institiciami (najmi stavebné sporitel'ne) sa neprejavili v SirSej dostupnosti uverov pre
zacinajucich  podnikatelov, nad’alej pretrvava nedostatok Startovacieho kapitalu.
Financovanie podnikatel'skej ¢innosti hned” od pociatku banky vyhodnocuju stale
konzervativne ako vysoko rizikové. Preto k zacinajucim podnikom pristupuju opatrne a pri
posudzovani ziadosti o Gver zacinajucich MSP kladu vac¢si doraz na zabezpecenie Gveru

ako na samotnu kvalitu vypracované¢ho podnikatel'ského zameru.

12 Zakon €. 595/2003 Z. z. o dani z prijmov v zneni neskorsich predpisov, [cit. 5.12.2011]
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Skusenosti malych a strednych podnikatel'ov s bankami st zachytené v nasledujucom

grafe’.

Skusenosti MSP s bankami QGraf 5
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@ ziskal uver v celej vyske Onepoziadal o uver

Z grafu vyplyva, Ze priblizne polovica MSP doteraz nevyuZila pre svoje podnikanie
uver komer¢nej banky. Zhruba Sestina podnikatelov, ktori o uver poziadali, neuspeli,
pretoze banka im odmietla poskytnut’ akykolvek aver. Uver v plnej vyske ziskalo 7 %

MSP.

InStitucionalne prostredie

Systém institacii, ktoré svojou cCinnostou generuju a skvalitiuji podnikatel'ské
prostredie, ¢im suc¢asne kladne ovplyviuju vznik a rozvoj MSP, tvoria tzv. inStitucionalny
ramec. Subjekty, ktoré su zarad’ované do institucionalneho prostredia, su rozdel'ované do
nasledujucich skupin'*:

» organy Statnej spravy,

» podporné finan¢né institacie,
» komory,
>

agentury,

B BATA, R., CIKOVSKY, K., STOVICKOVA, S., 2004 Je toho este dost, ¢o podnikatel'ovi strpéuje Zivot.
Bratislava: Trend ¢. 35, 2004, [cit. 24.11.2011]

" FETISOVOVA, E., VLACHYNSKY, K., SIROTKA, V., 2004 Financie malych a strednych podnikov,
Bratislava: IURA EDITION, 2004 [cit. 25.11.2011]
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» poradenské a vzdelavacie institacie.

Organmi Statnej spravy su jednotlivé ministerstva. Garantom a koordinatorom
mnohych aktivit MSP je Ministerstvo hospodarstva SR. Cinnosti MH SR su
uskutoc¢nované v sulade s Programovym vyhlasenim vlady, v ktorom su vytycené hlavné
ciele podpory MSP. Ministerstvo financii SR je nositel'om vel'mi vyznamnej kompetencie
(tvorca fiSkalnych zdkonov, vyhlaSok, nariadeni a predpisov) s podpornou funkciou vo
vzt'ahu k rozvoju MSP. Jedna sa hlavne o moZnosti poskytovania urcitych danovych ul'av
alebo oslobodeni od dane.

Rozvoj SZCO a MSP svojimi legislativnymi aktivitami vplyva aj Ministerstvo
vnutra SR, Ministerstvo prace, socidlnych veci arodiny SR, Ministerstvo

podohospodarstva SR a Ministerstvo dopravy, vystavby a regionalneho rozvoja SR.

Podporné inStiticie su najma:

e Narodna agentura pre rozvoj malého a stredného podnikania (NARMSP)
NARMSP je ustrednym hra¢om inStituciondlnej podpory MSP, vznikla v roku 1993.
Zakladatel'mi boli vlada SR a EU s programom PHARE. Hlavnym cielom NARMSP je
iniciovat’ rozvoj arast existujucich a novovznikajucich MSP v SR. Predmetom cinnosti
NARMSP je najmd identifikdcia a analyza bariér rozvoja podnikania, formulovanie
navrhov na ich odstranenie, priprava navrhov na formulovanie $tatnej politiky a dolezitych
stratégii pre oblast MSP, plnenie uloh spojenych s odbornou realizaciou projektov
a programov zameranych na pomoc MSP. Od roku 2004 sa podiel'a na implementovani
projektov financovanych zo Strukturdlnych fondov.

NARMSP prostrednictvom programov podpory navratnych anenavratnych finan¢nych
vypomoci, ktoré im pridel'uje v ramci tychto programov, napomaha rozvoju a fungovaniu
MSP. Zucastiiuje sa na zakladani uverovych a zaruénych systémov s finanénymi
instituciami. NARMSP spolupracuje so siet'ou centier, ktoru tvoria regionalne poradenské
ainformacné centra, podnikatel'ské ainovacné centrd, centra prvého kontaktu,

podnikatel'ské inkubatory a kancelarie spolo¢nosti zarodkového kapitalu'®.

'* http://www.nadsme.sk/sk/onas.htm, [cit. 25.11.2011]
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o Slovenska zaruéna a rozvojova banka (SZRB)
Je Specializovanou bankou, ktorej zakladatelom bolo Ministerstvo financii SR. Bola
zalozena v roku 1991 a stala sa tak prvou bankou vo vychodnej Eurdpe, ktord sa zameriava
na podporu MSP. SZRB zabezpecuje koordinaciu aktivit na podporu vzniku, rozvoja
a stabilizdciu  MSP v SR prostrednictvom uaverovych, prispevkovych a zaruénych
programov.

Dal3imi finanénymi indtiticiami posobiacimi na Slovensku su Eximbanka, komeréné
banky a zahrani¢né banky, ktoré sa podiel’aji na podpore MSP prostrednictvom uverovych

liniek.

o NBS a komer¢né banky
St nenahraditelnym stavebnym kameiiom tvorby zdravého prostredia pre rozvoj MSP.
Z rozmanitych uverovych programov rdznych spolupracujucich institicii poskytuji tvery,

poradensku ¢innost’, zabezpecuju stabilitu a likviditu na trhu.

. Eximbanka

Bola zriadend zdkonom o Exportno-importnej banke SR; je vo vlastnictve §tatu. Cielom
Eximbanky je najmi podpora exportu hlavne do krajin EU a OECD formou zabezpeéenia
navratnosti prostriedkov a minimalizaciou rizik vznikajucich z poistnych, uverovych,
zarunych a finanénych operdcii. Eximbanka vykondva ¢innost v dvoch hlavnych

: . . o L, 16
oblastiach, a to v oblasti financovania a v oblasti poistovania vyvoznych uverov .

Na Slovensku pdsobi niekol'’ko komor, agentur a zaujmovych zdruzeni, ktoré vznikali
s cielom pomoct’ biznisu MSP. K najznamejSim a najvyznamnej$im patri Slovenska
zivnostenskd komora, Obchodna a priemyselna komora, d’alej Slovensky ZzZivnostensky
zvdz, Zdruzenie podnikatelov Slovenska a Podnikatel'ska aliancia Slovenska.
V neposlednom rade doleziti ulohu zastdvaji aj poradenské a vzdelavacie inStitcie.

Uvéadzam charakteristiku len niektorych z nich.

. Slovenska agentiira pre rozvoj investicii a obchodu (SARIO)
Je neziskova prispevkova organizécia, ktorej cielom je podpora rozvoja slovenskej

ekonomiky, ¢o napomdaha rastu zamestnanosti resp. poklesu nezamestnanosti a teda aj

' http://www.eximbanka.sk, [cit. 28.11.2011]
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zlepSovaniu kvality zivota na Slovensku. SARIO sa zaoberd najmd vyhladavanim
zahrani¢nych investorov pre podnikanie v SR, poradenskou ¢innostou MSP, mestam a
obciam pri budovani priemyselnych parkov pod.. Prezenticiou naSej krajiny
u zahrani¢nych investorov sucasne zviditelfiuje vyhody a prednosti hospodarskeho

prostredia a podnikania na Slovensku.

. Regionilne a poradenské informaéné centra (RPIC)

St neziskové, nezavislé regionalne zdruzenia pravnickych osob. Finanéne su podporované
slovenskymi a zahrani¢nymi fondmi na podporu MSP. Tieto centrd poskytuji komplexné
poradenské, informacné a vzdelavacie sluzby pre zacinajice aj existujice MSP. RPIC
pomahajui riesit problémy, vyhodnocovat Sance arizikd podnikatel'skych napadov a
podnikatel'skych projektov. Taktiez poskytuji potrebné informéacie a poradenstvo z oblasti
manazmentu, marketingu, dani, UCtovnictva, prdvnych noriem, vyhladdvaji vhodného

, . 17
partnera pre spolupracu a. i." .

. Podnikatel’ské inova¢né centra (BIC)

S nezavislé pravnické osoby (najméd spolo¢nosti s rucenim obmedzenym), ktoré sa
zameriavaji na kreovanie podnikatel'ského prostredia pre podniky, ktoré prinasaju
inovativne technolégie, vyrobky alebo sluzby. Tymto podnikom pontkaji aj
niekol’koro¢nu starostlivost’ v rozmedzi aj 2 az 3 rokov. Poskytuju sluzby aj ostatnym
podnikom v oblasti technologického a patentového poradenstva, v regione iv zahranici
vyhl'adavaju partnerov, spolupracuju pri vypracovani podnikatel'skych a marketingovych
planov, Ziadosti o Gver, poskytujii pomoc pri vedeni uctovnictva a ekonomiky, pravneho a

danového poradenstva.

. Centra prvého kontaktu (CPK)

Pomahaju zabezpecit' pristup podnikatelom k potrebnym poradenskym a informaénym
sluzbam. Ich hlavnym cielom je prispiet’ k skvalitiovaniu podnikatel'skej klimy, aktivnou
politikou podporovat’ vytvaranie pracovnych prilezitosti a pomocou sluzieb poradenskych
a informacnych centier zvySovat' konkurencieschopnost MSP v regiéne az na eurdpsku

aroven.

' http://www.nadsme.sk/sk/zastupenie.htm, [cit. 25.11.2011]
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° Podnikatel’ské inkubatory (PI)

Tvoria doleziti sucast’ supportu (podpory) pre MSP. Ich poslanim je vytvarat’ zacinajucim
podnikatelom vhodné Startovacie podmienky v trvani az troch rokov. PI ponukaju okrem
podnikatel'skych priestorov, pripadne Startovacieho kapitalu aj d’alSie dolezité sluzby a to
administrativne, odborné poradenstvo a. i..

PI m6zu mat’ vSeobecné alebo technologické zameranie.

Vseobecne zamerany inkubator na obmedzenom priestore koncentruje zac¢inajice podniky.
Snahou je zvySovat ich Sancu dlhodobého rastu alebo minimalne udrzat’ schopnost’ prezitia
tym, Ze poskytuju priestory na podnikanie, poradenské a iné sluzby.

Technologické inkubatory podporuju technologicky zamerané podniky. Uzko spolupracuji
suniverzitami a vyskumnymi ustavmi. Zameriavaju sa na Specifické priemyselné

technologie.

o CEPAC Slovensko
Je zdruZenie, ktorého hlavnou néapliiou ¢innosti je poradenstvo a vzdeldvanie zdujemcov
o podnikanie zradov evidovanych nezamestnanych. CEPAC organizuje seminare pre

lektorov a poradcov. Finan¢né prostriedky ziskava zo zdrojov Narodného uradu prace.

. Slovenska asociacia rizikového kapitalu (SLOVCA)
Bola vytvorend koncom roku 1995 z iniciativy niekol’kych podnikov na Slovensku.
Hlavnym cielom vytvorenia asociacie bolo zvySenie povedomia o mozZnostiach vyuzitia

rizikového kapitalu na Slovensku.

1.2 Formy financovania malych a strednych podnikov

Podnikanie nevyhnutne vyzaduje mensi alebo vac¢si objem finan¢nych prostriedkov,
ktory zavisi od mnohych faktorov, najmai od:
» finan¢nej politiky,
» zamerania podnikovej ¢innosti,
» vel'kosti podniku,

» urovne podnikového riadenia v§eobecne.
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Finan¢né zdroje podniku moézeme Cclenit podla réznych hladisk, priCom kazdé
charakterizuje inu stranku ich posobenia. Clenenie zdrojov financovania ukazuje

nasledujuca tabulka.
Clenenie finanénych zdrojov podniku'® Tabulka 3

Vlastnictvo zdrojov

Zisk
. dnikova bank

_ Odpisy podnikova banka
S A
= 5 , ) rezervy na dochodky
= zmeny Vv Struktire majetku
N
-§ uvery finan¢nych institacii
)
R~ vklady vlastnikov dlhopisy

rizikovy kapital finan¢ny lizing

finan¢na pomoc obchodné tvery

ostatné zavizky

Financovanie MSP a financovanie velkych spolo¢nosti je odlisné. Moznost’ tvorby a
vyuZivania internych zdrojov financovania maju vSetky podniky bez ohladu na ich
velkost. Odlisnosti si v mozZnosti ziskat’ externé zdroje, kde lepsi potencial maji vel'ké
podniky, pricom Specifické zdroje financovania maji moznost’ vyuzivat iba MSP.

V dalSom texte sa zameriam na charakteristiku jednotlivych druhov internych,

externych a Specifickych zdrojov financovania, ktoré mézu vyuzit MSP.

1.2.1 Interné formy financovania

Primarnymi zdrojmi financovania podnikatel'skej sféry su zisk a odpisy. Su to
interné zdroje, apreto financovanie takymito finanénymi zdrojmi sa nazyva aj

samofinancovanie'’, lebo podnik pokryl svoje potreby zo zdrojov ziskanych z

18 KISLINGEROVA, E. a kol., 2007 ManaZerské finance, Praha: C. H. BECK, 2007, [cit. 08.12.2011]
Y HACIK, V., 1998 Alternativne financovanie podnikatel’skej sféry, Bratislava: MVK, 1998, [cit.

08.12.2011]
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vlastnej finan¢no-hospodarskej ¢innosti. Interné zdroje financovania teda vznikaji ako
dosledok Cinnosti podniku, priCom financovanie z externych zdrojov by bolo realizované

zo zdrojov inych subjektov.
Interné zdroje financovania:

> Zisk
Je najdolezitejSim internym zdrojom podniku, pricom nie je iba finanénym zdrojom
rozvojovych aktivit, ale aj nastrojom stimulacie, ¢i mierou efektivnosti vyuZzivania

vyrobnych faktorov.

Vyska zisku podniku je vysledkom rozdielu vlastného imania na konci a zaciatku
sledovaného obdobia alebo vysledkom rozdielu vynosov a nakladov. Vysledok
hospodérenia zavisi od objemu, S$truktiry, ceny a ndkladov na jednotku realizovanej

produkcie.
V stilade so v§eobecne platnymi upravami podnik rozdel'uje vykazany zisk takto:

= na Uhradu dani — podla zdkona o dani z prijmov danovnik Gctujlci v ststave
jednoduchého uctovnictva zistuje zédklad dane ako rozdiel medzi prijmami a vydavkami.
Tento rozdiel moze danovnik znizit' o nezdanite'nu cast’ zdkladu dane (§ 11). Danovnik
uctujuci v sustave podvojného uctovnictva vychadza z vysledku hospodarenia, teda z
rozdielu medzi vynosmi a ndkladmi, ktory upravi o pripocitateI'né a odpocitate'né polozky.
Pre fyzické apravnické osoby plati jednotna sadzba dane (§ 15). Dan sa vypocita
vynasobenim upraveného zakladu dane a platnej sadzby dane (19 %). Fyzické osoby maju
moznost’ znizit' vypocitani dan o danovy bonus (ro¢ne 243,18 eur) na kazdé vyzivované
diet’a.

= na vyplatu podielov na zisku (dividend) — rozhodovacia pravomoc rozdelenia
zisku zavisi od pravnej formy podnikatel'a, resp. od spolocenskej zmluvy. V tzv. jedno
osobovom podniku rozhoduje majitel sadm, vo viac osobovych spolo¢nostiach je to
vysledkom konsenzu medzi spolo¢nikmi, v kapitadlovych spoloc¢nostiach o rozdeleni zisku
rozhoduje valné zhromazdenie.

* nasamofinancovanie podniku — ¢ast’ zisku modze byt urend na samofinancovanie
rozvoja podniku. Kumulovani sumu tejto Casti zisku sa v suvahe nachadza v polozkach

fondy zo zisku a vysledok hospodarenia minulych rokov.
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Z vysSie uvedeného vyplyva, Ze rozsah samofinancovania podniku zavisi

predovsetkym od danovej a dividendovej politiky.

Charakteristickou ¢rtou zisku ako finanéného zdroja je to, ze jeho buduci objem
mozeme réznymi spdsobmi vyznamne ovplyvnit. Nevieme vSak presne odhadnut’ jeho

budticu vysku, preto je vyhodné pri financovani investicii pouzit’ aj iné zdroje.

> Odpisy

St dals$im vel'mi délezitym internym zdrojom financovania podniku. Ide o cast
v peniazoch ohodnoteného majetku, ktora zodpoveda jeho opotrebeniu a prendsa sa na
uréité mnozstvo novych vykonov?’. Opotrebenie je zhorSenie technického stavu
a zastaranie majetku podniku. Technické resp. fyzické opotrebenie sa prejavuje zmenami
hmotnej podstaty dlhodobého majetku, v dosledku ktorych straca svoju tzitkova hodnotu
zmenou jeho technickych vlastnosti. Moralne opotrebenie je proces, v ktorom sa
znehodnocuje dlhodoby majetok v dosledku technického pokroku, ktory vedie k rastu
spolocenskej produktivity prace. Podstata moralneho opotrebenia je v tom, Ze individudlna
technicka tirovent majetku nezodpoveda spolo¢enskej a technickej Grovni rovnakého druhu

majetku.

V praxi rozoznavame danové auctovné odpisy. Primarnym cielom ucétovnych
odpisov je ¢o najpresnejsie vyjadrit’ opotrebenie podnikového majetku. Utovné odpisy sa
vy¢isl'uji v uctovnictve a vyjadruju naklad, ktory ovplyvituje vysku vykazaného vysledku
hospodarenia. Spdsob vypoctu dailovych odpisov vyplyva zo Zakona ¢. 595/2003 o dani
z prijmov v zneni neskorsich predpisov. Ich vyska sa zohladnuje pri vypocte danového
zakladu. Podla zdkona musi dafovnik hmotny majetok zaradit' do jednej zo Styroch
odpisovych skupin, priCom sa mdze rozhodnut medzi rovnomernym a zrychlenym
odpisovanim.

Odpisy st stcastou nakladov podniku, pritom pefiaznym vydavkom nie su. Penazny
vydavok vznikd v momente obstarania odpisované¢ho majetku. Prostrednictvom odpisov sa
viazany kapital transformuje do peniaznej podoby a sluzi ako interny zdroj financovania.
Tento zdroj finan¢nych prostriedkov by mal byt primarne pouzity na obnovu dlhodobého

majetku po skonceni jeho Zivotnosti.

2 SOUKUPOVA, B., SLOSAROVA, A., BASTINCOVA, A., 2004 Utovnictvo, Bratislava: [URA
EDITION, 2004, [cit. 12.12.2011]
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> Ostatné interné zdroje financovania
Financovanie svojich aktivit podniky vyuzivaju aj iné interné zdroje financovania, ako
napr.:

» zdroje z predaja majetku,

» zdroje z realizacie technického pokroku,

» zdroje z racionaliza¢nych opatreni.

Podniky o Struktire a rozsahu viazaného majetku rozhodujii samostatne. Vychéadzajlc z
predpokladu, Ze niektory majetok sa stal nepotrebny, ich odpredajom médze ziskat’ zdroje
interného financovania.

Aj technicky pokrok modze viest’ k ziskaniu peniaznych fondov, ktorych rozsah zavisi
od ucinnosti pokroku a v akom rozsahu vedie k zniZeniu potreby dlhodobého majetku,
resp. kuvolneniu viazaného kratkodobého majetku. Technicky pokrok dlhodobého
majetku suvisi aj s odpismi.

Uspory suvisiace s technickym pokrokom zvysuju vykonnost' aktivnych zloZziek
dlhodobého majetku. Vyssia vykonnost’ novych modernych strojov podniku zabezpeci rast
objemu produkcie.

Aplikacia racionalizacnych opatreni kladne ovplyviiuje produktivitu atak zisk
internych zdrojov financovania, pricom maju Vva¢si vyznam, ako sa im priznava.
S racionalizéciou vyroby sa nielen rozsiruje vyroba, ale sa aj zlepSuji vyrobné podmienky.

Racionalizaciou ziskané zdroje sa prekryvaju s ostatnymi zdrojmi financovania.

1.2.2 Externé formy financovania

Externé zdroje financovania podnik zabezpecuje z ,,vonkajSieho* prostredia. Externé
financovanie umoziluje operativne reagovat’ na zmeny na trhu, ¢i zmeny podnikového
majetku, pri zakladani podniku umozituje rychlu tvorbu podnikového kapitilu. Zapojenie
externych zdrojov financovania vSak prinaSa aj problémy. Veritelia maju ambiciu
zasahovat’ do rozhodovania a riadenia podniku, aby mali pod kontrolou udrzanie likvidity

podniku a schopnost’ splacania zavézkov. Externé financovanie ma tieto formy:

»  Povodné vklady vlastnikov a ich zvySovanie
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Povodny vklad vlastnika resp. vlastnikov (tiez aj vlastny kapitdl) pri jeho zalozeni
prichadza do podniku z externych zdrojov. Ak vznikne dodato¢na potreba navysenia
vlastného kapitalu, napriklad pri nedostatku inych zdrojov alebo pri financovani expanzie
podniku, a podnik nema dostatok internych zdrojov, vyuziva sa dal$i vklad vlastnikov.
Vyska a sposob zaplatenia vlastnickych vkladov sa liSia podl'a typu spolo¢nosti a zvac¢sa su
upravené legislativou®', pripadne zmluvou, &i stanovami podniku.

Pri jedno osobovych podnikoch nie je vySka vkladu vlastnika legislativne
vymedzena. V takom pripade vySka vkladu zavisi hlavne od velkosti podniku aod
podnikatel'ského zdmeru. Podnik jednotlivca sa musi spoliehat’ najmi na vlastny kapital,
pretoze pristup k tverom ma obmedzeny. Vklad moze byt peniazny, ale aj nepenazny, t.j.
v naturélnej forme.

Verejno-obchodné a komanditné spolo¢nosti vySku a spdsob vkladu nemajii urcené

zakonom, preto o tychto otdzkach sa musia spolo¢nici dohodnut’.

Druzstvo musi mat’ zapisované zakladné imanie najmenej 1 250 eur, pricom sa tvori
z penaznych i nepenaznych vkladov ¢lenov druzstva.

Spolocnosti s ru¢enim obmedzenym maji uréentt minimalnu vysku zakladného
imania na sumu 5 000 eur, pricom vyska vkladu jedného spolocnika je aspoit 750 eur. Pri
vzniku musi navySe spoloc¢nost’ vytvorit’ rezervny fond najmenej vo vyske 5 % zakladného
imania a tento fond je povinna kazdoro¢ne dopliat’, tentoraz z &istého zisku.

Akciové spolocnosti dominuju najmd medzi velkymi podnikmi. Tieto ziskavaju
prvotné vybavenie zdkladnym imanim emisiou akcii a ich umiestnenim na kapitalovom
trhu. Akciovéa spolo¢nost’ ma povinnost’ vytvarat zakladné imanie vo vySke minimalne

25 000 eur.

>  Uvery
Uver je navratnou formou ziskavania cudzich externych zdrojov. Je to vztah medzi
veritelom a dlznikom s podmienkou navratnosti, ktory vznika pri odovzdavani konkrétnej
hodnoty na do¢asné pouzitie. Vznik tohto vztahu ma charakter zmluvy.

Z hladiska cCasu sa uvery clenia na dlhodobé, strednodobé a kratkodobé (vid’

nasledujuca tabul’ka).

1 yvyka vkladov v jednotlivych typoch spolo¢nosti je na Slovensku upravena platnym Obchodnym
zékonnikom
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Formy averov> Tabul'ka 4

FORMY UVEROV
Dlhodobé a strednodobé Kratkodobé
(nad 1 rok) (do 1 roka)
Obligacie obchodny uver
finan¢né Gvery stale a nestéle pasiva
dodavatel'sky tver komer¢né papiere
zvlastne uverové formy (lizing, forfaiting) bankové uvery
zvlastne uverové formy (faktoring)

* Dlhodobé a strednodobé uvery

Dlhodob¢ tvery su financné zdroje ziskané uverovou formou na dobu dlhsiu ako 5
rokov. Strednodobé uvery st lehotou splatnosti pod tato hranicu, pokial’ prekracuje jeden
rok. Casova hranica medzi tymito typmi tiverov viak nie je jednozna¢ne a striktne
vymedzena.

Do skupiny dlhodobych a strednodobych externych uverovych zdrojov patria
obligacie, finan¢né uvery, dodavatel'ské tivery a Specidlne formy financovania, ktorymi su

leasing a forfaiting. >

Obligacie su cenné papiere, ktoré vydava emitent s cielom ziskat' dlhodoby alebo
strednodoby uver. Obligacia je zavdzok emitenta (dlznika) voci majitel'ovi obligacie, ktory
je vpostaveni veritela. Emitent ma povinnost' vyplacat’ majitelovi obligicie trokovy

vynos a v stanovenom termine dlh vratit.

2 VLACHYNSKY, K. a kol., 2006 Podnikové financie, Bratislava: Stavaha, 2006, [cit. 12.12.2011]
» VLACHYNSKY, K. a kol., 2006 Podnikové financie, Bratislava: Stavaha, 2006, [cit. 12.12.2011]
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Emitent obligacii ziska prostriedky tak, ze vydané obligacie umiestni na kapitdlovom
trhu a predd ich subjektom, ktoré investuju svoje volné prostriedky do nakupu cennych
papierov.

Tejto moznosti financovania sa nebudem podrobnejSie venovat’, pretoze sa netyka

,.beznych* slovenskych podnikov a uz vobec nie MSP. **

Finanéné uvery. Charakteristickym znakom finanénych tverov je, Ze sa na zaklade
uverovej zmluvy medzi veritelom (bankou, finanénymi institiciami, pripadne kapitdlovo
silnym podnikom) a dlznikom poskytuju a prijimaju v pefiaznej forme.”

Najrozsirenej$imi finanénymi uvermi su terminové pozicky. Obvykle sa poskytuju
na financovanie rozvojovych planov podniku, preto sa oznacuji aj ako investi¢né tvery.
Urcené su na krytie potrieb prevadzkového charakteru s navratnostou dlhsou ako jeden
rok. Prostriedky na splécanie terminovych pdzi¢iek sa vytvaraji z vynosov uverovanych

projektov.

Poskytovanie takychto Giverov je pre veritel'a dost’ rizikové a preto vzdy od dlznika
ziada majetkové zaruky, €i ru€enie tretou osobou. Objem Uveru je limitovany tak, Ze
podnik sa musi podielat’ vlastnymi zdrojmi na finan¢nom kryti projektu. Veritelia obvykle
poskytni 50 az 70 % potrebného financného objemu a Zziadaju ¢o najkratSiu lehotu
splatnosti, ktord musi byt kratSia, ako Zivotnost’ iverovaného projektu.

Jednym z najstarSich druhov finanéného uUveru je hypotekarny uver, kedy je
nehnutel'nost’ pouzitd ako zabezpecCenie zaloh a uveru. Banky ho poskytuju na zéklade
dokladov o vlastnictve nehnutelnosti. NajcastejSie ide o uvery poskytované na nakup,
vystavbu, rekonStrukciu audrzbu nehnutelnosti. Poskytuju ich Specializované tzv.
hypotekarne, resp. obchodné banky, ktoré v ramci svojej licencie maju pravo hypotekarne

uvery poskytovat’. Splatnost takychto tiverov je spravidla 10 aZ 30 rokov.

Ak by dlznik nesplnil svoje zavédzky vyplyvajliice z uverovej zmluvy a nesplaca istinu
alebo uroky, banka ma pravo zaloh, t.j. nehnutelnost predat auspokojit’ svoju

pohladavku.

* VLACHYNSKY, K. a kol., 2006 Podnikové financie, Bratislava: Stvaha, 2006, [cit. 12.12.2011]
» VLACHYNSKY, K. a kol., 2006 Podnikové financie, Bratislava: Stvaha, 2006, [cit. 12.12.2011]
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Zaujem o hypotekarne tuvery prejavujii zviaésa MSP a SZCO, pre ktorych su
investicné uvery tazko dostupné. Velké podniky investicie do nehnutelnosti

prostrednictvom hypotekarneho tveru nevyuzivaju.

Revolvingové tuvery su osobitnym finanénym néstrojom. Podstatou je, ze ziskany
kratkodoby uver sa splaca d’alsim kratkodobym tverom. Takymto opakovanim ma dlznik
dlhodobo k dispozicii uverové zdroje. Revolvingovy tver je zdviazok banky poskytnut’
uver az do urcenej vysSky kedykol'vek v ramci ur¢itého obdobia, zvycajne pocas 2 az 3
rokov. Pocas tohto obdobia, ak nastanti pri podnikani podniku konkrétne podmienky, su
jeho poziadavky bankou prijaté. Ak klient zdroje nevyuZziva plati poplatok 0,5 az 1,0 %

z necerpan¢ho objemu tveru.

Exportny uver je poskytovany exportérovi ako preddavok na jeho zahranicnu
pohladavku. Obvykle sa poskytuje ako kratkodoby uver, no mozu sa poskytovat’ aj ako
stredno a dlhodobé tvery s lehotou splatnosti az 10 rokov. Exportér postipi svoju
pohl'addvku banke a t4 mu na jej zdklade poskytne Giver na dohodnutu ¢ast’ pohl'adavky,

maximalne do vysky 70 %.

Dodavatel’sky tver je uver strednodobého charakteru, ktory odberatel'ovi vo forme
dodaného tovaru ¢i sluzby poskytuje dodavatel dlhodobého majetku. Poskytuji ich
podniky na zadklade zmluvy o postupnom splacani dodavky. Dodévatelia touto formou
podporuju odbyt svojich tovarov ¢i sluzieb. Dodavatel'sky uver sa javi ako vel'mi vyhodny,
pretoze dodavatelia obvykle nevyzaduju Uroky. V skuto¢nosti mdze byt drah$i ako
finan¢né uvery, pretoze dodavatelia, aby ho mohli poskytovat’, sami musia ¢erpat’ finan¢né
uvery a platit’ za ne uroky. Dodévatel'ské uvery sa poskytuji dvomi spésobmi, ktoré sa od
seba odliSuje vlastnictvom dodané¢ho tovaru. Pri jednom sposobe prechddza dodané
zariadenie do vlastnictva odberatel’a, ktory sa zaviaze uhradit’ ho dodévatel'ovi postupnymi
splatkami. Zariadenie je pre veritel’a cely Cas trvania uverového vzt'ahu zdbezpekou. Druhy
spdsob je typicky tym, Ze obchodna zmluva je podmienena resp. zabezpecena dolozkou, ze
dodévatel’ zostava vlastnikom zariadenia az do zaplatenia poslednej splatky odberatel'om.

v , v N , . . vl 26
Ak dlZznik nezaplati nac¢as, moze si dodavatel’ zobrat’ zariadenie spat’.

Lizing je zmluvny prenajom vyrobkov dlhodobej spotreby alebo vyrobnych

prostriedkov na urcité obdobie za dohodnutu odplatu. Predmetom lizingu byva akykol'vek

* VLACHYNSKY, K. a kol., 2006 Podnikové financie, Bratislava: Stvaha, 2006, [cit. 12.12.2011]
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hnutel'ny alebo nehnutelny majetok, najmd automobily, stroje, vyrobné zariadenia,
kancelarska technika a pod.. Lizing je Specidlna forma uverového krytia dlhodobych
potrieb podniku. Je Casto pouzivanou formou financovania investicnych zdmerov podniku,
ktory nedisponuje dostatoénym objemom vlastného kapitalu.*’

V praxi sa pouziva finanény a operativny lizing. Finanény lizing je forma
dlhodobého prendjmu, ked’ je uréena minimalna doba trvania prenajmu, ale horna hranica
nie je obmedzend. Po ukonceni prenajmu ma najomca predkupné pravo na kiipu predmetu
lizingu za dohodnuti zostatkovu cenu. Lizingovy vztah sa obyc€ajne kon¢i odkiapenim
predmetu lizingu. Operativny lizing je prendjom bez predkupného prava na dobu kratsiu,
ako je Zzivotnost predmetu lizingu. Doba trvania operativneho lizingu vSak nebyva

obmedzena. Po ukonceni doby trvania lizingu sa zariadenie vracia spét’ prenajimatelovi.

Lizing vyuZivaji hlavne MSP, pretoZe je pre nich pristupnejsi ako uver. MSP casto
nespliaju poziadavku bonity a zabezpedenia tiveru, ktoré banky vyzaduji. Ziskanie lizingu
je jednoduchSie aj preto, lebo predmet lizingu slizi ako zaloha. Nevyhodou lizingu
v pripade poistnej udalosti (znienie alebo odcudzenie (napr. automobily)) je, Ze poistné
plnenie sa uskutociiuje v prospech lizingovej spolo¢nosti.

Forfaiting je zvlaStnou formou strednodobého resp. dlhodobého iverovania majetku,
ktory sa obstardva v zahranici. Je to vlastne obchod so stredno a dlhodobymi zahrani¢no-
obchodnymi pohladédvkami exportéra (vyvozcu) a forfaitingovou spolocnostou, ¢o je
Specialna finan¢na inStitacia, pripadne aj banka, ktord preberd rizikd platobnej
neschopnosti importéra (dovozcu). Dodavatel’ (zahraniény exportér) dodd predmetny tovar
odberatel'ovi na uver, priCom odberatel’ (importér) dlznym upisom pisomne uzna svoj dlh
(zavazok) voci dodavatel'ovi (exportérovi), pripadne vystavi v prospech exportéra zmenku.
Ak dodavatel’ potrebuje penazné prostriedky pred lehotou splatnosti svojej pohladavky,
preda ju forfaitérovi, ktory po zrazke tiroku a provizie pohl'adavku exportérovi zaplati.

Vyhodou forfaitingu pre exportéra je, Ze predaj na Gver sa meni na predaj za cash,
pricom jeho uverova schopnost’ nie je ovplyvnena. Prednost'ou je aj pomerna jednoducha

.. , , . r roe 2
administrativa, rychlost’ a diskrétnost’ operacie.*®

= Kratkodobé uvery

T VLACHYNSKY, K. a kol., 2006 Podnikové financie, Bratislava: Stvaha, 2006, [cit. 12.12.2011]
* VLACHYNSKY, K. a kol., 2006 Podnikové financie, Bratislava: Stavaha, 2006, [cit. 12.12.2011]
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Su finan¢né zdroje, ktoré podnik ziska uverovou formou s lehotou splatnosti do
jedného roka. ZabezpeCuju prekonanie kratkodobého nesuladu potreby a disponibility
zdrojov financovania. Za kratkodobé tvery sa povazuju bankové a obchodné uvery, stale

a nestale pasiva, preddavky a faktoring.

Kratkodobé bankové uvery poskytuji obchodné banky na krytie kratkodobych
potrieb podniku, ako su najmid nakup zdsob, sezonne naklady, pohladavky do lehoty
splatnosti, prechodny nedostatok disponibilnych prostriedkov a pod..

Medzi najcCastejSie pouzivané kratkodobé bankové uvery patri kontokorentny uver.
Je to uver, ktorym sa vykryvaju vykyvy operativneho financovania podniku, ked’ jeho
vydavky st na urCity Cas vySSie ako prijmy. Podnik sa dostava do ¢asového nesuladu
medzi platbami, ktoré mu prichddzaji na ucet a platbami, ktoré z Gctu plati. Tento typ
uveru sa poskytuje na tzv. kontokorentnom tucte, ktory je kombinaciou beZného
a averového uctu, na ktorom je povoleny debetny zostatok s tverovym ramcom. Dohoda
medzi bankou a klientom vznika uzavretim uverovej zmluvy, v ktorej sa dohodne uverovy

limit a d’alSie podmienky Cerpania tiveru.

AVew

Dalou z foriem bankovych uverov st kratkodobé ucelové pozi¢ky, ktoré banky
poskytuju na konkrétny apresne dohodnuty ucel, napr. na sezonne zvySenie zdsob,
prilezitostny vyhodny nakup a pod.. Na iny ucel, ako bol dohodnuty, prostriedky z nich nie

je mozné pouzit’.

Lombardny uver je bankovy uver, ktory dlznik v prospech banky zabezpeci
konkrétnym obchodovatelnym majetkom dlznika, t.j. lombardom. Ako lombard mozno
pouzit’ cenné papiere, obchodné zmenky, platobné¢ dokumenty, pripadne zasoby, drahé
kovy ainé cennosti. V pripade, Ze dlZnik neplni svoje zavdzky, moéZe banka lombard
spenazit’ a z vynosu uspokojit’ svoju pohladavku vratane prisluSenstva. Banka obycajne
neposkytuje uver do 100 % vysSky hodnoty zalohu, ale poskytnuti zaruku posudzuje a
prijme iba do urcitej vysky jej hodnoty.

Zmenkové uvery su bankové operacie so zmenkami, poskytované ako eskontny,

akceptacny alebo avalovy uver.

Eskontny uver je taky, ked banka odkupi zmenku pred terminom jej splatnosti, pri¢om

banka od nomindlnej hodnoty zmenky odpocita diskont (Grok). Takéto financné operacie
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sa zarad’'uju medzi uvery preto, lebo ak by zmenkovy dlznik v deni splatnosti zmenku banke

neuhradil, nastupuje rucitel’, o je ten, kto zmenku banke predal.

Akceptacny uver je taky, ked’ banka akceptuje cudziu zmenku, ktorti na banku vystavil jej
zakaznik (dlZznik). Urobi to vtedy, ked’ ma zékaznik na ucte uloZené dostatocné mnozstvo
prostriedkov, alebo je banka presvedcend, ze do lehoty splatnosti zmenky dosiahne kredit
zékaznikovho uctu potrebnu vysku. Tym banka preberd zaviazok zaplatit’ vlastnikovi
zmenky v dobe splatnosti zmenkovi sumu. NajcastejSie sa akceptacny uver poskytuje

vel'kym podnikom s dobrou likviditou.

Avalovy uver je ,rucitel'sky uver, kedy sa banka stane sekundarnym spoludlznikom.
Banka sa zarucuje zaplatit’ zmenkova sumu v pripade, ked’ sa dlznik dostane do financnej

tiesne.

Obchodny tver si poskytuji medzi sebou obchodni partneri. V praxi je bezné, Ze za
plnenia a dodavky tovarov a sluzieb sa neplati ihned’, ale az po ur¢itom case. Odberatel’ tak
ziskal od dodavatela uver, ktory zaplati po uplynuti dohodnutej lehoty splatnosti, napr. za
14, 30, 60 alebo aj viac dni.

Pri obchodnom uvere vyska uroku nie je vyjadrend, ale dodévatel’ si obycajne
primerany urok pripocita priamo do ceny, no nemusi to byt pravidlo. Ked aj poskytuje
odberatelovi zlavu zceny (skonto) pri plateni ihned’, znizuje cenu iba o vopred
pripocitany urok. Obchodny uver vznikd za vopred dohodnutych platobnych podmienok
a v suvahe odberatela vystupuje ako kratkodoby zavidzok v polozke zévizky z obchodné

styku.”

Stale a nestale pasiva si uverové zdroje, ktoré podniku vznikaji ,,automaticky,
bezurocne abezplatne”, pricom su kdispozicii na krytie potrieb podniku.
K najdoélezitejS$im patria:

» zavizky vo€i zamestnancom — ako financny zdroj vznikaji preto, lebo
zamestnanci odovzdavaju hodnotu denne, ale vyplata miezd sa uskutociiuje az neskor,

= zavizky voci Statnemu rozpoctu alebo verejnym financiam — vyplyvaja z danovej
a odvodovej povinnosti podniku, pretoze dane, odvody a in¢ miestne poplatky sa platia tieZ

s istym oneskorenim po ukonceni daitového obdobia.

¥ VLACHYNSKY, K. a kol., 2006 Podnikové financie, Bratislava: Stvaha, 2006, [cit. 12.12.2011]
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V kazdom z tychto pripadov vznika urcéity ¢asovy posun medzi vznikom ndkladov
a vznikom vydavkov, pocas ktorého mdze podnikatel’ s tymito finanénymi prostriedkami

. 30
vol'ne disponovat’.

Preddavky od odberatelov st kratkodobym (vynimocne strednodobym) uverom,
ktory v peniazoch ziskava dodéavatel' skor, ako uskuto¢ni plnenie. Pre dodéavatela je to
vyhodna beziro¢na forma ziskania kapitalu, pricom tver splaca dodavkami. Dodavatel’ ma
zabezpeceny odbyt, beztirocné prostriedky a likviditu, odberatel’ ma zabezpeceny nakup.
Podmienky poskytnutia a Cerpania preddavkov zavisia od postavenia oboch stran, ich

bonity a od celkovej situacie na trhu.

Faktoring je osobitny a ddlezity nastroj financovania prevadzkového kapitalu, ktory
ma charakter obchodného tuveru. Realizuje sazmluvnym odpredajom pohladavok
faktorovi, ¢o je Specializovana faktoringova spolo¢nost. Faktor sleduje pohladavky
svojho klienta, preveruje bonitu novych odberatelov, vymaha pohladavky, fakturuje
a pod.. Podnik, ktory odpreda svoje pohladavky, znasa sice néklady faktoringu®', prinasa
mu to vSak aj ur€ité vyhody (ziskava finan¢né zdroje pred lehotou splatnosti pohl'adavok
a nemusi vynakladat’ prostriedky na spravu alebo inkaso pohl'adavok).

Na Slovensku st klientmi faktoringovych spolo¢nosti podniky, ktoré maju dobra
bonitu a dostatocne Siroké portfolio odberatel'ov. Ak mé podnik iba jedného obchodného
partnera alebo dosahuje maly obrat, faktoringové sluzby nepotrebuje. Vyuzivaji ich najméa
vyrobné podniky, vel'koobchody, dodavatelia maloobchodnych retazcov, ktoré za tovar

musia zaplatit’ v kratkom &ase, ale svojim odberatelom poskytuju dlhé lehoty splatnosti.**

Finan¢na pomoc

Stat a Eurdpska tnia maji ambiciu podporovat’ podnikanie vsade tam, kde trh, ako
prirodzeny regulétor, zlyhdva. Finan¢na vypomoc je vlastne nenavratny prisun finanénych
zdrojov, ktoré st cudzim kapitdlom, ale z ddvodu nendvratnosti pomoci sa stant kapitalom

vlastnym. Pozname r6zne formy finan¢nej podpory.

30 VLACHYNSKY, K. a kol., 2006 Podnikové financie, Bratislava: Stvaha, 2006, [cit. 12.12.2011]

3! Za preddavkovu platbu plati podnikatel’ faktoringovej firme tirok a faktoringovy poplatok. Jeho vyska
zavisi od vel'kosti obratu. Pri malych firmach byva od 1,4 % hodnoty pohl'adavky, pri firmach s obratom nad
3,3 miliénov eur klesa pod 1 %.

2 VLACHYNSKY, K. a kol., 2006 Podnikové financie, Bratislava: Stivaha, 2006, [cit. 12.12.2011]
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* Priame formy financnej podpory si investicné a neinvesticné dotacie, cenové
subvencie a exportné prémie. Nevyhodou poskytovania tejto formy financnej podpory je
fakt, Ze deformuji konkurenéné prostredie.

- Investicné dotacie sa poskytuji na konkrétne investiéné zdmery, priCom dotacia sa
pouzije ako externy zdroj financovania podniku;

- neinvesticné dotdcie su ucelové podpory poskytované najma na vyskum a vyvoj;

- cenové subvencie vykryvaji vyrobcom rozdiel medzi trhovou aregulovanou cenou
tovarov a sluzieb, ktoré sa pouzivaji najmé v pol'nohospodarstve;

- exportné prémie s nastrojom proexportnej politiky a dopliaju rozdiel medzi domécou
a svetovou cenou vyrobkov a sluzieb.

= Nepriame formy financnej podpory st rozmanité formy Stitnej pomoci, ako
napr. daitové ul'avy, diferencidcia dafiovych sadzieb, dotacie na zriadenie chranenej dielne
alebo chraneného pracoviska, bezurocné Statne pozicky, Statne zaruky za bankové uvery,
rozne nastroje cenovej politiky, poradenstvo a poskytovanie informacii. Tato forma
podpory ma nepriamy, resp. sprostredkovany efekt, ktorym sa znizuji vydavky podniku.
Tento typ podpory je vSeobecne viac uznavanym v podmienkach trhovej ekonomiky ako

priama $tatna pomoc.

Na zaver tejto podkapitoly uvadzame graf, ktory zachytdva najcastejSie externé

zdroje financovania vyuzivané MSP na Slovensku.

Spdsoby poziciavania penazi u MSp* Graf 6

3 BATA, R., CIKOVSKY, K., STOVICKOVA, S., 2004 Pézi¢ky od rodiny ustupuju, Gaka sa viac od bank.
Bratislava: Trend ¢. 38, 2004, [cit. 24.11.2011]
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Z grafu vyplyva, ze financovanie podnikania je na Slovensku casto doslova rodinnou
zalezitostou. Na vznik arozvoj svojho biznisu si finanéné prostriedky prevaznd cast
slovenskych MSP zabezpecuje pdzi€kami od rodiny alebo znamych. Nasleduje lizing, za
nim su prevadzkové a kontokorentné uvery. SZCO a mali podnikatelia ,klasické“ bankové

uvery (prevadzkovy alebo investi¢ny uver) vyuzivaji v mensom rozsahu.

1.2.3 Specifické formy financovania malych a strednych podnikov

Vseobecne plati, ze z pohl'adu rizika podniku bez histérie, byva pre banky vicsinou
neakceptovatel'né, a preto sa znizuje Sanca takého ziadatel'a byt financovany Standardnym
sposobom. Pre banky je akceptovateI'na aspont dvojro¢na podnikatel'ska historia, na
zaklade ktorej mozu posudit’ Zivotaschopnost’ podniku v trhovych podmienkach. Niekedy
banky pristupia na financovanie podnikatel'a aj s kratSou historiou, ale iba v pripade
vynimoéne kvalitne vypracovaného a realneho podnikatel'ského planu. SZCO alebo maly
podnik obycajne musia preukdzat’ aj zabezpecenie odberu svojich vyrobkov ¢i sluzieb a
zéruky. Z uvedeného vyplyva, ze pristup SZCO a MSP k peniazom je pre konzervativny
pristup bank casto obmedzeny. Bonitni klienti s dlhou tverovou a podnikatel'skou

historiou nemaji problém zabezpecit' si bankové uvery. Moézu si vyberat z mnohych
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konkuren¢nych produktov. Pre ostatnych je nedostatok financnych prostriedkov jednou
z najvacsich bariér ich vzniku a rozvoja. Vzhladom na délezitost MSP v ekonomike
kazdého $tatu je snahou tento stav zlepSovat. Boli vytvorené rdzne institticie, ktoré MSP
podporuju réznymi uverovymi, zaruénymi alebo prispevkovymi programami. V d’alSom
texte charakterizujeme jednotlivé programy podpdr, ktoré moézu vyuzit' za¢inajici, ale aj

dlhsie podnikajici MSP.

Uverové programy

Prva forma podpory MSP je v podobe poskytovania navratnych finanénych
prostriedkov. Podnikatel'ské uvery pre podniky sa poskytujii prostrednictvom svojich
poverenych inStiticii Narodnej agentury pre malé astredné podnikanie, Slovenskej
zaruc¢nej a rozvojovej banky a Eximbanky.

Vyznam maju teda najmé pre najmensich podnikatel'ov, ktori maji problém ziskat
uver pre vysoké riziko a maly objem pozadovanej sumy.

NajdolezitejSim inStitucionalnym aktérom na podporu MSP je Ministerstvo
hospodarstva SR (MH SR), ktoré posobi ako garant akoordinator mnohych aktivit
v uvedenej oblasti. Do kompetencii rezortu MH SR spada priemysel, obchod a cestovny
ruch.

Rada vlady pre malé a stredné podnikanie (RVMSP) bola zalozena ako poradny
organ v auguste 1999 na zéklade iniciativy MH SR. Fungovala do marca 2001, kedy bola
po predchadzajuicom audite Statnej spravy zruSend vramci opatreni na zniZenie
administrativy. Jednym zcielov zaujmovych a profesijnych zdruZeni a stavovskych
organizacii (ZPZSO) je umoZznit’ svojim ¢lenom zucastiovat’ sa na legislativnom procese.
Jednym znich je Narodna agentira pre rozvoj malého a stredného podnikania
(NARMSP), ktora pravidelne vyhodnocuje stav malého a stredného podnikania v SR, ako
aj moze priamo predkladat’ ndvrhy na udrzanie pozitivnych trendov, resp. na skvalitnenie
podnikatel'ského prostredia vSeobecne. Narodna agentira pre rozvoj malého a stredného
podnikania poskytuje nasledujiuce programy:

=  Mikropé6zickovy program — zabezpecuje NARMSP prostrednictvom Fondu
fondov a vybranych RPIC a BIC. Ulohou programu je spristupnenie uverovych zdrojov
malym podnikatelom za vyhodnejSich podmienok. Cielom programu je umoznit vznik

arozvoj malych podnikov, zvys$it' mieru ich prezitia a prispiet k udrzaniu zamestnanosti
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a tvorbe pracovnych miest. Podpora spocita v poskytnuti p6zicky, v minimalnej vyske
2 500,00 eur, pre podniky zamestnavajuce do 50 zamestnancov. Maximalna vyska pozicky
pre investicné projekty je 50 000,00 eur s lehotou splatnosti do 4 rokov s moZznostou
odkladu prvej splatky istiny do 6 mesiacov. Pre urcenie vysky urokovej sadzby je
rozhodujuci den podpisu zmluvy o tvere (nadobudnutia jej platnosti). Vyska referencnej
sadzby sa uréuje ako stcet zakladnej sadzby a marze™.

Slovenska zaru¢na a rozvojova banka (SZRB) poskytuje tiverové programy:

= Rozvoj II MSP — je tverovy program urceny na podporu MSP financovany
z uverovej linky Kreditanstalt fiir Wiederaufbau. Z tiveru je mozné financovat’ maximalne
75 % opravnenych nakladov, pricom prevadzkové naklady sa mézu financovat az do
vysky 30 % investi¢nych nakladov (vymeriavacim zékladom tveru je 100 % investi¢nych
nakladov plus prevadzkové néklady do vysky 30 % investicnych nakladov). Vyska Gveru
nesmie prekrocit’ 66 000 eur a je mozné kombinovat’ ho s inymi zdrojmi financovania.
Splatnost’ uveru je maximalne 10 rokov vratane jedného roka odkladu splatok istiny.
Urokova sadzba pozostiva zo zakladnej urokovej sadzby (6 M Euribor) a marze
realizujticej banky (do 3 % p. a.).

= Rozvoj Il MSP — EU je program, ktory je podobne ako program Rozvoj I MSP
financovany z uverovej linky Kreditanstalt fiir Wiederaufbau. Zakladnym zamerom tohto
programu je zabezpeCit MSP pristup k dlhodobym zdrojom investi¢no-prevadzkového
charakteru. Z uveru je mozné financovat’ dlhodobé investicie do vySky 75 % opravnenych
nakladov a prevadzkové naklady sa moézu financovat do vyska 30 % investi¢nych
nakladov. Vyska uveru je maximalne 250 000 eur so splatnostou v rozpiti 5 az 10 rokov
vratane jedného roka odkladu splétok istiny. Na realizdciu dlhodobej investicie mézu byt
pouzité prostriedky z tohto programu v kombinacii s inymi zdrojmi financovania. Urokova
sadzba, podobne ako v predchadzajticich programoch, pozostava zo zakladnej Urokovej
sadzby max. 10,9 % roc¢ne.

= Uverovy program Rozvoj II — byty, na podporu rozvoja bytovej vystavby
financovany z Giverovej linky Kreditanstalt fiir Wiederaufbau®>.,

Eximbanka poskytuje rafinacné uvery pre subjekty, ktoré sa zaoberaju vyrobou
(vyvozom) tovarov a sluzieb prevazne slovenského povodu uréenych na vyvoz. Uvery su

poskytované pri zakladnej tirokovej sadzbe max. 3,9 % a marzi (max. 3 %) spolupracujicej

34 http://www.nadsme.sk/, [cit. 25.11.2011]
% Okrem uvedenych nepriamych uverov poskytuje SZRB niekolko druhov priamych tverov. Nepriame
uvery sa v sucasnosti neposkytuju. SZRB poskytuje iba priame tvery.
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komercnej banky. Vyska uveru je maximalne 332 000,00 eur so splatnostou do 15 rokov

vratane dvoch rokov odkladu splatok istiny®.

Zarucné programy

Pri poskytovani tiverov sa banky nevyhybaju malym a strednym podnikom, no
vyberaju si tych najperspektivnejSich. Pri podnikoch, ktoré st uspe$né a st dobrymi
klientmi, banky od poziadavky na bezné zabezpecenie upiStaji a nahradzaju ho notarskou
zapisnicou alebo bianko zmenkou. Naproti tomu klasické zabezpeCenie tveru zohrava
dolezitu ulohu najmi pri zacinajicich malych podnikateloch, pri ktorych sa rucenie
vyzaduje. Banky pozaduji zaruku v podobe vinkulovaného petiazného vkladu, zaloZenia
hnutel'ného alebo nehnutelného majetku alebo zaruky tretich stran. Mnohé MSP
nedisponuji dostatoénym majetkom alebo penaznymi vkladmi, ktoré by mohli pouzit’ ako
zaruku. Preto boli vytvorené zaru¢né programy, ktoré predstavuju d’al§iu formu podpory
malych a strednych podnikatelov.

Slovenska zaru¢na a rozvojova banka poskytuje bankové zaruky na finan¢né tvery
podnikatelom, ktori nedisponuju dostatoénymi zabezpecovacimi prostriedkami. SZRB
poskytuje zaruky s priamym zabezpecenim do vysky 65 % istiny uveru, maximalne vSak
do vysky 498 000 eur a s dobou platnosti zaruky do 7 rokov. Bankovu zaruku s nepriamym
zabezpeCenim poskytuje do vysky 70 % istiny averu, najviac do vysky 996 000 eur
a s dobou platnosti do 10 rokov.

SZRB koordinuje nasledovné programy:

= Bankové zaruky na financné tvery,

= Program Statnej podpory obnovy bytového fondu formou poskytovania
bankovych zaruk za tvery,

= VsSeobecné podmienky SZRB, a. s. pre poskytovanie bankovych zaruk na
finanéné tvery Statneho fondu rozvoja byvania, uréené pre obce a mesta na vystavbu
obecnych najomnych bytov,

= Vseobecné podmienky SZRB, a. s. pre poskytovanie bankovych zaruk na produkt
SOLVENT BIZNIS KARTA OTP Banky Slovensko, a.s..

36 Napr. Vieobecna tverova banka v spolupréci s Eximbankou poskytuje uver do vyiky % hodnoty vyvozu.
Horna trokova sadzba je 9,5 %. Uver neprevysujtci 332 tisic eur je splatny do jedného roka, iver nad tento
limit je splatny do Siestich mesiacov.
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Zaruéné programy Eximbanky st uréené pre podnikatel'ov zaoberajtcich sa vyvozom
tovarov a sluzieb prevazne slovenského povodu. Poskytuje zaruky klientom, ktorym by
komeréné banky pre vySSie riziko alebo nedostatoéné zabezpefenie uveru zaruky
neposkytli. Spolupracou Eximbanky a komerénych bank tak moZno financovat’ vyvozné

kontrakty, ktoré by vyvozcovia inak nemohli uskutocnit’.

Financovanie rizikovym kapitalom

Velké cast’ slovenskych podnikov je trvalo podkapitalizovana. Ich finan¢na Struktara
obmedzuje schopnost’ ziskavat’ cudzie zdroje vo forme bankovych tverov. RieSenim tohto
stavu mdze byt doplnenie vlastnych zdrojov rizikovym kapitdlom. Rizikovy kapital st
finan¢né prostriedky vkladané investorom do vlastného imania nekdtovanych spolocnosti.
Pri novo vznikajucich spolo¢nostiach ide o spolo¢né zalozenie podniku s penaznym
vkladom do zdkladného imania zo strany spolo¢nosti rizikového kapitalu. Nie je to len
jednorazové poskytnutie finanénych prostriedkov, ale jedna sa niekol'koro¢ny proces

spoluprace a stzitia podnikatel’a s investorom rizikového kapitalu.

Fond fondov (FF) (do roku 2006 s nazvom Seed Capital Company, s.r.0.) zalozila
NARMSP v roku 1994 s cielom spravovania Fondu Startovacieho kapitalu. Prostriedky na
tato Cinnost’ ziskal z programu PHARE. Ide o obchodni spolo¢nost’ s rucenim
obmedzenym, ktord za ucelom podpory vzniku arozvoja MSP poskytuje financné
prostriedky rizikového kapitalu. Za obdobie svojej existencie FF poskytol pomoc viac nez
140 podnikom v celkovej hodnote 10 mil. eur ainvesticiami vytvoril resp. pomohol
vytvorit' viac nez 1000 pracovnych miest. Dlhodobym poslanim FF je usmerfiovanim
¢innosti jednotlivych fondov stimulovat’ rozvoj MSP, zhodnocovat' objem finanénych

prostriedkov jednotlivych fondov a dosiahnuté zisky pouzivat’ na d’alsiu podporu MSP.

FF kapitalovym vkladom do zdkladného imania podniku alebo kapitdlovym vstupom
poskytnutim @veru (tzv. konvertibilnym tverom®’) investuje prostriedky, ktoré FF sam
spravuje. Uast FF v takomto podniku je len doasnd as minoritnym podielom. Po
uplynuti dohodnutej doby FF odpreda svoj obchodny podiel, pricom kazdy spolo¢nik ma

zmluvne zabezpecené predkupné pravo na obchodny podiel.

37 Konvertibilny aver je bezny aver, ktory sa meni na vlastnictvo zodpovedajiice obchodnému podielu
v pripade, Ze podnik nesplaca poskytnuty tuver.
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Do programu sa mdzu zapojit' inovativne podniky®®, NARMSP koordinuje a FF
spravuje tieto fondy (programy):

»  Fond startovacieho kapitalu: je rozvojovy fond (program) uz z roku 1995, ktory
postupne transformoval na revolvingovy fond. Je ureny na podporu vzniku arozvoja
MSP.

*  Regionalny fond startovacieho kapitdlu: bol otvoreny v roku 2003. Prostriedky st
urcené na rozvoj MSP v banskobystrickom, Zilinskom, preSovskom a koSickom kraji.

= Rozvojovy fond pre malé a stredné podnikanie: bol zalozeny v roku 2001, od
vyssie uvedenych fondov sa odliSuje tym, ze na rozvoji MSP sa zucastfiuje okrem
rizikového aj sukromny kapital domécich investorov.

= Fond INTEG a Fond SISME: vznikli vroku 2005 na podporu inovativnych
projektov firiem, ktoré su zaradené do technologickych inkubatorov.

* Fond Seed Capital: vznikol vroku 2006 scielom investovania do novo
zakladanych a inovativnych MSP.

= Slovensky rozvojovy fond: bol tiez vytvoreny v roku 2006 za Ucasti Slovenskej
sporitelne a je uréeny pre fungujuce spolocnosti.

*  Mikrouverovy fond: dotvara portfolio spravovanych fondov aje urceny na
uverovanie podnikov z vybranych okresov trnavského a bratislavského kraja.

= SAEF: je stukromnou spolo¢nostou, ktorej zdroje predstavuju financné
prostriedky datlovych poplatnikov USA, ktoré pre jej ¢innost’ schvalil Kongres Spojenych
$tatov americkych, ktory ukonéil svoju &innost v roku 2008%°.

Poskytovanie venture kapitalu je na Slovensku stale malo rozvinuté. Bariérou vstupu
takého kapitalu je nedostato¢na vymahatelnost’ opravnenych narokov, zla kapitalova alebo
vlastnicka Struktura podnikov. Mnohi podnikatelia maju stale averziu voci vstupu nového
spolo¢nika do podniku, alebo st proti budicemu odpredaju podielu novému silnejSiemu
investorovi. Hlavnym ddévodom nizkeho vyuzivania rizikového kapitdlu unas je skor
zmyslanie podnikatel'ov ako ekonomika alebo legislativa, preto je potrebné trh vzdelavat

a d’alej priblizovat’ vyhody, ktoré tento druh finanéného produktu prinasa.

3 http://www.fondfondov.sk/, [cit. 14.12.2011]
3 http://www.saef.sk/investicie.asp#1, [cit. 14.12.2011]
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2  CIEL PRACE

V poslednych rokoch sa ukazuje, Ze MSP maju nezastupiteI'né miesto v hospodarstve
kazdej krajiny vd’aka funkcidm, ktoré plnia. Ide najmé o ich schopnost’ pruzne vytvarat
nové pracovné prilezitosti, reagovat’ na zmeny, inovativnost,, odolnost’ proti hospodarske;j
recesii arychlost’ prijimat podnikatel'ské rozhodnutia. Taktiez zabranuju vzniku
monopolov a oligopolov na trhu anapomdhaju tak vytvarat dynamické konkurencné

prostredie.

Ciel'om diplomovej prace je analyzovat’ Standardné, alternativne formy financovania,
vyznam a postavenie MSP, bariér pri vzniku, rozvoji a najma zabezpecenie financnych
zdrojov k podnikaniu. K naplneniu uvedené¢ho ciel'a je potrebné aplikovat’ teoretické
otazky financovania MSP apriblizit metodiku finan¢no-ekonomickej analyzy
v podmienkach rozvijajicej sa ekonomiky. Analyzu spracujeme v spolo¢nosti Domova
sprava, s.r.o., ktora podnika v oblasti poskytovania sluzieb spravy bytového a nebytového

fondu.

K naplneniu hlavného ciel'a formulujeme Ciastkové ciele, v ktorych sa sustred'ujeme

na tieto oblasti:

Charakteristika MSP, kde sa zameriame na vymedzenie pojmu MSP, vyznamu, funkcii,

bariér rozvoja a podnikatel'ského prostredia MSP. Formy financovania MSP, kde
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definujeme jednotlivé formy financovania, t.j. interné, externé a Specifick¢ formy
financovania. Charakteristiku spolo¢nosti Domova sprava, s.r.o., ktora splia kritéria
malého podniku. Formy financovania spolo¢nosti Domova sprava, s.r.o.. Zhodnotenie

finan¢nej situdcie. Zhodnotenie financovania spolo¢nosti.

3 METODIKA PRACE A METODY SKUMANIA

Predmetna diplomova praca obsahuje charakteristiku objektu skimania. Zo
vSeobecného opisu MSP a po definovani charakteristiky, vyznamu a funkcii sme presli
k vymedzeniu sucasného stavu a bariér rozvoja MSP na Slovensku. Podrobne sme sa
venovali mapovaniu aktudlnych moznosti internych, externych a Specifickych foriem
financovania MSP z roznych pohladov (podmienky, druh, vyhody, cielové skupiny,
poskytovatelia a pod.). Zdrojom pre spracovanie su aktudlne publikované informadcie
NARMSP, SZRB, Eximbanky, prace doméacich autorov a iné.

V pripravnej faze sme sa venovali najmid S§tidiu odbornej literatiury, zdkonov,
internetovych stranok penaznych domov a institcii vytvorenych za ucelom podpory MSP
(NARMSP, SZRB a Eximbanky), dafovych priznani a Gi¢tovnych zévierok spoloc¢nosti
Domova sprava, s.r.o.. Taktiez sme podrobne skiimali podnikatel'skll historiu spolo¢nosti,
organiza¢nu Strukturu, konkurenéné prostredie, formy financovania, vyvoj vysledkov
hospodérenia a odpisov, Struktaru vlastného imania, zavizkov, nédkladov a vynosov,
a zdrojov krytia spolo¢nosti, analyzu jednotlivych oblasti finan¢nej situacie.

Pri spracovani diplomovej prace sme pouzili niekolko metdd. Publikovanie
vysledkov je vel'mi nazorné vtedy, ked’ kombinujeme text s tabul’kami, grafmi a obrdzkami
so zvyraznenim udajov a trendov. Neskér sme vyuzivali metdédu porovnavania
(komparacie) ziskanych informacii. Vyuzili sme aj moznost externej konzultacie
s odbornym pracoviskom VOLKSBANK Slovensko, a.s. a metdédu osobnej komunikacie

s u€tovnikom spolo€nosti Domova sprava, s.r.o.. Jednym z najhodnotnejSich zdrojov, ktory
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nam pomohol spresnit’ a zaktualizovat’ vSetky zhromazdené informéacie, boli stretnutia so
zastupcom firmy abankovym analytikom. Samozrejme v procese kompletizacie
zhromazdenych podkladov sme vyuzivali metddy analyzy, syntézy a konfrontacie

vysledkov s cielom préce.

4 VYSLEDKY PRACE

4.1 Charakteristika spolo¢nosti Domova sprava, s.r.o.

V diplomovej praci sme posudzovali spolo¢nost Domova sprava, s.r.o..

Spolocnost” vznikla pociatkom roku 2002 pod obchodnym nézvom Strypol, s.r.o.,
dne$ny nazov Domova sprava, s.r.o. je platny od septembra roku 2002. Hlavnym
predmetom cinnosti spolo¢nosti od zalozenia dodnes bolo a zostalo poskytovanie sluzieb
suvisiacich so sprdvou bytového a nebytového fondu. Od roku 2007 je spolo¢nost’ vo
vlastnictve dvoch stcasnych spolo¢nikov aod tohto obdobia sa datuje plny rozvoj
spolo¢nosti. Vyska zadkladného imania je 6 640 eur. Majoritny spolo¢nik vlastni 76 %-ny
podiel na zédkladnom imani, je zaroven konatelom spolocnosti a vykonnym riaditel'om.
Dalsi spoloénik vlastniaci 24 %-ny podiel na zékladnom imani sa na riadeni spoloénosti

nezucastiiuje.

Predmetom podnikania spolo¢nosti Domova sprava, s.r.o. je okrem spravy bytového
a nebytového fondu aj obstaravanie sluzieb spojenych so zabezpecenim riadnej prevadzky
bytov a domov, faktoring, forfaiting, ubytovacie sluzby bez poskytovania pohostinskych
sluzieb, vedenie Uc¢tovnictva, energeticka certifikdcia budov pre miesto spotreby energie,

tepelné ochrana stavebnych konstrukcii a budov a poradenské sluzby.

Organiza¢na Struktura spolocnosti je zaloZzend na principe priameho riadenia
konatel'om a zdroveii majoritnym spolo¢nikom, ktory je pre tucely riadenia bezZnej

prevadzky aj v pozicii vykonného riaditela. V roku 2011 Domova sprava, s.r.o.
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poskytovala pracu v priemere 15 pracovnikom. Z tohto poctu traja pracovali na zaklade
pracovnej zmluvy, ostatni pracovnici sa SZCO. Tento spdsob riadenia Pudskych zdrojov je
pre podnik vyhodny preto, lebo jednak z ceny préace eliminuje cast odvodovej zat'aze do
fondov socialnej a zdravotnych poistovni, taktiez riesi aj niektoré ustanovenia nepruzného
a Casto sa meniaceho Zakonnika prace, napokon znizuje aj naroky na administrativu a

vykaznictvo.

Organizacnt $truktiru spolo¢nosti Domova sprava zachytava nasledujtci obrazok.

Organizacnd Struktara spolo¢nosti Domova sprava, s.r.o. Schéma 1

Usek riaditela

Usek IT a internych

Usek sluzieb
zadkaznikom

Usek Gétovnictva a

miezd sluzieb

Usek administrativy, Usek energetickei Usek prevadzkovych
registratury a rerget ) sluZieb a technickej
N certifikacie )
archivécie spravy

Podnikatel'ska historia spolocnosti Domova sprava, s.r.o. nie je dlha. Siaha do roku
2002, kedy prevzala do vykonu spravy sedem bytovych domov v Trnave so 402 bytmi.
Pocas svojho takmer desatro¢ného pdsobenia si spolo¢nost’ v Trnave a okoli vybudovala
vel'mi dobré meno v oblasti spravy bytového a nebytového fondu. V stcasnosti spravuje

priblizne 2 600 bytov a nebytovych priestorov.

Najvyznamnej$im obchodnym partnerom je PCA Slovakia, s.r.o., ktora v Trnave
postavila zavod na vyrobu automobilov znaciek Peugeot a Citrden. Pre zamestnancov tejto
spolo¢nosti Domova sprava, s.r.o. zabezpecuje administrativny manazment ubytovacich
kapacit vratane sluzieb spravcu energetickych médii (elektrina a plyn) bytov v lokalite
Biely Kostol — Stvrt’ Parnas pri Trnave a zaroven je kontaktnou osobou pre dodavatelov

vSetkych sluzieb suvisiacich so spravou bytov.
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Dal$imi klientmi spolo¢nosti Domova sprava, s.r.o. st vlastnici bytov a nebytovych
priestorov, resp. spolocenstva vlastnikov bytov a nebytovych priestorov najméd z Trnavy
(39 bytovych domov). Tymto klientom poskytuje sluzby spravcu alebo mandatéra, ktoré
pozostavaji zo zabezpeCenia vSetkych sluzieb spojenych sriadnou prevadzkou bytov
a domov, najma s rozactovanim nakladov za poskytnuté plnenia a prevadzku bytov, d’alej
realizuje, koordinuje a kontroluje plnenie rozhodnuti vlastnikov o tdrzbe a opravéach
spolocnych casti domov a pripravuje podklady potrebné k modernizacii a revitalizacii
bytovych domov (projekty, potrebné povolenia k stavebnym konaniam, revizne spravy
apod.) a zabezpeCuje zdroje financovania. Pre domy, kde si vlastnici vytvorili
spolocenstvo vlastnikov bytov, vypracuva uétovnu zavierku vratane danového priznania
k dani z prijmu pravnickych osdb. Ku vSetkym vysSie uvedenym cinnostiam predklada

vlastnikom bytov minimalne jeden krat do roka spravu o svojej ¢innosti.

Od roku 2011 Domova sprava, s.r.o. poskytuje svoje sluzby spravcu aj d’alSiemu
vyznamnému klientovi — spolo¢nosti Wiistenrot Reality, s.r.o., ktord vlastni a prevadzkuje

v Bratislave niekol’ko administrativnych a obytnych budov.

Domova sprava, s.r.o. poskytuje svoje sluzby vo viacerych mestach. Spolupraca je
zabezpedena na zaklade zmluvy o vykone spravy, pripadne mandatnej zmluvy. Struktdru
zakaznikov spolo¢nosti Domova sprava, s.r.o. podl'a ich lokalizicie zachytava nasledujuci

graf.

Zakaznici spolocnosti Domova sprava, s. r. 0. (v %) Graf'7
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Spolocnost’ spolupracuje s pomerne velkym mnozstvom dodavatelov rdznych
plneni. Z hladiska kritéria financného objemu objednavok medzi najddlezitejSich
jednoznacne patria dodavatelia tepla na kurenie a pripravu teplej vody. Nasleduju

vodarenské spolocnosti, SPP, a.s., Zapadoslovenské energetika, a.s., poistovne a d’alsi.

Spolocnost’ pdsobi na nasytenom trhu pod silnym tlakom konkurencie, ale kvalitou
poskytovanych sluzieb si drzi popredné miesto v meste Trnava. Vyvoj spoloc¢nosti
Domova sprava, s.r.o. ndzorne dokazuje, ze MSP st povazované za najpruznejSiu
a najprogresivnejSiu skupinu podnikov. Klicovymi faktormi tspechu su taktiez rozsah
a diverzifikdcia poskytovanych sluzieb, pruznost’ v prispdsobovani sa poziadavkdm

zakaznikov a technologické vybavenie.

Medzi najvacsich konkurentov spoloc¢nosti Domova sprava, s.r.o. v Trnave patri
spolo¢nost’ TT - Komfort, s.r.o. a Bytové druzstvo so sidlom v Trnave, ktorych spravovany
kmenn domov a bytov je vac¢si ako ma Domova sprava, s.r.o.. Silnymi strankami tychto
konkurentov st najmd 35 resp. 50-rocna skusenost’ (d’aleko pred rokom 1989) so
spravovanim bytov a nebytovych priestorov. V neposlednom rade konkuren¢nou vyhodou
TT — Komfort, s.r.o. je aj skutocnost’, ze tato spolo¢nost’ je aj dodavatelom tepla pre
znacnu cCast bytov v Trnave. Slabou strankou je nizSia kvalita sluzieb v dosledku
fluktuacie, nepruzna organizacia a historicky zauZzivané postupy, nizSia schopnost’
flexibilne reagovat’ na poziadavky doby a trhu pri modernizacii vécsieho poctu bytovych

domov sucasne.

Spolo¢nost Domova sprava pdsobila doposiall vyluéne na slovenskom trhu.

Spoloénost’ momentalne zvazuje vstup na zahraniény trh (Ceska republika).

4.2 Financovanie spolo¢nosti Domova sprava, s.r.o.

Najdolezitejsim finanénym zdrojom spolo¢nosti Domova sprava za obdobie
existencie je najmé dosiahnuty kladny vysledok hospodarenia (zisk). Spolo¢nici rozhoduju
o sposobe jeho pouzitia, t. j. oponechani v spolocnosti s cielom dalSieho rozvoja
spolo¢nosti alebo o jeho rozdeleni. Dal§im zdrojom financovania spolo¢nosti boli najma

v pociato¢nych rokoch existencie s.r.o. vklady spolo¢nikov.
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Vyvoj VH za ucétovné obdobie a VH minulych rokov (nerozdeleny zisk alebo

neuhradena strata) zachytava nasledujtica tabul’ka.

Vyvoj vysledku hospodarenia a obratu za roky 2008 — 2011 veur Tabulka 5
Polozka/rok 2008 2009 2010 2011
VH za G¢tovné obdobie | 12979 | 66223 | 39041 | 49 962
VH minulych rokov 19 850 522 31788 2 858

Zdrojom financovania spolo¢nosti st aj odpisy. Dlhodoby hmotny a nehmotny
majetok je v spolo¢nosti Domova sprava odpisovany v sulade s ustanoveniami aktualneho
znenia zékona o daniach z prijmov. Znizenie hodnoty dlhodobého hmotného majetku z
dovodu jeho opotrebenia sa vyjadruje Gétovnymi odpismi. Uétovny odpis sa v spolo&nosti
Domova sprava stanovuje pri zaradovani majetku do uzivania jednotlivo, pricom sa
zohladniuje Zivotnost’ majetku v nadvéznosti na intenzitu jeho vyuzivania. Po stanoveni
celkovej zivotnosti je nasledne odvodeny mesacny odpis linearnym spdésobom. Hnutelny
majetok, ktorého obstaravacia cena nepresahuje 331,96 ecur, sazuctuje priamo do
nakladov®’. Ugtovné a datiové odpisy st samostatne zachytené v odpisovom plane.

Najvicsou polozkou neobezného majetku spolo€nosti Domova sprava st samostatné
hnutel'né veci a preto aj podstatné €ast’ odpisov s nimi sivisi. Vyvoj odpisov je nestabilny.
Najniz$iu hodnotu dosiahli odpisy v roku 2007, kedy boli na trovni 1 908,30 eur. V roku
2009 boli realizované investicie, vd’aka ktorym doslo k narastu majetku a teda aj odpisov.

Vyvoj odpisov v spolo¢nosti Domova spréava, s.r.o. zachytava nasledujtci graf.

Vyvoj odpisov v spolo¢nosti za roky 2007 az 2012 Graf 8

40 Hnutel'ny majetok v hodnote do 331,96 € je evidovany na ucte 501-300, nad 331,97 € na uéte 501-301 a
dalej je vedeny len v operativnej evidencii.
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Graf potvrdzuje, ze odpisy su d’alsim dolezitym internym zdrojom financovania

spolo¢nosti Domova sprava, s.r.o..

Domova sprava vyuziva nielen vlastné ale i cudzie zdroje. Jednou z vyznamnych

poloziek pozicaného kapitalu boli, ale aj sit bankové tivery. V sucasnosti spolo¢nost’ splaca

tri tivery. Nasledujuca tabul'’ka obsahuje podrobnejsie tidaje o tychto zdrojoch.

Prehlad o prijatych tiveroch a p6zickach Tabul’ka 6
, Komerc¢na | Hodnota Obdobie Urokova
Druh uveru
banka v eur poskytnutia | splatnosti miera
) 3 M Euribor
Investicny splatkovy
VolBa, a.s. 7 634,60 2007 2010 + 1,50 %
uver
p.a.
) 3 M Euribor
Investicny splatkovy
VolBa, a.s. | 99 581,76 2008 2018 + 1,70 %
uver
p.a.
3 M Euribor
Kontokorentny uver | VolBa, a.s. | 23 000,00 2009 2012 +2,00 %
p-a.
‘ 3 M Euribor
Investi¢ny splatkovy
VolBa, a.s. | 18 000,00 2009 2012 +2,50 %
uver
p-a.
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Investiény splatkovy uver vo vyske 99 581,76 eur, ktory bol v roku 2008 ziskany od
VOLKSBANK Slovensko, a.s. (dalej aj ,,VolBa, a.s.“), pouzila spolo¢nost’ na obstaranie
prevadzkovej nehnutelnosti, kde ma od konca roku 2008 svoje sidlo. Uver je zabezpeceny
zdloznym pravom na nehnutelnost, vinkuldciou poistného plnenia viazuceho sa na

predmet zabezpecenia a avalovanou biankozmenkou.

Kontokorentny uver od tej istej banky sluzi na prekrytie ¢asového nestladu medzi
splatnostou pohladdavok a zavizkov. Tento uver bol zabezpeceny rucenim spoloénikov
formou avalu zmenky. V sucasnosti je tverova zmluva ukoncend a tver splateny v plnej

vyske.

Dva investi¢né splatkové uvery ziskané v roku 2007 a 2009 pouzila spolocnost’ na
kiipu motorovych vozidiel — dnes st oba tUvery splatené. Vzhl'adom na vysledky
hospodarenia s.r.o. a objem uverov boli oba tvery poskytnuté na bianko baze opit’ formou

avalu zmenky spolocnosti a spoloc¢nikov.

V ramci kratkodobych zavidzkov spoloc¢nost’ v sledovanych obdobiach vykazuje aj
poskytnuté pozicky od spoloénikov s.r.o., ktoré dopinali Giverové zdroje pri financovani
vacsich investicnych zamerov, najma pri kipe prevadzkovej nehnutelnosti. Splatnost’
zaviazkov nebola urcend, spolocnost splati uvedené pozicky v buducnosti podla
rozhodnutia spoloénikov. Dal§im zdrojom financovania spolo¢nosti su aj zavizky
z obchodného styku, ktoré v sledovanych obdobiach predstavovali 2 — 10 % z celkovych
pasiv. Jednd sa najméd o zavdzky voci dodavatelom energii. Sucastou kratkodobych
zaviazkov su aj poskytnuté zalohové platby (prijaté preddavky) od najvacsicho odberatela.
Ostatné zavizky (zavéizky zo socidlneho zabezpecenia, danové zavézky, zaviazky voci

zamestnancom a iné) predstavuju cca 20 % zo zdrojov krytia.

V zaciatkoch €innosti podniku bol hlavnym zdrojom financovania vlastny kapital,
najma vklady spolo¢nikov a zisk. S rozvojom spolo¢nosti samofinancovanie nepostacovalo
a pre d’alsi rozvoj bolo nutné rozsirit’ zdroje financovania o cudzi kapital, najmé bankové
uvery. Spolo¢nost’ Domova sprava bola v obdobi Cerpania iverov zadlzend, priCom vd’aka

pozitivnym vysledkom vSak miera zadlZzenia klesa.

Domova sprava, s.r.o. zaznamendva pozitivny vyvoj vysledkov hospodarenia.
Vlastny rozvoj financuje Cciastocne z vlastnych a Ciastocne zcudzich zdrojov.

NajdolezitejSimi vlastnymi zdrojmi financovania su zisk a odpisy, pripadne vklady
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spolo¢nikov. Najcastejsimi formami ziskania pozi¢ané¢ho kapitalu su bankové uvery.
Vzhl'adom na viacro¢né pdsobenie spolo¢nosti, dlhu uverovi historiu (bez omeskania
v splacani istiny veru a trokov) a dostatok majetku, ktory moze pouzit’ ako zabezpecenie
uveru, nema problémy so ziskavanim tverovych zdrojov z komerénych bank. Podnik je zo
strany bankovych institicii Casto oslovovany s ponukou sluzieb auverovych zdrojov
a vzhladom na vyssie uvedené moze vyuzit rdézne produkty vzajomne si konkurujicich

bank.

4.3 Zhodnotenie finan¢nej situacie spolo¢nosti

Uspesne riadit podnik, prijimat’ spravne rozhodnutia, ktoré vedu k efektivnej
¢innosti, vyzaduje dokonale poznat situaciu, v akej sa nachadza, a permanentne hodnotit’
vysledky podnikatel'skych aktivit. Uspe$nost alebo neuspesnost podnikania sa
odzrkadl'uje vo finanénej situacii podniku®'. Finan&n4 situicia je teda vyjadrenim Grovne
vSetkych podnikovych aktivit, ktorymi sa podnik snazi prezentovat’.

V nasledujtcej kapitole budeme hodnotit’ finanént bilanciu spolo¢nosti Domova
sprava, s.r.0.. V diplomovej praci vyuzivame metddu analyzy ex post. Vychadzame pritom
z uétovnych zavierok $tyroch Gidtovnych obdobi, t.j. rokov 2008 az 2011. Dalej pouzivame
rozne interné informacie na doplnenie vykazov uctovnych zévierok, ktoré nam poskytli

pracovnici tohto podniku pri osobnych rozhovoroch.

4.3.1 Zhodnotenie Struktury majetku a zdrojov krytia

Prvotny obraz o finan¢nej situéacii podniku nam poskytuje analyza Struktiry majetku
azdrojov krytia, pri ktorej si vSimame vztahy veli¢in obsiahnutych v stvahe po
horizontélnej aj vertikalnej irovni. Objektom horizontalnej analyzy je podiel jednotlivych
Casti na zlozkach stvahy a vertikdlnej analyzy je sledovanie vyvoja v Case, vyjadreny

indexom.

Majetok

' KRALOVIC, J., VLACHYNSKY, K., 2006 Finanény manazment, Bratislava: [URA EDITION, 2006, [cit.
20.12.2011]
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Najvicsou polozkou aktiv je dlhodoby hmotny majetok, ktorého hodnota sa pohybuje
pocas sledovaného obdobia na urovni priblizne 37 - 52 % z celkovych aktiv, najvysSou
polozkou v ramci dlhodobého hmotného majetku je polozka stavby, ktora prestavuje
zostatkova cenu prevadzkovej nehnutelnosti, t.j. nebytového priestoru - sidla spolo¢nosti
na ulici Tehelna 3/A v Trnave. V ramci hmotného investiéného majetku d’alej spolo¢nost’
vykazuje zostatkovu cenu troch motorovych vozidiel, inventaru a zariadeni (PC, tladiarne,

mobilné telefony, atd’.) kancelarie.

Struktira nehmotného majetku Domovej spravy, s. r. 0. sa neodlisuje od podobnych
podnikov na Slovensku. Vykazuje iba softvérové vybavenie, ktorého zostatkovd cena

predstavovala v roku 2011 cca 3 000,00 eur.

Vramci stalych aktiv disponuje spolo¢nost’ aj majetkovymi podielmi v inych

spolocnostiach, ktoré su personalne prepojené na spolo¢nikov s.r.o..

V ramci obezného majetku spoloc¢nost’ vykazuje len financny obezny majetok.
Vzhl'adom na charakter podnikatel'skej Cinnosti nemaju v aktivach zastipenie ziadne
zasoby. NajvySSou polozkou obezného majetku st v sledovanych obdobiach likvidné
prostriedky, ktoré maji formu zostatku na bankovych uc¢toch a v pokladni. Nasleduju
pohladavky z obchodného styku. Najvyssie pohl'adavky vykazuje Domova sprava, s.r.o.
voci spolo¢nosti PCA Slovakia, s.r.o., pre ktorti zabezpecuje spravu ubytovacich kapacit.

Obezné¢ aktiva tvoria za sledované obdobie 39 - 57 % z celkovych aktiv.

Vlastné imanie a zavazky

Na zéklade vyvoja Struktary vlastného imania a zavizkov mozno usudit’, Ze podnik
sa postupne stava finan¢ne stabilnym, pretoze sa mu dari znizovat’ podiel cudzich zdrojov

na celkovom kapitali.

Zakladné imanie sa v obdobi rokov 2009 — 2011 nezmenilo, je na urovni
34 272,00 eur. Zékladné imanie predstavuje vylucne penazné vklady spoloc¢nikov s.r.o..
V ramci vlastného imania spolo¢nost’ vykazuje zdkonny rezervny fond, ktory vzhl'adom na
kladné¢ hospodarske vysledky vykazuje rasticu tendenciu avroku 2011 predstavuje

hodnotu 3 320,00 eur. V ramci vlastného imania spolo¢nost vykazuje eSte vysledok
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hospodarenia vysledok minulych rokov a podstatnou zlozkou je aj vysledok hospodarenia

bezného uctovného obdobia (v roku 2011 predstavoval HV BO 23 % celkovych pasiv).

V ramci dlhodobého cudzieho kapitalu, ktory za sledované obdobie predstavoval
hodnoty 30 — 55 % z celkovych pasiv, vykazuje spolocnost’ najmi bankové uvery. Zatial
¢o vroku 2008 predstavoval podiel bankovych uverov na celkovych pasivach 55 %,
v ostatnych obdobiach vplyvom pravidelného splacania klesol podiel bankovych Gverov na

zdrojoch krytia na troven 30 %.

Kratkodoby cudzi kapital predstavuje za sledované obdobia cca 30 % z celkovych
pasiv. Je tvoreny najmi poskytnutymi pozickami spolo¢nikov, zédvizkami z obchodného

styku a kontokorentnym tverom.

4.3.2 Zdkladné pravidla financovania

Zlaté bilan¢né pravidlo hovori, Ze na krytie stalych aktiv (SA) je mozné pouzit’ len

dlhodobé zdroje, a to vlastné imanie a dlhodoby cudzi kapital (DCK).
Mal by platit’ tento stav:
SA <VI+ DCK resp. SA — (VI + DCK) < 0 => prekapitalizovanie

Podnik je prekapitalizovany vtedy, ked’ celkovy objem stalych aktiv je mensi ako
objem finanénych zdrojov, ktoré st v podniku dlhodobo k dispozicii. Cast’ dlhodobych

zdrojov mozno pouzit’ na krytie obeznych aktiv.

Na zéklade vysSie uvedeného mdzeme konstatovat’ nasledovnu situaciu v spolo¢nosti
Domova sprava, s. r. 0. uvedenu v eur:

Prekapitalizacia = VI + DCZ - SA

rok 2008: 61443 +103432—-118800=46075¢€

rok 2009: 102 677+ 88 800—-215971 =-24494 €

rok 2010: 108 751 + 77 383 —205204=-19070 €
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rok 2011: 90 744+ 66 750 — 177238 =—19 744 €

Spolo¢nost” Domova sprava, s.r.o. mala v roku 2008 dosiahnuti kladni hodnotu
amala vyrazny rast. V rokoch 2009, 2010 a 2011 je podkapitalizovana. Podnik nespial

kritéria zlatého bilan¢ného pravidla.

Ukazovatel’ ¢isty pracovny kapital vypoveda o tom, aka ¢ast’ obeznych aktiv (OA) je

kryta kratkodobym cudzim kapitalom (KPK).

Ma platit’ stav:
OA > KPK resp. OA — KPK > 0 => prekapitalizovanie
V pripade, Ze je podnik podkapitalizovany pouziva kratkodoby cudzi kapitdl na
krytie stalych aktiv. Takato situdcia je pre podnik nebezpecna, pretoze povinnost’ vratit
cudzie zdroje vznika skor ako ddjde k reprodukcii dlhodobého majetku.

Situaciu v sledovanych obdobiach v spolo¢nosti Domova sprava, s. r. 0. zachytavaji

niz8ie uvedené grafy a vypocet (v eur).

Vyvoj ¢istého pracovného kapitalu v spolo¢nosti Domova sprava, s. r. o. Graf 9
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Prekapitalizacia = KD majetok — KD zavizky

rok 2008: 69774 -23 699 = 46075 €
rok 2009: 60 790 — 85284 =—-24 494 €
rok 2010: 54410-73480=-19070 €

rok 2011: 39204 -58948 =—-19 744 €

Z vyssie uvedeného vyplyva, Ze vroku 2008 dosiahla spoloc¢nost’ kladny Ccisty
prevadzkovy kapital, teda stav prekapitalizacie. V rokoch 2009, 2010 a 2011 nie je
zachovany sulad medzi disponibilnostou finan¢nych zdrojov a Zivotnost'ou majetku, ktory
bol na ich zéklade obstarany. Podnik v danom obdobi vyuzival kratkodoby kapitdl na
krytie dlhodobého majetku. Vznikol nekryty dlh, o je vel'mi nebezpecné pre stabilitu
podniku. Dlhodoby vyvojovy trend nemozno hodnotit len negativne. Stav
podkapitalizovania bol sposobeny najmé rozdielnym casovym vykazovanim pohladavok
a zavazkov suvisiacich s PSA. Zatial’ ¢o pohl'adavky vo¢i PSA Slovakia, s.r.o., ktoré maju
formu vyuactovania skutoénych ndkladov s splatné raz rocne apreto su v suvahe
vykazované ako dlhodobé, kazdomesacné prijaté preddavky na prevadzkové sluzby
(protivaha vyuctovania) si vykazované v sivahe v pasivach v podobe kratkodobych

zavidzkov. Preto Gctovanie do urcitej miery skresl'uje vykazané vysledky.
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4.3.3 Zhodnotenie Struktury nakladov a vynosov

V tejto podkapitole zhodnotime Struktiru nakladov a vynosov spolo¢nosti Domova
sprava, s.r.o.. Zameriame sa na opis tych najdolezitejSich poloziek, pricom vychadzame

z vlastnych vypoctov.
Vynosy

Spolo¢nost’ Domova sprava, s.r.o. je podnik, ktory poskytuje sluzby v oblasti spravy
nebytového fondu, objem sluZieb postupne rastol a v roku 2011 dosiahli uroven 81 % z
celkovych vynosov. Vyvoj trzieb méa pozitivny trend. Medziro¢ny rast trzieb z predaja

sluzieb predstavuje cca 8 %.

Druhu skupinu trzieb tvoria vynosy z energetickej certifikécie, ktoré tvoria cca 17 %

celkovych vynosov.

Finan¢né a mimoriadne vynosy tvoria len nepatrné percento z celkovych vynosov

podniku, preto im nebudem venovat’ va¢siu pozornost’.

Naklady

V ramci prevadzkovych ndkladov predstavuji najvyssiu polozku sluzby a osobné
naklady. V polozke sluzby su zachytené naklady na pracovnikov, ktory v spolo¢nosti
realizuji sluzby v oblasti spravy asi SZCO, tieto naklady predstavuju cca 90 %
z celkovych sluzieb. Dal§imi polozkami v rAmci sluzieb st naklady na telefonne poplatky,
danové a uctovné poradenstvo, pravne sluzby a pod.. V osobnych nékladov su vykazované
mzdy a odvody 3 zamestnancov.

Vramci prevadzkovych nakladov d’alej spolocnost’ vykazuje odpisy hmotného
majetku, ktoré predstavujii cca 5 % nakladov, naklady na pohonné latky a opravy a udrzbu
hmotného majetku (motorovych vozidiel) a naklady na prevadzku kancelarie (energie).

Vramci finanénych nakladov spolo¢nost vykazuje najméd trokové naklady

z bankovych uverov.
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Za sledované obdobia maju naklady rastuci trend, ¢o stvisi s rastom poskytovanych

sluzieb, teda trzieb.

4.3.4 Financné pomerové ukazovatele

Na bliz$iu analyzu jednotlivych oblasti (aktivity, likvidity, rentability a zadlZenosti)
financnej situacie pouzivame finanéné pomerové ukazovatele. Tieto ukazovatele st
charakteristické svojou citlivostou na sektorovi a odborovu prislusnost’, preto sa vyuzivaju
na medzipodnikové porovnavanie.

V nasledujlicej casti diplomovej prace sa zameriame na rozbor len vybranych

ukazovatelov.
m Ukazovatele likvidity
Ukazovatele likvidity vypovedaju o schopnosti podniku hradit’ svoje zaviazky. Tuato

schopnost moéze ohrozit nevhodnd Struktira majetku anepravidelnost’ penaznych

prostriedkov.
Pohotova likvidita = Finanény majetok (FM) / KD zavizky
rok 2008: 43 086 /23 699 = 1,818 koef.
rok 2009: 58 924 /85 284 = 0,691 koef.
rok 2010: 46 782 /73 480 = 0,637 koef.

rok 2011: 36 744 / 58 948 = 0,623 koef.

Bezna likvidita = FM + KD pohPadavky / KD zavizky
rok 2008: 43 086 + 25393 /23 699 = 2,890 koef.

rok 2009: 58 924+ 0/ 85284 =0,691 koef.
rok 2010: 46 782 +7 388 /73 480 = 0,737 koef.

rok 2011: 36 744 + 0/ 58 948 = 0,623 koef.
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Celkova likvidita = KD majetok / KD zaviizky

rok 2008: 69 774 /23 699 = 2,944 koef.

rok 2009: 60 790/ 85 284 = 0,713 koef.

rok 2010: 54410/ 73 480 = 0,740 koef.

rok 2011: 39204/ 58 948 = 0,665 koef.

Vysledky analyzy likvidity za obdobie rokov 2008 az 2011*>  Tabulka 7

Likvidita | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | Odporicana
hodnota
Pohotova 1,818 | 0,691 | 0,637 | 0,623 0,2-0,6
Bezna 2,890 | 0,691 | 0,737 | 0,623 1,0-1,5
Celkova 2,944 | 0,713 | 0,740 | 0,665 2,0-2,5
Vysledky analyzy likvidity za obdobie rokov 2008 az 2011 Graf 10

2 Vlastny vypolet
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OKEC

Celkova Besna

Pohotova

V priebehu rokov 2008 az 2011 sa negativne vyvijala pohotova likvidita ato
vplyvom najmé rozdielneho ¢asového vykazovania pohladdvok a zavdzkov suvisiacich

s PSA. Beznu a celkovu likviditu ovplyviiuje vyvoj pohl'adavok.

m  Ukazovatele aktivity

Ukazovatele aktivity hovoria o efektivnosti hospodarenia s aktivami podniku, teda
o ich obratkovosti. Patria medzi ukazovatele, ktoré najviac zaujimaja vlastnikov, pretoze
vyjadruju, ako uc¢inne podnik vyuziva svoj majetok. Efektivne vyuZzivanie majetku je
jednym z predpokladov zvySovania rentability kapitadlu. Snahou je obratkovost’ zvySovat’
a dobu obratu skracovat. Spolo¢nost Domovéa sprava dosiahla v sledovanom obdobi

nasledujuce hodnoty ukazovatel'ov:

Doba inkasa pohPadavok , ¢hchodného styku = POhPadavKy ; ohchodnéno syku * 365 / trzby
rok 2008: 6 173* 365/ 102 635 =22 dni
rok 2009: 58 586 * 365 /235480 = 91 dni

rok 2010: 42 956 * 365 /253 386 = 62 dni

63



rok 2011: 51 765 *365/274 081 = 69 dni

Doba uhrady zavizKov ; obchodného styku = ZAVAZKY 5 obchodného styku * 365 / trzby
rok 2008: 3 187* 365/102 635=11 dni

rok 2009: 23 526 * 365 /235480 =36 dni

rok 2010: 26 367 * 365 /253 386 =38 dni

rok 2011: 16218 *365/274 081 =22 dni

Doba inkasa pohladavok sa vroku 2009 znacne predizila. Bolo to spdsobené
ziskanim nového odberatela PSA Slovakia, s.r.o.. Pohl'adavky z obchodného styku voci
tejto spoloc¢nosti sit vykazované ako dlhodobé, ked’ze sa jedna o pohl'adavky suvisiace
s vyuctovanim prevadzkovych nakladov splatné raz rocne. Pozitivne hodnotime

skutocnost’, Ze sa spolo¢nosti v roku 2011 podarilo dobu inkasa pohl'adavok skratit’.

Doba uhrady zavizkov sa pohybuje v rozpéti 11 az 38 dni. S predlzovanim doby
inkasa pohl'adavok zacala spolo¢nost’ vyuzivat aj dodavatel'ské uvery a uhrady zavéizkov

predizila do hraniénych dob splatnosti.
Obrat aktiv = trzby / aktiva
rok 2008: 102 635/ 188 574 = 0,544 koef.
rok 2009: 235480/276 761 = 0,851 koef.
rok 2010: 253 386/ 259 614 = 0,976 koef.

rok 2011: 274 081 /216 442 = 1,266 koef.

Z uvedenych vysledkov vyplyva, Ze vyuzitie aktiv sa z roka na rok zlepSuje. Majetok
sa v roku 2011 otocil az 1,2 krat, ¢o znamend, Ze na hodnotu 1,00 eura majetku pripada

1,26 eur trzieb.

m Ukazovatele zadlZenosti
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Ukazovatele zadlZenosti informuji o miere zadlzenia podniku a jeho schopnosti tito
zadlZzenost’ znaSat. VSeobecne plati, Ze vlastny kapital je drahsi ako cudzi, preto urcita
vyska cudzieho kapitdlu je prospesnd a ziadlca, no jeho nadmerny podiel moze ohrozit

finan¢nt stabilitu.

Stupei zadlZenosti = cudzi kapital / celkovy kapital * 100
rok 2008: 127 131/188 574 =67,42 %
rok 2009: 174 084 /276 761=62,90 %
rok 2010: 150 863 /259 614 =58,11 %

rok 2011: 125698 /216 442 =58,07 %

Tento ukazovatel nam vypoveda o Struktire finan¢nych zdrojov. Vyvoj potvrdzuje
postupné znizovanie miery cudzieho kapitdlu ateda zadlZenosti spolo¢nosti Domova
sprava. Zadlzenost’ v rokoch 2008 az 2009 bola v strednych hodnotach odvetvia, ktoré
predstavovali 60 az 67 %. V roku 2010 a 2011 dosiahla zadiZzenost’ mierny pokles a to na

hodnotu 58 %, ¢o je zlepsujica sa tendencia.

Tokové zadlZenie = cudzie zdroje / CF

rok 2008: 127 131/(12979 + 5 078) = 7,04 koef.
rok 2009: 174 084 /(66 223 + 13 327) = 2,19 koef.
rok 2010: 150 863 /(39 041+ 14 097) = 2,84 koef.

rok 2011: 125698 /(49 962 + 11 937) = 2,03 koef.

65



Tokové zadlZenie vyjadruje schopnost’ podniku hradit’ svoje dlhy v ich nominalnej
hodnote a kvantifikuje pocet rokov potrebnych na splatenie dlhov prostrednictvom

bilanc¢ného cash flow (zisk + odpisy)43 .

m Ukazovatele rentability

Ukazovatele rentability syntetizuji uroven a vyvoj vSetkych predchadzajucich

ukazovatel'ov a tym vyjadruju vynosnost’ podnikového usilia.

Rentabilita trzieb = Cisty zisk / trzby * 100

rok 2008: 12979/102 635 * 100 = 12,65 %
rok 2009: 66 223 /235480 * 100 =28,12 %
rok 2010: 39 041/253 386 * 100 =15,41 %

rok 2011: 49962 /274 081 *100 = 18,23 %

Najvyssiu rentabilitu dosiahla spolo¢nost v roku 2009, kedy zaznamenala
historicky najvyssi vysledok hospodarenia. V roku 2010 rentabilita poklesla, av§ak v roku

2011 bol opédt’ nastoleny pozitivny trend a rentabilita rastie.

Rentabilita aktiv = Cisty zisk / aktiva * 100
rok 2008: 12979/ 188 574 * 100 = 6,88 %
rok 2009: 66223/276 761 * 100 =23,93 %
rok 2010: 39 041/259 614 * 100 = 15,04 %

rok 2011: 49962 /216442 * 100 =23,08 %

® VLACHYNSKY, K. a kolektiv, 2006 Podnikové financie, Bratislava: [URA EDITION, 2006, [cit.
29.02.2012]
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NajvysSia rentabilita aktiv bola dosiahnutda vroku 2009, 2011 ato vdaka

rychlejSiemu tempu rastu zisku v porovnani s tempom rastu aktiv.

Rentabilita vlastného kapitalu = Cisty zisk / vlastny kapital * 100
rok 2008: 12979/61443 *100=21,12%

rok 2009: 66223 /102 677 * 100 = 64,50 %

rok 2010: 39041 /108 751 * 100 =35,90 %

rok 2011: 49 962 /90 744 * 100 = 55,06 %

4.4 Zhodnotenie financovania spolo¢nosti

Aj napriek miernemu zhorSeniu hodnét niektorych ukazovatelov v roku 2011,
hodnotime finan¢na situdciu spolo¢nosti Domovej spravy, s.r.o. pozitivne. Vyrazné
zlepSenie bolo dosiahnuté najmé v rokoch 2009 a 2011, kedy sa vysledky pozitivne

vyvijali vo vécSine oblasti.

Pozitivne vysledky dosahuje spolo¢nost’ najmé v ukazovatel'och aktivity a rentability,
ktoré potvrdzuju skutocnost’, Ze podnik dokaze efektivne vyuzivat’ majetok. Zlepsuju sa aj
ukazovatele zadlZenosti. Ukazovatele likvidity st ciastocne deformované casovym

uctovanim pohl'adavok a zavazkov.

Trzby dlhodobo zaznamendavaju rastici trend. Uvedend skutocnost’ potvrdzuje, ze

o sluzby spolo¢nosti Domovej spravy, s. r. o. je neustale zaujem.

Dobry vysledky hospodarenia spolo¢nosti potvrdzuji aj opakované ponuky
uverového financovania zo strany komerénych bank, ktoré spolo¢nost’ pravidelne hodnotia

formou ratingov.
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5 DISKUSIA

V tvodnej Casti diplomovej prace sme charakterizovali vyznam, funkcie a prekazky
malych  astrednych  podnikov v podnikatel'skom, legislativnom, finan¢nom
a inStitucionalnom prostredi  Slovenskej republiky, ich nezastupitelné miesto

v hospodarstve nasej krajiny vd’aka funkcidm, ktoré plnia.

V dalsej Casti prace sme podla réznych hl'adisk a ¢leneni analyzovali Standardné
a alternativne formy financovania tohto sektora podnikov. Prekvapujicou informéciou nie
je, Ze financovanie podnikania na Slovensku sa Casto stdva rodinnou zaleZitost'ou.
Prevazna cCast’ slovenskych MSP si na vznik a rozvoj svojho biznisu finan¢né prostriedky
zabezpecuje pdzickami od rodiny alebo znamych. ,,Klasické® bankové tvery vyuzivaju
v menSom rozsahu najmi pre konzervativny pristup bank k tymto podnikom. Pozornost’
sme venovali aj otazkam ako podnikatelia hodnotenia dostupnost’ uverovych zdrojov,
nizkemu vyuzivaniu rizikového kapitdlu. V d’alSom texte sme sktimali a charakterizovali
moznosti tvorby a vyuzivania internych, externych a Specifickych foriem financovania,
ktoré tieto podniky mozu vyuzit. Velki pozornost sme venovali analyzovaniu dlhého
zoznamu znamych foriem kratko, stredno a dlhodobych uverov, priamych i nepriamych
investicnych a neinvesti¢nych podpor, taktieZ aj cenovych subvencii a inych foriem Statnej

pomoci.

Financovanie cudzimi zdrojmi je spojené s rizikom pre veritel'ov, dodavatel'ov, a aj
zakaznikov dlznika. Veritelia st vystaveni riziku nesplacania Grokov a stratam v pripade
platobnej neschopnosti dlznika. Néklady moznej likvidacie podniku as tym spojena

neistota zdkaznikov 1 dodavatel'ov su d’al$imi rizikami financovania cudzimi zdrojmi.

V diplomovej praci sme podrobne analyzovali spolocnost’ Domova sprava, s.r.o.,
ktorej hlavnym predmetom podnikania je sprava bytového a nebytového fondu. Skimali
sme organizac¢nu Strukturu, podnikatel'skll historiu a klientsky kmen spolo¢nosti. V tejto
praktickej Casti diplomovej prace sme uviedli zdroje financovania tohto podniku — vklady
spolo¢nikov, kladny hospodarsky wvysledok, odpisy dlhodobého hmotného majetku,
v neposlednom rade aj bankové uvery; d’als$im zdrojom financovania spolo¢nosti su aj
zavizky z obchodného styku. Vyhodnotili sme aj finan¢nu bilanciu tohto podniku za roky

2008 az 2011, zhodnotili sme Strukturu majetku a zdrojov jeho krytia.

Domova sprava, s.r.o. je zo strany bankovych institicii hodnotend ako financ¢ne

stabilna, a preto je Casto oslovovand s ponukou sluzieb aiverovych zdrojov. Aj vyvoj
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trzieb mé pozitivny trend, ked’ z predaja sluzieb nepretrzite zaznamenava rast trzieb.
Uskutoc¢nili sme aj analyzu aktivity, likvidity, rentability a zadlZzenosti tohto podniku.
Vyuzitie aktiv sa z roka na rok zlepSuje (na hodnotu 1,00 eura majetku pripadd 1,26 eur
trzieb). Miera cudzieho kapitalu a teda zadlZenosti, sa postupne znizuje (zo 60 az 67 %
v rokoch 2008 a 2009 na hodnotu 58 % v roku 2010 a2011). Ukazovatele rentability
vyjadruji vynosnost’ podnikového usilia. Vdaka rychlejSiemu tempu rastu zisku
v porovnani s tempom rastu aktiv bola dosiahnuta v roku 2009, 2011 najvyssia rentabilita

aktiv.

Celkovo finan¢nu situciu spolo¢nosti Domova sprava, s.r.o. hodnotime pozitivne, pretoze

podnik dokaze efektivne vyuzivat’ svoj majetok.
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ZAVER

V nasej diplomovej praci sme spracovali problematiku tykajicu sa financovania
MSP a moznosti ziskavania kapitalu, s ktorym podnik hospodari a s pomocou ktorého
vykonava svoju podnikatel'skii ¢innost. Maly a stredny biznis nardza na niekol'ko
prekazok, ktoré zabraiuju jeho vzniku arozvoju. Na Slovensku postupne dochadza
k odstrafiovaniu tychto bariér, resp. k ich zmierfiovaniu. Pozitivne zmeny nastali v oblasti
legislativy a to najmé v zakone o dani z prijmu, o §tatnej pomoci, v Ob¢ianskom zakonniku
av Zakonniku prace. Kladne hodnotime aj vyvoj finanéného prostredia. Uvery sa stali
dostupnej$imi vd’aka trvalému poklesu urokovych sadzieb, rozsirenia spektra Gverovych
produktov, ale aj neustale rastiicej konkurencii medzi bankami. Pretrvavajiicim problémom

vSak nad’alej zostava financovanie Uplného zac¢iatku podnikania tzv. Startovaci kapital.

Aj napriek uvedenym progresivnym zmenam k lepSiemu stale zohravaju dolezitu
ulohu institacie zaoberajuce sa podporou MSP. KI'icovym hra¢om v tejto oblasti zostava
Nérodna agentira pre rozvoj malého a stredného podnikania koordinujiica viaceré
programy, ktorymi sa snazi nahradit’ neexistujuci trh iverov pre najmensich a zac¢inajticich

podnikatelov.

V teoretickej Casti diplomovej prace sme sa zamerali najmé na oblast’ financovania
MSP. Charakterizovali sme jednotlivé druhy internych a externych zdrojov financovania
(zisk, odpisy, resp. vklady spolo¢nikov, tvery, finanénd podpora). Okrem klasickych
foriem sme spracovali prehlad tuverovych, zaru¢nych, prispevkovych programov
a podprogramov rizikového kapitalu, ktoré poskytuji institucie zaoberajice sa podporou

MSP.

Problematiku financovania MSP sme konkretizovali v praktickej Casti diplomovej
prace na priklade spolo¢nosti Domova sprava, s.r.o.. Hlavnym predmetom c¢innosti tohto
podniku od pociatku jeho vzniku v roku 2002 dodnes je poskytovanie sluzieb stvisiacich
so spravou bytového anebytového fondu. Podnik na zdklade kritérii ako pocet

zamestnancov, vyska obratu ako aj rocna bilancia mozno zaradit’ medzi malé podniky.

Domova sprava, s.r.o. financuje svoju ¢innost’ najmé z vlastnych zdrojov, t.j. zo
zisku a odpisov. Pozitivne hodnotime fakt, Ze okrem tychto zdrojov zohravaju vyznamnu
ulohu aj cudzie zdroje, najmi tivery od komer¢nej banky. Pokles ndkladov na dlhovu

sluZzbu podniku z titulu splacania dvoch uverov v roku 2008 bol vysledkom obrovského
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padu sadzby Euriboru, ktord predstavuje fixnu Cast’ celkovej urokovej sadzby. Napr. dna
1.10.2008 bola sadzba 6-mesa¢ného Euriboru na urovni 5,405 %, avSak 1.9.2009 uz len na
urovni 0,341 %; dna 30.3.2010 bol Euribor 0,945 %; 30.3.2011 0,777 %; 30.3.2012 bola

sadzba na trovni 1,078 %.

Prinosom pre spolo¢nost’ Domové spréva, s.r.o. mézu byt aj naSe odporucania v
dal$ej Casti diplomovej prace, v ktorych sme sa zamerali na analyzu finan¢nej situécie.
Spolo¢nost’ Domova sprava, s.r.o. je podnikom poskytujuci sluzby, a preto najvacsiu Cast’
jej majetku tvori nehnute'ny majetok. Pozitivne hodnotime aj vyvoj vlastného imania,
ktory bol dosiahnuty najmi vd’aka vysledkom hospodarenia, ale aj rozhodnuti valnych
zhromazdeni spolo¢nosti, ktoré dosiahnuty zisk c¢iasto¢ne ponechali na financovanie
rozvoja. Rast vlastného imania sa vo vyznamnej miere prejavil v poklese miery zadlzenia

podniku.

Pri ukazovatel'och aktivity by sme chceli poukazat’ na vyvoj doby inkasa a lehoty
tthrad zavizkov. Dizka inkasa pohladédvok sa v roku 2009 vyrazne prediZila, ¢o sposobil
najmd novy odberatel’ sluzieb PCA Slovakia, s.r.o.. Pohl'adavky z obchodného styku voci
tejto spolocnosti su vykazované ako dlhodobé, lebo pohl'adavky prevadzkovych nakladov
pri sprave a vyuctovani energetickych médii sa vykonava iba jeden krat a to ku koncu
kalendarneho roka. Pozitivne hodnotime skutoCnost, Ze sa spolo¢nosti podarilo dobu
inkasa pohl'adavok skratit’, naproti tomu uhrady zavédzkov sa pohybuju v rozpiti 11 az 38
dni. S predlZzovanim lehoty inkasa pohl'adavok zacala spolo¢nost’ vyuzivat’ aj dodavatel'ské

financovanie a Ghrady zavizkov prediZila do hraniénych dob splatnosti.

Spolo¢nost Domova sprava, s.r.o. vo viacerych oblastiach c¢innosti spravcu
bytového a nebytového fondu zavadza inovativne sluzby, ¢im zvySuje svoju konkurencie
schopnost’ a vytvara tak podmienky pre dosahovanie lepsich hospodarskych vysledkov ako
porovnatel'né podniky v odvetvi. Medziro¢ne dosahuje nérast zisku. Pozitivny je aj vyvoj

zadlzenosti podniku, ¢o hodnotime vel'mi kladne.

Napriek tymto hodnoteniam by sme spolo¢nosti Domova sprava, s.r.o. odporudili
riadit’ pohl'adévky a zavézky z obchodného styku. Taktiez by sa mala spolo¢nost’ zamerat’
na udrzanie hodnoty efektivnosti realizovanych investicii, o je pre spolo¢nikov firmy

najdolezitejsi ukazovatel’ vypovedajici o vysledkoch podnikového snazenia sa.
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